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1.1

FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

NOTAS DE LOS ESTADCS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
{Expresado en dolares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

El Fideicomise Mercantil CTH 7 fue constituido el 19 de septiembre del 2012 por la
Corporacion de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A., entidad
facultada para actuar en calidad de Originador, colocador y Administrador de Cartera: as
administrade, por ANEF] S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos, antidad
facultada para actuar como administradaor fiduciario.

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 adquisicidn de cartera
hipotecaria proveniente del Originador y el desarrollo de un proceso de titularizacién, a
través del cual emite titulos valores que son adquirides por Inversionistas (personas
naturales o juridicas), a guienes se les otorga un rendimiento basado en la rentabilidad de
la cartera adguirida.

Mediante Acta de Asamblea General de Inversionistas celebrada con fecha 4 de agosto
del 2017, la Asamblea analizc el comportamiento gue ha tenido el prepago del
fideicomiso. observandose en &l, un prepago menor al proyectado en la estructura de
titularizacion, motivo por el cual la Corporacion de Desarrollo de Mercado Secundario de
Hipotecas CTH S.A. sugiere efectuar recompras de cartera al Fideicomiso para que de
esta manera se acelere este proceso. se aclara que la compra se realizara al mismo
precio que la cartera fue vendida por parte del Constituyente toméandose en cuenta la
morosidad de la cartera.

Conforme lo mencionado anteriormente, y por decisién de la Asamblea de Inversionistas
se realizaron recompras de cartera por US$1.102.528,

Contrato de compraventa de créditos con garantia hipotecariza con la Corporacien de
Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A.

En el marco de su objefo descrite anteriormente, el 30 de julio del 2015, el Fideicomiso
suscribio con la Corporacicn de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A.
un contrato de compraventa de créditos con garantia hipotecaria mediante el cual se fijaran
los términos vy condicionss generales bajo los cuales el Fideicomiso adquirid cartera
hipotecaria de la CTH. En este contrato. se establecen las caracteristicas de la cartera a
ser negociada, se determina una compra inicial de cartera v se establece a2 posikilidad de
efectuar compras de cartera posteriores. Junto con la carera también son transferidas
todas las garantias recibidas de los deudores.

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

(Wéase pagina siguiente)
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(i} el porcentaje que consta en el anexo de compraventa de cartera calculado sobre el
saldo insoluto de los créditos hipotecarios al cierre de operaciones del dia
inmediatamente antericr a la fecha de corte.

(i)  Las sumas por concepto de intereses, comisiones y demas sumas efectivamente
cobradas desde |a fecha de corte, hasta el dia antes del cierre de operaciones el dfia
inmediatamente anterior a |la fecha de pago.

(i) Las sumas por concepto de intereses, comisiones y demds sumas devengadas o
causadas, pero no cobradas hasta el cierre de operaciones del dia inmadiatamente
anterior a la fecha de pago.

(v) Los intereses o rendimientos generados por los recursos recaudados por el
Fideicomiso, entre |a fecha de corte y la fecha de pago.

(v) El precio sobre el valor nominal de los Titulos VCATH-7, en el evento que en la
colocacion primaria de los VAVTH-7, el Fideicomiso recibiere este premio, v

(vi} El Fideicomiso debera pagar al Constituyente por la compra de cartera, la suma
pactada de dicha compra con &l valor de |2 clase A4, el premio de US$1.000 mas &l
producto de |a venta de |as clases A1, A2, v A3 o |a transferencia de los valores de
lag clases A1, A2 y A3 a un precio del 100%.

El premio por sobre el valor nominal en la colocacian de los titulos VACTH 7, sera pagado
por el FIMECTH 7 al Originador, un dia laborable posterior, a la recepcion de los fondos por
dicha venta.

La cartera comprada por el Fideicomiso fue por un monto de US$25.000.000 dal saldo
insolute de cartera,

De acuerdo con el contrato, Corporacion de Desarrollo de  Mercado Secundario de
Hipotecas CTH S.A. en ningun caso respondera por la solvencia de los deudores de los
creditos hipotecarios objeto de cada compra-venta y, por consiguients, el Agente de
Manejo no podra accionar en su contra en caso de mora o incumplimiento por parte de los
deudores,

La gestidn administrativa de cobranza de |2 cartera es retenida por el Originador en su
calidad de Administrador de Cariera, el cual transfiere los fondos recaudados al
Fideicomiso para que éste los destineg al cumplimiento de los compromisos adquiridos en la
emision de titulos valores de contenido crediticio, asi como al pago de gastos asociados
con la constitucidn y administracion del Fideicomiso.

Emisién de titulos valores VACTH-7

Con fecha 18 de agosto de 2014, el Fideicomiso inicid el proceso de titularizacién de los
creditos hipotecarios a través de la emisién de titulos valores de contenido crediticio
denominados VACTH-7, en sus clases A1, A2, A3, A4 v A5, por un valor eguivalente al de
los créditos adquiridos (US$25.000.000). Con el producto de la emision ¥ negociacién de
dichos titulos valares, se pagd el precio pactado por la compra de los créditos hipotecarios,

(1)



FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIERCS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
(Expresado en dolares estadounidenses)

La emision de titulos valores se realizd de la siguiente manera;

Walar
nominal Farcentgje
Clase Usg %

Al 15.500.000 62%
A2 £.500.000 268%
Ad 1.4856.000 B%
A4 1.500.00d B%
A5 1.000 0%

25.000.000 100%

Calificacion de riesao de los titulos valores VACTH-7

De acuerdo con el Art. 151, Libro Il del Codigo Organice Monetario v Financiero v la Ley de
Mercado de Valores, todos los valores que se emitan como consecuencia de procesos de
titularizacion, deberan contar al menos con una calificacion emitda por una de las
Calificadoras de Riesgo legalmente establecidas y autorizadas para tal efecto; en virtud de
esto el Fideicomiso encargo a Bank Watch Ratings S.A., la calificacién de riesgos de los
valores VACTH-7 al 30 de noviembre del 2017, cuyos resultados se resumen a
continuacién:

Calificacion Definicidn de la calificacidn segln
Clase de riesgo la Ley de Mercado de Valores
VACTH-7 - Clase "AAAT Excelents capacidad de gensrar los flujos de fondos
A1 esperados o proyectados vy de responder por las
chligacicnes establecidas en los contratos de emisién.
VACTH-7 - Clase "AA" Muy buena capacidad de generar los flujos de fondos
A2 esperados o proyectados vy de responder por las
obligacicnes establecidas en los contratos de emision,
VACTH-7 - Clase A" Muy buena capacidad de gensrar los flujos de fondes
A3 esperados o proyectados y de responder por lzs
cbligaciones establecidas en los contratos de emisidn.
VACTH-7 - Clase A" Muy buena capacidad de generar |os flujos de fondos
Ad esperados o proyectados vy de responder por lz2s
obligacicnes establecidas en los contratos de emisidn.
VACTH-7 - Clase A MUy buenha capacidad de generar los flujos de fondos
A5 esperados o proyectados y de responder por las

obligaciones establecidas en los contraios de emisidn.

1.2 Aspectos generales de la escritura de constitucion del Fideicomiso

(Véase pagina siguiente)
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En adicion a lo mencionade anteriormente, la escritura de constitucién vy demas
documentos del Fideicomise, establecen lo siguiente:

El Fideicomiso se constituye mediante la transferencia a titulo de fideicomiso
mercantll y de manera temporal e irevocable, del aporte inicial.

El patriimonio gue se origina en virtud de Iz escritura de constitucién es distinte de Ios
patrimonios individuales del Originador, Agente de Manejo v de los Inversionistas, asi
como de ofros patrimonios de propésito exclusive que administre o llegare a
administrar el Agente de Manejo y, por lo tanto, no pusde ser abjeto de medidas o
providencias provenientes U ariginadas en obligaciones del Agente de Manejo o de los
Inversionistas. El Fideicomiso respalda la respectiva emision de los titulos valores
VACTH-7, por lo que los Inversionistas solo podran perseguir el reconocimiento y
cumplimiente de la prestacion de sus derechos en los actives del patrimonio de
proposito exclusivo, mas no en los activos propios del Agente de Manejo.

El Fideicomiso subsistira hasta la completa redencion de los valores de contenido
crediticio emitidos con cargo a sus activos, no pudiendo exceder de ochenta afios,
conforme lo establece la Ley de Mercado de Valoras,

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

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

Etapa de Acurmulacion

Durante esta etapa, el Fideicomiso de Titularizacion adquirira del Originader, 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 Titularizacion a faveor del originador.

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

La terminacion de la Etapa de Acumulacion sera decidida por el Agente de Mangjo,
sujeto a un plazo maximo de treinta v seis meses contado a partir de |a fecha de la
primera adquisicidon de cartera por parte del Fidsicomiso.

Terminada |la etapa de acumulacion debera procederse a la etapa de titularizacidn o
amortizacion,
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Etapa de Titularizacidn o Amortizacion

Una vez concluida la Etapa de Acurnulacion, el Agente de Manejo iniciara el proceso
de titularizacion con los actives gue integren el Fideicomisa.

Los titulos valores seran amortizados siguiendo la estructura definida en el contrato del
Fideicomiso.

Durante esta etapa, el Fideicomiso destinara todo el capital recaudade, incluido el
exceso de flujos, prepagos, abonos extraordinarios, rendimientos de inversionss
temporales, etc., para acelerar la amortizacion de los titulos valores.

= Calculo del Repago o Amortizacion

Fara el calculo del repago o amortizacion de cada clase, el Agente de Manejo, a la
fecha del "dia de cierre” determinara el valor total del capital recaudado de los créditos
hipotecarios. Dicho valor sera usado para amortizar la “clase en amortizacion”.

La determinacion del saldo insoluto de los titulos valores sera el resultados de
multiplicar su valor nominal per el indice de actualizacién que constara en el reporte
publicado mensualmente por el Agente de Mangjo; informacion que sera divulgada, de
acuerdo al formato gue consta en el “Anexo Reporte de Pagos' vy en el Anexo
Declaracion de pagos de los titulos".

® Los titulos valores WYACTH-7 tendran como garantia la subordinacion entre clases de
tal manera que a |a clase subordinada, se imputaran hasta agotarla, los siniestros o
faltantes de actives, mientras que las clases preferidas recibiran prioritariamente el
pago de los intereses v el capital, de acuerdo con la prelacion de pagos.

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

{i) Interases atrasados de la clase A1, si existieran.

(ii) Intereses de la clase Al del comespondiente mes de pago.
(i} Capital de la clase A1, del correspondiente mes de pago.
{iv) Intereses atrasados de la clase A2, si existieren.

{v) Interases de |a clase A2 del correspondiente mes de pago.
{vi) Capital de la clase A2, del correspondients mes de pago.
{wii) Intereses atrasados de la clase A3, si existieran.

{wiii} Intereses a la clase A2 del correspondiente meas de pago.
{ix) Capital de la clase A2 del correspondiente mes de pago,
{x) Intereses atrasades a la clase A4, si existiersn.

{xi) Intereses a la clase A4 del comespondiente meas de pago.

(14)
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{xii) Capital de |z clase A4 del correspondiente mes de page.
{xiii) Capital de 1a case AS y rendimiento.

. De no haber flujo suficiente para pagar alguna de las clases, estos seran acumulados
en una cuenta por pagar a favor de la clase gue corresponda, v seran abonados o
pagados tan pronto existan recursos para el efecto. El acumular esta cuenta no debera
ser entendido como un evento de incumplimiento de parte del Fideicomiso, y por tal,
no dara derecho a declarar el vencimiento anticipado de |a obligacion: en atencien a lo
dispuesto en el Ultimo inciso del articule 147 de la Ley de Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016 el Fideicomiso se encuentra en la etapa de
amortizacion.

Rendimientos econdmicas

Rendimiento de |as clases privilegiadas; Los tenedores de los titulos privilegiados tendran
derecho a percibir un rendimiento igual a una relacién de la tasa promedio ponderada
(TPP) del portafolio de los créditos hipotecarios que conforman el Fideicomiso, La TPP es
el resultado de dividir: (i) la sumatoria de cada uno de los saldos insolutos de capital de
los créditos hipotecarios, calculados al fin del dia de cierre de cada mes, multiplicados por
sus respectivas tasas de interes, para (i) la suma total de los saldos insolutos de capital
de dichos créditos hipotecarios.

La relacidn de la Tasa de Promedio Ponderada (TPP) que pagaran cada una de las
clases son:

Tasaz de interés
Clases |SITPP=8% | 518% <=TPP <= 12% |SiTPP = 12%
A1 40,25% TFP -4 78 pp B0 17 %
A2 49 63% TFF - 403 pp 66.42%
A3 59,00% TPP - 328 pp T267%
Ad 100,00% TPP 100.00%
AS (T

(1) Los tensdores de la Clase AS percibiran un rendimiento que sera el que resulte de los
excedentes del Fideicomisc, una vez atendidos los gastos de interes y ofros cargos
gque mes a mes registrel Fideicomiso,

Rendimiento de clase mas subordinada: Su rendimiento sera el gue resulte de los
excedentes del Fideicomiso, una vez atendidos los gastos, intereses v otros cargos que
mes a mes registre el Fideicomiso. Al fin de "Dia de cierre”. el Agente de Mangjo
determinara el rendimiento correspondients a los tenedores de la clase mas subordinada,
de la forma descrita en el Reglamento de Gestion,
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Instrucciones Fiduciarias;

La Fiduciaria se obliga principalmente al desarrollo de las siguientes instrucciones
Fiduciarias:

. Adguirir vy recibir, en calidad de representante legal del Fideicomise de
Titularizacién, la cartera hipotecaria a ser titularizada.

e Obtener las autorizaciones que se requieran ante las autoridades de control, y
demas organismos comespondan, conforme a las disposiciones de la Ley de
Mercado de Valores v demés normas aplicables.

© Emitir valores de contenido crediticio respaldados en la Cartera Hipotecaria.

. Colocar los valores emitidos, mediante oferta plblica, conforme con las
disposicionas de la Ley de Mercado de Valores.

= Administrar, directamente o por delegacion o subcontratacién con el Originador o
con terceres, la Cartera Hipotecaria. a2 fin de obtener los flujos futuros de fondos
comprometidos parza el pago de los valores que se emitan, en especial. cobrar |2
Cartera Hipotecaria y ejercer las facultades establecidas en el contrato de
constitucion del Fideicomiso.

o Utilizar los flujos para cumplir con los gastos, pagos y demas obligaciones. de
acuerdo a los términos y condicionas establecidos en el contrato de Fideicomiso y
en los documentos relacionados.

o Invertir los recursos liquidos del Fideicomiso, de manera temporal, buscando en
primer lugar la seguridad de la inversion de acuerdo a lo establecido en el
Feglamento de Gestidn, en el contrato de Administracion de Cartera Hipotecaria v
en los lineamientos presentados al Comité de Vigilancia y sometidos al proceso de
aprobacion establecido para las decisiones de dicho comité,

] Venficar gue |a Cartera Hipotecaria comprada por el Fideicomiso de Titularizacian
cumpla con |las caracteristicas definidas en el Anexo de Especificaciones v en &l
correspondiente prospecto de oferta publica, en Iz calificacion de riesgo. en al
Reglamento de Gestion. en la escritura y en los documentos relacionados,

s De considerarlo apropiado previa autorizacion escrita del Comité de Vigilancia,
vender Cartera Hipotecaria para pagar, en las fechas previstas, a los tenedores de
Titulos Valores de las clases privilegiadas. En todo caso por expresa instruccion del
Qriginador, el Agente de Manejo debera pagar en la Cuenta de Colateral de
Efectivo del Fideicomiso de Garantia, o en cualquier otra cuenta que el BID sefale
par escrito al Agente de Mansjo del Fideicomisa de Titularizacion, una vez se
cologue la emisidn de Titulo Valores y con el producto de dicha colocacian, el precio
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por la compra de la Cartera Hipotecaria al Originador. El Agente de Manejo podra
delegar las funciones que no estén prohibidas por ley, siempre que cuente con la
aprobacion de la Asamblea de inversionistas, sin que esta delegacidn afecte los
derechos del Beneficiario. El Agente de Manejo ser2 responsable de todas las
actuaciones de terceros que desempenen las funciones por él delegadas.

Durante los afios 2017 y 2016 | la Administracion del Fideicomiso ha cumplido con las
instruccionas establecidas en el contrato y con las resoluciones emitidas por la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera y el Cédigo Organico Monetario v Financiero,
de acuerdo a comao se han presentado en |as actividades del Fideicomiso.

Situacion Economica del Pais

La economia ecuatoriana tuvo un mejor desempefio durante el afic 2017, con previsiones
de crecimiento mayores a las proyectadas (1.5% del PIB segln la fuente oficial del Banco
Central del Ecuader), fomentado en buena parte por la mejora continua de los precios
referenciales de petroleo (principal fuente de ingresos del Presupuesto General del Estado
gue aun no ha recuperado niveles de afos anteriores), el incremento de la exportaciones a
raiz de |a firma del Tratado de Libre Comercio con la Unidn Europea vy la eliminacion prevista
de |las sobretasas arancelarias y los 2 puntos de disminucion del VA que generaron un
mayor dinamismao en la economia.

Las esirategias Gubemamentales de reordenamiento de las finanzas publicas, |a
priorizacion de las inversionas estatales, el fomento de la inversion extranjera a través de
alianzas publico-privadas con beneficios tributarios, la emision de bonos del estado en
condiciones favorables y obtencion de financiamientoc a través de organismos
internacionales, de ser instrumentadas e implementadas de manera efectiva, podrian
resultar en una mejora de [as condiciones econdmicas actuales.

Aprobacion de los estados financieros
Los estados financieros por el afo terminade el 31 de diciembre del 2017, han sido

emitidos con la autorizacion de fecha & de mayo del 2018 de |la Administracion de la
Fidueiaria.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
A continuacidon se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estos estados financieres. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas

han sido disefiadas en funcién a las NIIF vigentes al 31 de diciembre 2017 v aplicadas de
manera uniforme a todes los afios que se presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacion

(Véase pagina siguiente)
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Los presentes estados financieros del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2017 y 2016
han sido preparados de acuerde con las Mormas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF} emitidas por el Consejo de Normas Intermnacionales de Contabilidad
(IASB), las que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopcién integral,
explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera
uniforme en los gjercicios que se presentan.

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo histdrico. La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIF
requiere el uso de ciertos estimados contables criticos. También requiere que la
Administracién ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables del
Fideicomiso. En la Nota 4 se revelan las dreas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad, o las areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los
estados financieros. Debido a |a subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

MNuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras
e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia v que &l
Fideicomisc no ha adoptado con anticipacion. El |ASB considera como necesarios y
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacion obligatoria a partir de las
fechas indicadas a continuacién:

Aplicacién oblizatoria paza

gigndicios iniclados 8 nartir

Marma Tama de;

MIF 2 Mejora. Revisizn final a la MIF 2 instrumentas financicros) que reemnglaza a lzs 1de enerm del 2048
pubiicacadas antericmente v a la MNIC 29 v sus guias de aplicasion,

MIIF 15 Mejora, Requerimientas para mesonecimients de ingresas que aplican atodos 1de enem del 2018

Ios conimtos con clentas (excepio per contratas de leasing, contrztos de

sequras & instrumeantos financicros). Esta MNoma reemplaza a la NI 11w NIG 18,

MIC 12 Enmienda. Clarfica que todas las cansecuencias delimpuesto 2 larenta de los cde enermn del 209
dividendos debaen reconocerse en resultados, independientemants de coma
sura elimpueasta

CHMIF 23 Itergretacion que clandfica el reconscimients vy medicdn de lasincetidumbres tde anern de| 303
sobre cleros tratamientos e mpuesto a la rentz,
MIF & Ernmiznda a la NIF 2 relazionada con las compensaciones negativas de cienas 1de eners dal 2099

condiciones de sagos adelantados,

La Administracion considera que la adopcidn de las nuevas normas, enmiendas a las
NIIF e interpretaciones antes descritas, no generaran un impacte significative en los
estados financieros del Fideicomiso en &l gjercicio de su aplicacion inicial.

En relacién a la NIIF 2 y NIIF 15, la Administracion efectud un analisis y concluyd que no
hiay un impacte significative, en base a lo siguiente:

(Veéase pagina siguiente)
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® MNIF 15 - Los ingresos del Fideicomiso se registran cuando este fiene derecho a
parcitir los intereses financieros por los instrumentos de cartera, el interés a recibir es
calculado en base a |a tasa de interés individual de cada crédito hipotecario, por lo
tanto no se esperan efectos al adoptar esta norma;

° NIIF 8 - 5u principal instrumento financiero es la cartera hipotecaria que se liquida
confarme los plazos, vencimientos y negociaciones previstos para el efecto. vy que
historicamente han presentado un bajo monto de deterioro, La Administracion realizé
un analisis en base al historico de la cartera con riesgo de incobrabilidad (cartera en
demanda o engjenacion), identificando gue la pérdida esperada alcanzaria el 0,84%
del total de los valores titularizados. No obstante, por tfratarse de cartera inmohiliaria
con hipotecas de viviendas, dichas pérdidas se podrian reducr al momento de la
venta de los bienes adjudicados, lusgo de finalizar el proceso de demanda o
enajenacian,

Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros del Fideicomiso se expresan en |la moneda del
ambiente economico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se exprasan en dolares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacion del Fideicomisao.

Efectivo

Compranden el efectivo disponible v depdsitos a la vista en bancos.
Activos y pasivos financieros

Clasificacion

El Fideicomiso clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos
financieras a valor razonable a traves de ganancias y pérdidas”, “préstamos vy cuentas por
cobrar”, “activos financieros mantenidos hasta su vencimiento" v "activos financieros
disponibles para |la venta’. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes
categorias: "pasivos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas” y
‘otros pasives financieros”, La clasificacion depende del propdsitc pars el cual se
adquirieron los activos o contrataron los pasivos financieros. La Administracidn determina
la clasificacion de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento
inicial.

Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, el Fideicomiso mantuvo activos financieros en las
categorias de “préstamos y cuentas por cobrar® y mantuve Unicamente pasivos
financieros en la cstegoria de “otros pasivos financieros'. Las caracteristicas de los
referidos instrumentes financieros se explican a continuacidén:
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(a) Préstarnos v cuentas por cobrar

Representados en el estade de situacién financiera por la cartera hipotecaria
adquinida. Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o
determinables v que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo
corriente, excepte por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la
fecha del estado de situacion financiera.

(b} Otros pasivos financiaros

Representados en el estado de situacion financiera por los valores de titularizacién.
Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a2 12
meses cortados a partir de |a fecha del estado de situacion financiera.

2.5.2 Reconocimiento ¥y medicién inicial y posterior
Reconocimiento

El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera
a la fecha de |a negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender
gl activo o pagar el pasivo.

Medicidn inicial

Los actives vy pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualguier costo atribuible a la transaccién, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre gue el activo o pasivo financiero no sea designado
como de "valor razonable a través de pérdidas y ganancias” y este es significativo. Con
posterioridad al reconocimiento inicial el Fideicomiso valoriza los mismos como se
describe a continuacion:

Medicién posterior

{a) Préstamos y cuentas por cobrar
Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando &l
método del interés efectiva. Los rendimientos producto de los créditos hipotecarios
se presentan en el estado de resultados integrales, bajo el rubro de ingresos
financieros,

(b) Otres pasivos financieros
Posterior a su reconocimiente inicial se miden al costo amoertizade aplicando &l
metodo de interés efectiva. Comprenden los titulos valores emitidos por el

Fideicomiso, los cuales fueron colocados madiante oferta plblica en el mercado
bursatil a través de las Bolsas de Valores legalmente establecidas en el pais. Los

(20)
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Ingreses financieros

Los ingresos por intereses provienen de los préstamos y cuentas por cobrar y de los
depdsitos en bancos, los cuales se reconocen sobre |a base de la proporcion del tiempo
transcurrido de dichos activos financieros, usando el método de interés efectivo.

Costos y Gastos

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se incurren,
independientemente de la fecha en que se realiza el pago de acuerdo a los lingamientos de
la base contable de acumulacion (devengo) en la NIC 1 “Presentacion de Estados
Financieros’.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

El Fideicomiso esta expuesto a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado
(riesgo de tasa de interes), riesgo de crédito y riesgo de liguidez. La administracion de
riesgos del Fideicomiso se concentra principalmente en tratar de minimizar potenciales
efectos adverses en el desempano financiero del Fideicomiso, ademas, se encamina a
que las actividades con riesgo financiero estén sujetas a politicas y procedimientos,
efectuadas a través de [a Administracidn Fidugiaria,

fa) Riesgos de mercado

Riesgo de fasa de interes sobre el valor razonable v los fujos de efectivo

Es |a exposicién a pérdidas debido a fluctuaciones en las tasas de interés de los
prestamos y de los valores en circulacion, 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 creditos hipotecarios (tasas variables) que
integran el Fideicomiso. De esta manera se mitiga un desfase entre la rentakilidad
gue general el portafolio de créditos v los rendimientos gue se entregan a los
inversionistas.

{b) Hiesgo de crédita
Los activos financieros del Fideicomiso potencialmente expuestos a este riesgo son
principalmente los créditos hipotecarios adquiridos y, en menor medida, los depositos
en las instituciones financieras.

Efectivo

(Vease pagina siguiente)}
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(c)

El Fideicomiso limita su exposicién al riesgo de crédito manteniendo el efectivo en
instituciones financieras cuyas calificaciones de riesgo independientes determinen
niveles de solvencia que garanticen estabilidad, dinamica y respaldo.

El efective en bancos se mantiene en instituciones financieras descritas a
continuacion:

Calificacidn (1)
Entidad financiera 2017 20186

Banco Intemacional §.A. ABA- T AAN AAS-

(1) Calificaciones de Riesgo emitidas por las Agencias Bank VWatch Ratings y Class
International Rating.

Cuentas por cobrar — Carfera hipofecaria

Con respecto de los préstamos y cuentas por cobrar, el riesgo consiste en la
probabilidad que se produzcan salteraciones en los flujos provectados como
consecuencia de |a falta de pago de los deudores hipotecarios. Este riesgo a su vez
ze divide en:

(i) Eiesgo de mora: son los posibles retrasos en los pagos de los creditos
hipotecarios, entendiéndose el retraso como un valor v en un plazo
determinado, pero que no implica perdida de capital o interés.

(ii) Riesgo de pérdida: consiste en |as diferencias que se presentan entre el valor
total a recuperarse segln las condiciones contractuales vy su valar efectivo al
momenta de la recuperacion final,

Los credito hipotecarios adquiridos se encuentran respaldados por primeras
hipotecas sobre las viviendas de propiedad de los deudores y que cubren por lo
menaos el 131% (2016:131%) del valor de los créditos hipotecarios al momento de su
otargamignto.

Riesgo de liguidez

El riesgo de liguidez consiste en que el Fideicomiso no posea los recursos liguidos
para atender sus obligaciones en el corto plazo. Este riesgo se controla manteniendo
un equilibric entre los vencimisntos de sus activos y pasivos financieros; los flujos
con lo que se paga a los inversionistas, descontando los gastos del Fideicomisa,
provienen del recaudo de |as cuotas {capital & interés) de los créditos hipotecarios
con recuperacion mensual, En adicion, la politica del Fideicomiso es mantener sus
excedantes de efectivo en depdsitos a la vista.
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ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTAELES SIGNIFICATIVOS

La preparacién de estados financieros requiere que el Fideicomiso realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros v sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por el
Fideicomiso se encuentran basadas en la experiencia historica, cambios en la industria e
informacién suministrada per fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados
finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas come aquellas que son
importantes para reflejar correctamente la situacién financiera v los resultados del
Fideicomisa y/o las que requieran un alto grado de juicio por parte de la Administracion.

El principal criterio contable corresponde al hecho, basade en el contrato de compra de
cartera hipotecaria, de que el Fideicomiso se hace responsable y asume los rigsgos y
beneficios de dicho activo financiero. En ese sentido, la Administracion del Fideicomiso
considera que el originador no retiene algun riesgo o beneficio significativo sobre esa
cartera y es 2l Fideicomiso quien los asume. Este criterio soporta el tratamiento contable
a través del cual el Fideicomiso reconoce la cartera hipotecaria como un activo propio.

La principal estimacion contable esta referida a la recuperacion de |a cartera hipotecaria y
a la necesidad de canstituir provisiones por deterioro de su valor (Ver Nota 2.5 3),

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA
Categorias de instrumentos financieros

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

2017 2018
Carriente Mo comiente Corient Mo corients

Activos financieros medidos al costo yo valor nominal:

Efectivo (Nota ) 482,015 - 691.305 -
Activos financieros medidos al costo amortizade.

Prestamos y cuentas porcobrar (Motz 7) 1.523.376 13.575 662 1.988 642 17.168.157
Total activos financieros 2305390 13.572 662 2 B79.953 17 168167
Pasivos financieros medidos al costa amortizado,

Valores de titwarizacion Motz ) 4226473 11.655.277 4.8536.729 15.010.088
Total pasivos financieros 4228475 11855277 4.836.728 15,010,088
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Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razenable de un active o pasivo financiero puede
aplicarse algunas de las siguientes jerarquias de medicion:

- Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
Idénticos (nivel 1).

] Informacidn distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda
confirmar para el active o pasivo, ya que sea directamente (precios), o
indirectameante (que se deriven de precios) (nivel 2).

@ Informacion sobre el activo o pasivo que no se basa en data que se pueda
confirmar en el mercado (informacion no observable) (nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, no existen alementos en los estados financieros
medidos a valor razonable de acuerdo a |a jerarquia del parrafo anterior. Dadas las
caracteristicas de los instrumentos financieros, el valor en libros de los mismos
carresponde o se aproxima a su valor razonable,

EFECTIVO
Composicion:

2017 2018
Banco Internacional S.A. 482.015 691.305
PRESTAMOS Y CUENTAS POR COBRAR - CORTO Y LARGO PLAZO
Composicion;

207 2016
Cartera hipotecaria (1) 1.681.133 1.808,783
Rendimientos por cobrar 108.783 127.844
Ctras cuentas por cobrar 52.455 52.041

1.823.376 1.988.648
Cartera hipotecaria no corriente {1) 13.5749.6862 17.168.187

15.403.037 19.156.834
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(1

La cartera hipotecaria esta respalda por primeras hipotecas de viviendas cuyo valor al
31 de diciembre del 2017 asciende a US536.481.334 (2016: US542 372.877). Dichos
valores estan basados en avallos independientes de los inmuebles realizados a la
fecha de otorgamiento de |os créditos.

Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, la cartera vencida asciende a USS18.363 y
UI5514.733 respectivamente,

VALORES DE TITULARIZACION — CORTO Y LARGO PLAZO

Composicidn:
2017 2016
Walores de titularizacion (1) 4147 626 4.733.578
Intereses por pagar 80.847 103.150
4228475 4. 836.729
Walores de titularizacion no corriente (1) 11.855.277 15.010.088
15.883.750 13.848.817
(1) Al 31 de diciembre del 2017 v 2016, comprenden a los titulos valores emitidos

producto de la titularizacion de cartera, lo cuales se encuentran pendientes de pago
a los inversionistas, segun el siguiente detalle:

Saldo por Mencer

Close . Fechade  Plazolegal  Monto Tota di;;f;h:’; s d_i:bie ?
9 o f ici e
i2] Ermision (en meses) (3) Colocado 017 2015
Al 1a2 T-Age-14 fals] 15,500,000 4. 288131 8.748.814
AZ 1az T-Age-14 102 B.500.000 B.500.000 &,500.000
A3 1a2 T-Ago-14 114 1,455,000 1.439.000 1,488,000
Ad 1Ta2 T-Ago-14 129 1,500,000 1.500.000 1.500.000
A5 1a2 T-Ago-14 130 1.000 1.000 1.000
Valores de titularizacion 25,000,000 1378813 15.248.814
Intereses por pagar B0.847 103.150
Rendimiento por pagar clase A5 (4) 2.014.771 1,484 853
Tetal valores de titularizacién 15.883.750 19.845.817

{2) Los titulos valores (VACTH-7) emitidos por el Fideicomiso, producto de la
fitularizacion de cartera fueron colocados mediante oferta plblica en el mercado
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bursatil a traves de las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais v
son de libre negociacion en el mercado secundario. La garantia de los activos
titularizados esta conformada per: i) cartera hipotecaria de vivienda respaldada
por primeras hipotecas sobre viviendas de propiedad de los deudores, ii)
hipotecas que cubren por lo menos en un 131% el valor de los creditos
hipotecarias, i) polizas de seguro confra los riesgos de incendio y lineas
alineadas que amparan los bienes hipotecados, iv) polizas de vida que amparan
a los deudores hasta por el saldo adeudado, y v) los demas activos que integran
el Fideicomise. Durante |a etapa de reposician, los titulos valores PCHTHZ2 no
amortizaran. siempre que &l Originador reponga los valores de capital recibidos
de |la cartera hipotecaria.

(3) El plazo maximo de los titulos valores es de doce afios contados a partir de su
respectiva fecha de emision; su amortizacion se realiza de acuerdo con la
prelacion de pagos. Los intereses a favor de los tenedores de los titulos emitidos
por el Fideicomiso se devengan con base a la tasa nominal promedic ponderada
de la cartera (Ver ademas Nota 1.2).

Las tasas anuales de interss ordinario al 31 de diciembre fueron:

2017 2016
Clase AT 6,00% 6,00%
Clase A2 6,75% 6,75%
Clase A3 7.50% 7.50%
Clase A4 10,78% 10.78%

{4) Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, contiene los resultados netos generadaos en
las operaciones del Fideicomiso, luego de cubrir con sus ingresos los gastos de
operacion, los intereses ordinarios a favor de todas las clases de titulos valores
y las comisiones causadas.

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE

Situacion fiscal

A |la fecha de emisidn de los estados financieros, el Fideicomiso no ha sido fiscalizado por
las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los anos 2015 al
2017 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a [a renta diferide

Dada la naturaleza de las operaciones del Fideicomiso no se han determinado diferencias
temperarias gque impliguen calculo de impuesto a la renta diferida.
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10,52% vy 10,78% (2018: entre el 10,07% vy 10,78%). Dichas tasas no exceden los
limites establecidos por el Banco Central del Ecuador en cumplimiento de lo
establecide en la Ley de regulacion del Costo Maximo Efective del Crédito.

GASTOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016 corresponden a los valores pagados a los
inversionistas por concepto de intereses de todas las clases por US$1.621.525 (2016:
US51.807.419), las cuales son calculadas conforme lo dispone el contrato de constitucion
(WVer Nota 1),

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Compasician:

2017 2016
Honerarios (1) 162,486 224 966
Calificacion de riesgos 7.880 2.020
Impuestos y contribuciones 250 -
Publicidad 124 -
Otros menores 13.557 17.487

214,356 251,473

{1 Al 31 de diciembre del 2017 comprende principalmente a US169.812 por
honorarios de seguimiento de flujos y agente de pago (2015: US$114.309).

EVENTOS SUESECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2017 v la fecha de preparacion de estos estados financieros.
no se produjeron eventos que, en la opinion de la Administracion del Fideicomiso, pudieran

tener un efecto significativo sobre dichos estados financiercs, que no se hayan revelado en
los mismos y que ameriten Una mayor exposicion.
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