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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 8

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

El Fideicomiso Mercantil CTH 8 fue constituido el 14 de septiembre del 2015 por la
Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A., entidad
facultada para actuar en calidad de Originador, Colocador y Administrador de Cartera vy
es administrado desde el afo 2015, por ANEFI S.A. Administradora de Fondos vy
Fideicomisos, entidad facultada para actuar como administrador fiduciario.

El Fideicomiso fue inscrito en el Registro del Mercado de Valores como fideicomiso
mercantil el 15 de diciembre del 2016 y tiene como finalidad la adquisicidn de cartera
hipotecaria proveniente del Originador y el desarrollo de un proceso de titularizacion, a
traves 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.

Resoluciones de la Asamblea General

Mediante Acta de Asamblea General de Inversionistas celebrada con fecha 31 de enero
del 2017, la Asamblea resolvié: i) desighar como miembro del Comité de Vigilancia al
Banco de la Produccién S.A. PRODUBANCO — Grupo Promerica para |a clase Alpha, y al
Banco Pichincha C.A., para las clases A1, A2 y A3 respectivamente, v ii) poner en
consideracion que el inversionista de la clase Alpha enviara por escrito la autorizacién
respectiva al Agente de Manejo para efectuar una inversiéon en un fondo de acumulacion
para el pago de [a Clase Alpha.

Con fecha 10 de marzo del 2017, el Fideicomiso efectlo una inversion a plazo fijo por
US$360.000 a 361 dias plazo con una tasa de interés del 4,75%, conforme lo dispone el
Contrato de Constitucién, Prospecto de Oferta Publica y demas documentos
relacionados. (Ver Nota 7).

Mediante Acta de Asamblea General de Inversionistas celebrada con fecha 21 de
septiembre del 2018, la Asamblea designé a la compafiia Global Ratings S.A., como
calificadora de riesgos del Fideicomiso.

Contrato de compraventa de créditos con garantia hipotecaria con la Corporacién de
Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A.

En el marco de su objeto descrito anteriormente, el 8 de octubre del 2015, el Fideicomiso
suscribié con la Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH
$.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 adquiric
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 y se establece la
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posibilidad de efectuar compras de cartera posteriores. Junto con Ia cartera también son
transferidas todas las garantias recibidas de los deudores.

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

() ~ Las sumas por concepto de interés y demas sumas efectivamente generadas, pero
no cobradas hasta el cierre de operaciones del dia inmediatamente anterior a la fecha
de corte.

(i) El saldo insoluto de los créditos hipotecarios al cierre de operaciones del dia
inmediatamente anterior a la fecha de corte.

El premio por sobre el valor nominal en la colocacion de los titulos VACTH 8, sera pagado
por el FIMECTH 8 al Originador, un dia laborable posterior, a la recepcion de los fondos por
dicha venta.

La compra inicial efectuada por el Fideicomiso fue por un monto de US$7.182.178 que
incluye el saldo insoluto de cartera mas interés devengado y mora a la fecha del traspaso.

Durante los afios 2015 y 2016 se realizaron compras posteriores hasta alcanzar el nivel
deseado de titularizaciéon de US$17.000.000.

De acuerdo con el contrato, Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de
Hipotecas CTH S.A. en ningln caso respondera por la solvencia de los deudores de los
créditos hipotecarios objeto de cada compra-venta y, por consiguiente, el Constituyente no
podra accionar en su contra en caso de mora o incumplimiento por parte de los deudores.

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

Emisién de titulos valores VACTH-8

Con fecha 22 de diciembre del 2018, el Fideicomiso inici6 el proceso de titularizacién de los
créditos hipotecarios a través de la emisién de titulos valores de contenido crediticio
denominados VACTH-8, en sus clases Alpha, A1, A2 y A3, por un valor equivalente al de
los créditos adquiridos (US$17.000.000). Con el producto de la emisidén y negociacién de
dichos titulos valores, se pagd el precio pactado por la compra de los créditos hipotecarios.

La emisidn de titulos valores se realizé de la siguiente manera:

(Véase pagina siguiente)
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Valor
nominal Parcentaje

Clase Uss$ %

Alpha 360.000 2%
Al 8.820.000 52%
A2 £.290.000 37%
A3 1.530.000 9%

17.000.000 100%

Calificacion de riesgo de los titulos valores VACTH-8

De acuerdo con el Art. 151, Libro Il del Cédigo Organico Monetario y Financiero y la Ley de
Mercado de Valores, todos [os valores que se emitan como consecuencia de procesos de
titularizacion, deberdn contar al menos con una calificacion emitida por una de las
Calificadoras de Riesgo legalmente establecidas y autorizadas para tal efecto; en virtud de
esto el Fideicomiso encargo a Pacific Credit Rating S.A., la calificacion de riesgos de los
valores VACTH-8 al 31 de octubre del 2018, cuyos resultados se resumen a continuacion:

Calificacion Definicion de la calificacion segun
Clase de riesgo fa Ley de Mercado de Valores

VACTH-8 - Clase "AAAT Excelente capacidad de generar los flujos de

A1 fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emisién.

VACTH-8 - Clase "AAA-" Excelente capacidad de generar los flujos de

A2 fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emision.

VACTH-8 - Clase A" Buena capacidad de generar los flujos de fondos

A3 esperados o proyectados y de responder por las
obligaciones establecidas en los contratos de
emisién.

Los titulos valores pertenecientes a la clase VACTH-8 — Clase Alpha, fueron cancelados
durante el 2018.

Aspectos generales de ia escritura de constitucién del Fideicomiso

En adicidbn a lo mencionado anteriormente, la escritura de constitucién y demas
documentacion del Fideicomiso, establecen lo siguiente:

. El Fideicomiso se constituye mediante la transferencia a titulo de fideicomiso
mercantil y de manera temporal e irrevecable, del aporte inicial.
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El patrimonio que se origina en virtud de la escritura de constitucién es distinto de los
patrimonios individuales del Originador, Agente de Manejo y de los Inversionistas, asi
como de ofros patrimonios de propésito exclusivo que administre o llegare a
administrar el Agente de Manejo y, por lo tanto, no puede ser objeto de medidas o
providencias provenientes u originadas en obligaciones del Agente de Manejo o de los
Inversionistas. El Fideicomiso respalda la respectiva emision de los titulos valores
VACTH-8, por lo que los Inversionistas solo podran perseguir el reconocimiento y
cumplimiento de la prestacion de sus derechos en los activos del patrimonio de
proposito exclusivo, més no en los activos propios del Agente de Manejo.

El Fideicomiso subsistird hasta la completa redencion de los valores de contenido
crediticio emitidos con cargo a sus activos, no pudiendo exceder de ochenta afos,
conforme lo establece la Ley de Mercado de Valores.

Los Inversionistas, tenedores de los VACTH-8, 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 Acumulacion

Durante esta etapa, el Fideicomiso de Titularizaciéon recibira 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 Titularizacion a favor del originador.

Durante esta etapa, las amortizaciones de capital de la cartera hipotecaria que reciba
el Fideicomiso de Titularizacién, 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 maximo de treinta meses contado a partir de la fecha de la primera
adquisicion de cartera par parte del Fideicomiso.

Terminada la etapa de acumulacién debera procederse a la etapa de titularizacién o
amortizacion.

Etapa de Titularizacion o Amortizacion

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

Los titulos valores seran amortizados siguiendo la estructura definida en el contrato de!
Fideicomiso.
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Durante esta etapa, el Fideicomiso destinara todo el capital recaudado, incluido el
exceso de flujos, prepagos, abonos extraordinarios, rendimientos de inversiones
temporales, etc., para acelerar [a amortizacion de los titulos valores.

. Célculo del Repago o Amortizacion

Para 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 serd usado para amortizar la “clase en amortizacion”.

La determinacién del saldo insoluto de los titulos valores sera el resultados de
muttiplicar su valor nominal por el indice de actualizacidn que constara en el reporte
publicade mensualmente por el Agente de Manejo; informacién que sera divulgada, de
acuerdo al formato que consta en el “Anexo Reporte de Pagos” y en el Anexo
Declaracion de pagos de los titulos”.

. Los titulos valores VACTH-8 tendran como garantia la subordinacién entre clases de
tal manera que a la clase subordinada, se imputaran hasta agotarla, los siniestros o
faltantes de activos, mientras que las clases preferidas recibiran prioritariamente el
pago de los intereses y el capital, de acuerdo con la prelacién 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 constitucion y los gastos de
operacion. El flujo disponible, se utilizara para el pago de los titulos valores VACTH-8,
de acuerdo con la siguiente prelacion de pagos:

i Intereses atrasados de la clase Alpha, si existieren.

i Intereses atrasados de la clase A1, si existieren.

Intereses atrasados de la clase A2, si existieren.

Intereses atrasados de la clase A3, si existieren.

Intereses de la clase Alpha del correspondiente mes de pago.

vi) Intereses de la clase A1 del correspondiente mes de pago.

(
(ii
(i
(
(
(
(vii) Intereses de la clase A2 del correspondiente mes de pago.
(
(
(
(
(
(

R i

v
A

i

viii)  Intereses de la clase A3 del correspondiente mes de pago.
ix) Rendimiento Extraordinario correspondiente a la Clase Alpha.
Capital de [a Clase Alpha, del correspondiente mes de pago.
Xi) Capital de [a Clase A1, del correspondiente mes de pago.

xiiy  Capital de [a Clase A2, del correspondiente mes de pago.

xii)  Capital de la Clase A3 y rendimiento.

>
o

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

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 el Fideicomisc se encuentra en la etapa de
amortizacién.

Rendimientos econdémicos

Los tenedores de los titulos privilegiados tendran derecho a percibir un rendimiento igual
a una relacion de la tasa promedio ponderada (TPP) del portafolioc de los créditos
hipotecarios que conforman el Fideicomiso, y en el caso de la clase Alpha un interés
ordinario del 5% y un rendimiento extraordinario. 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) l[a suma total de los saldos insolutos de capital de dichos créditos
hipotecarios.

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

Tasas de interés
Clases [SiTPP < 8% | Sig8% =< TPP <= 12% [SiTPP > 12%
Interes ordinario 500 pb

Alpha Rendimiento extraordinario de la clase Alpha (1)
Al 48 50% TPP - 428 pb 64.33%
A2 65,25% TPP - 478 pb 76,83%
A3 715% + RCS| TPP-428 pb + RCS 81% + RCS

RCS: Rendimiento de la clase mas subordinada.

(1)  Durante el Plazo de generacién del rendimiento extraordinario de la clase Alpha, los
tenedores de dicha clase percibiran los excedentes del Fideicomiso, una vez
atendidos los gastos de interés y otros cargos que mes a mes registre el Fideicomiso.

Los tenedores de la clase Alpha, bajo su responsabilidad, podran indicar al Agente de
Manejo el destino de inversién que le daran a su proporcién de la clase; siempre que
dicha inversion no exceda la fecha de vencimiento calculada de la clase Alpha, para
lo cual el Agente de Manejec invertira el fondo bajo los lineamientos que se detallan a
continuacién:

(i E! Fideicomiso mantendra un portafolic diversificado y, por lo tantoc evitara la
concentracién de las inversiones en un mismo tipo de valor y en un mismo
emisor. La inversion en instrumentos o valores emitidos, aceptados, avalados o
garantizados por una misma entidad, no podra exceder del 45% del valor
nominal de la Clase Alpha.
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(i)
(i)

El Agente de Manejo mantendra el portafolio de inversiones del Fideicomiso a
plazos razonables, de forma que permita el pago de la Clase Alpha.

La inversion podran ser realizadas en instrumentos emitidos por instituciones
del Sistema Financiero, reguladas por la Superintendencia de Bancos vy
Seguros, cumpliendo para ello los lineamientos de inversién del fondo de
acumulacién para el pago de la clase Alpha, establecidos en el Anexo de
Especificaciones.

Instrucciones Fiduciarias:

La Fiduciaria se obliga principalmente al desarrollo de las siguientes instrucciones

Fiduciarias;

. Ejercer las atribuciones conferidas en la clausula décimo cuarta del contrato de
constitucién del Fideicomiso:

Recibir, en calidad de representante legal del Fideicomiso de Titularizacién, [a
cartera hipotecaria a ser titularizada y pagar el precio.

Obtener las autorizaciones que se requieran antes las autoridades de control
y demas organismos que correspondan, conforme a las disposiciones de la
Ley de Mercado de Valores y demas normas aplicables.

Emitir y colocar los Titulos Valores mediante oferta pdblica, conforme a las
disposiciones de la Ley de Mercado de Valores.

Realizar, con recursos del Fideicomiso de Titularizacién y de conformidad con
la Clausula de Prelacién de pagos, los pagos a los inversionistas o tenedores
de los titulos valores, asi como los gastos de operacion, los gastos de
constitucion y cualguier otra obligacién de pago a la que haya lugar de
conformidad con este Fideicomiso de Titularizacién, asi como recibir e
impugnar pagos.

Utilizar los flujos para cumplir con los gastos y demas obligaciones de pago a
las que haya lugar, segun lo previsto en el contrato de Fideicomiso y en los
documentos relacionados, de conformidad con la clausula décime tercera del
contrato del Fideicomiso.

Aceptar la cesién de los derechos de retribucién del Originador al Fideicomiso
de Garantia en virtud del contrato de Gestién de Derechos de Retribucion.

Una vez se cologue los titulos valores, pagar los derechos de retribucion
segun lo previsto en la clausula décimo tercera de prelacién de pagos, para lo
cual deberé transferir, por cuenta del originador mediante deposito directo en
la cuenta de colateral de efectivo del Fideicomiso de garantia, o en cualquier
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otra cuenta que la CAF sefiales por escrito al agente de manejo, con el
preducto de dicha colaboracién, el valor de los derechos de retribucidn
correspondientes.

. Celebrar todo tipo de contratos, convenios y otorgar escrituras publicas
relativos al Fideicomiso de Titularizacion, en especial los documentos
relacionados.

. Suscribir cualquier modificacidn a los términos y condiciones de cualquiera de
los contratos del crédito hipotecario suscritos con los deudores, dentro de lo
definido en el contrato de Fideicomiso, su reglamento de gestién y los
documentos relacionados.

° Otorgar poderes, delegar atribuciones, facultades y nombrar agentes,
mandatarios o representantes, salvo que dicha delegacion esté expresamente
prohibida al agente de manejo.

° Administrar e invertir la liquidez temporal, buscando en primer lugar la
seguridad de ia inversién de acuerdo y actuando de conformidad con lo
establecido en el Reglamento de Gestién, en el contrato de administracién de
cartera hipotecaria en los lineamientos presentados al comité de vigilancia y
sometidos al proceso de aprobacion establecido para las decisiones de dicho
comité, o por los lineamientos presentados a CAF, para su no objecion,
mientras ostente la calidad de beneficiario. Cualquier desviacion frente a tales
lineamientos debera ser aprobada por CAF mientras ostente la calidad de
beneficiario, o posteriormente por el comité de vigilancia.

° Administrar y cobrar, directamente o por delegacion o subcontratacién, la
cartera hipotecaria, a fin de obtener los fondos comprendidos para el pago de
los Titulos Valores que se emitan.

. Verificar que la cartera hipotecaria transferida al Fideicomiso de Titularizacién
cumpla con los criterios de elegibilidad previstos en el anexo de
especificaciones, en el correspondiente Prospecto de Oferta Publica, en la
calificacién de riesgo, en el reglamento de gestién, en el contrato de
Fideicomiso, y en general en la documentacién relacionada. En los casos
previstos en la clausula séptima anterior, requerir al originador la sustitucién o
recompra de tal cartera hipotecaria, para lo cual se aclara que es obligacién
de originador hacer la mencionada sustitucion, incluso sin el requerimiento del
agente de manejo.

. De considerarlo apropiado, previa autorizacidon 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
instrucciéon del originados otorgada en virtud del presente contrato del
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Fideicomiso, el agente de manejo debera pagar en la cuenta de colateral de
efectivo del Fideicomiso de garantia, o en cualquier otra cuenta que la CAF
sefiale por escrito al agente de manejo, una vez se coloque la emision de
titulos valores y con el producto de dicha colocacion, el valor de la cartera
hipotecaria transferida por el originador.

. Actuar como representante legal del Fideicomiso de Titularizacion como
sujeto procesal, pudiendo otorgar para ello procuraciones judiciales.

. Contratar servicios de asesoria legal cuando, a su juicio, éstos sean
requeridos.

. Contratar servicios de contabilidad, bajo su responsabilidad, cuando, a su
juicio, estos sean requeridos.

. Contratar seguros que sean requeridos por el ente de control, en relacion con
la cartera transferida.

) Mientras la CAF sea beneficiario, debera consultarle sobre los asuntos ajenos
al curso ordinario del Fidecomiso de Titularizacién, y, en particular, aquellos
especialmente indicados en el contrato de Fideicomiso de Titularizacion, vy
obtener la correspondiente aprobacién previa y escrit. Una vez que se emitan
los titulos valores, consultar a los miembros del comité de vigilancia sobre los
asuntos que guarden relacién con el manejo del Fideicomiso de Titularizacién.
Si luego de tres dias habiles de dicha consulta al comité de vigilancia no se
ha recibido contestacion de la mayocria de los miembros, la consulta debera
entenderse aprobada, segun |la recomendacion del agente de manejo.

. Verificar que los fondos requeridos para los pagos de los titulos valores en
cada fecha de pago estén disponibles.

. Abrir cuentas bancarias a nombre del Fideicomiso de Titularizacion.

. Cumplir con las obligaciones sefaladas al agente de manejo, en
representacién del Fideicomiso, en cada uno de los documentos
relacionados.

. En general, hacer cuanto fuese necesario o conveniente para cumplir con los
fines y objetivos del presente Fideicomiso de Titularizacién, aun cuando
dichas facultades y poderes no estén expresamente mencionadas en el
contrato del Fideicomiso, previa aprobacion escrita de la CAF mientras
ostente la calidad de beneficiario y pasteriormente, del comité de vigilancia.

. Cumpla con las obligaciones instrucciones impartidas en el contrato de constitucién
y con las obligaciones sefialadas en los documentos relacionados.
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. Dé curso a las solicitudes o instrucciones de CAF, mientras sea Beneficiario, segun
lo establecido en el contrato de constitucién y documentos relacionados.

. Remueva y reemplace al Auditor externo, al Agente Pagador, al Custodio y/o al
Administrador en caso de que CAF (mientas sea beneficiario) o posteriormente la
Asamblea de Inversionistas asi lo instruyan, o segin lo determinado en el
correspondiente contrato, vy,

° Realice los actos necesarios para cumplir con Ia finalidad de este Fideicomiso.

Durante los afios 2018 y 2017 , la Administracion del Fideicomiso ha cumplido con las
instrucciones establecidas en el contrato y con las resoluciones emitidas por la Junta de
Politica y Regulacién Monetaria y Financiera y el Cédigo Organico Monetario y Financiero,
de acuerdo a como se han presentado en las actividades del Fideicomiso.

Situacién financiera del pais

Si bien la economia ecuatoriana mejord su desempefio durante los afios 2018 y 2017,
aln continua en proceso de recuperacion, dada la inestabilidad de los precios del
petrdleo, los bajos niveles de inversion, asi como el alto endeudamiento del estado vy
deficit de la caja fiscal, que por ahora se sigue cubriendo con la contratacion de deuda
adicional.

Ante estas situaciones el Gobierno Ecuatoriano ha implementado varias reformas que
pretenden reordenar las finanzas publicas, a través de la eliminacion y optimizacion de
ciertos subsidios, la reduccion del tamario del Estado con la fusidn de varias entidades
estatales y la obtencion de financiamiento mas conveniente en tasa y plazo con
organismos internacionales y gobiernos extranjeros. Asi también ha implementado ciertas
reformas tributarias y de otra indole, que principalmente buscan fortalecer y fomentar las
nuevas inversiones privadas o en alianzas publico-privadas para los sectores estratégicos
de la economia.

La Administracion del Fideicomiso considera que no existe efecto alguno, debido a que
las fortalezas derivadas de una adecuada y técnica estructuracién previo al proceso de
titularizacion, permiten garantizar a los inversionistas y al mercado de capitales seguridad
razonable en la oferta de papeles, que a su vez permiten hacer frente a los cambios del
entorno macroeconomico del pais

Aprobacion de los estados financieros
Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2018, han sido

emitidos con la autorizacion de fecha 17 de abril del 2019 de la Administracién de la
Fiduciaria.
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 8

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dblares estadounidenses)

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas
han sido disefadas en funcién a las NIIF vigentes al 31 de diciembre 2018 y aplicadas de
manera uniforme a todos los afios que se presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2018 y 2017
han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB), las que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopcion integral,
explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera
uniforme en los ejercicios que se presentan.

Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo histérico. La preparacién de los estados financieros de acuerdo con NIIF
requiere el uso de ciertos estimados contables criticos. También requiere que la
Administracién ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las politicas contables del
Fideicomiso. En la Nota 4 se revelan las areas 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 la subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracién.

Nuevas 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 y que el
Fideicomiso no ha adoptado con anticipacién. El IASB considera como necesarios y

urgentes, los siguientes proyectos aprobados {Unicamente los aplicables a la operacion
del Fideicomiso), de adopcién obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién:

(Véase pagina siguiente)
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

Apii iBn
Norma Tema obliealora paza,
glercicios iniciadog a,
panirde:
NIF 9 Enmienda. Caracteristicas de prepago con compensacién negativa. 1de enero del 2019
NIIF 16 Publicacion de la norma: "Arrendamientos” esta norma reemplazard ala  1de enero del 2019
NIC 17.
NIC 23 Enmienda. Aclara que si un préstamc especifico pemanece pendiente 1de enero del2019
después de que el activo relacionado esté listo para su usoc o venta
previsto, ese endeudamiento se convierte en pare de los fondos que fa
entidad toma generaimente en préstamo al! calcular la tasa de
capitalizacidn de los préstamos generales. Adicionalmente aclara sobre
los costos porpréstamos elegibies para capitalizacién
CINIF 23 Enmienda. hcertidumbre sobre tratamientos al Impuesto a la Renta. 1de enero del2019
NIC 1y NIC 8 Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alinearlo con 1de enerodel 2020
otras modificaciones.
NIF 3 Enmienda, Definicién de un negocio. 1de enero del2020

La Administracion estima que la adopcidn de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y
las nuevas interpretaciones antes descritas, no tendran impacto en los estados
financieros en el ejercicio de su aplicacion inicial, pues en gran parte no son aplicables a
las operaciones del Fideicomiso.

En cuanto a La NIIF 16 se incorpora las siguientes modificaciones principales:

. Reconocimiento de activos por el derecho de uso y pasivos por arrendamientos en
el estado de situacién financiera, inicialmente medidos al valor presente de los
pagos de arrendamiento futuros;

. Reconocimiento de amortizacion de los activos por derecho de uso y los intereses
sobre los pasivos de arrendamiento en el estado de resultado integrales.

. Separacién del monto total de dinero pagade en una porcién de principal
{presentada dentro de las actividades de financiamiento) e interés (presentada
dentro de las actividades de operacidn) en el estado de flujos de efectivo.

Sobre la citada norma, la Administracién efectué un andlisis general y concluyé que no se
esperan impactos en su aplicacién, debido a que el Fideicomiso no mantiene contratos de
arrendamiento en calidad de arrendatario.

Aplicacién de nuevas normas NIIF ¢ y NIIF 15

NIF 2 “Instrumentos financieros” -

La NIIF 9 reemplaza los modelos de clasificacion y medicion de [a NIC 39, “Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicion” e incorpera principalmente lo siguiente:

. La clasificacién y medicion de activos y pasivos financieros,

. Deterioro de los actives financieros, y
. Contabilidad general de coberturas.
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

Clasificacidn:

Los activos financieros se clasifican dependiendo del modelo de negocio de la Entidad,
asi como las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales de estos activos. Bajo
NIIF 9 se presentan las siguientes categorias:

Costo amortizado: un instrumento financiero se mide al costo amortizado si: a) el objetivo
del modelo de negocio es mantener el activo financiero para cobrar los flujos de efectivo
contractuales; y, b) las condiciones del instrumento financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos de capital (principal) e
intereses.

Valor razonable: un instrumento financiero se mide al valor razonable con cambios en
“Otros resultados integrales” cuando dentro de su modelo de negocio se busca cobrar los
flujos de efectivo contractuales y/o vender el activo financiero, es decir, el objetivo es
mixto (cobrar y vender). Cuando no cumplen esta caracteristica se miden al valor
razonable con cambics en resuitados.

Para el caso de instrumentos de patrimonio se puede realizar una eleccién irrevocable en
el momento de su reconocimiento inicial y medir los cambios posteriores de estos activos
financieros al valor razonable con cambio en “Otros resultados integrales”, de lo contrario
se miden al valor razonable con cambios en resultados.

En cuanto a los pasivos financieros estos se clasifican en las categorias de costo
amortizado y valor razonable, dependiendo de las caracteristicas de los mismos.

Adicionalmente cuando un pasivo financiero medido al costo amortizado se modifique sin
que esto resulte en una baja del pasivo, se debe reconocer una ganancia o pérdida
inmediatamente en resultados.

Deterioro de activos financieros

La NIIF 8 modifica sustanciaimente los criterios para el registro y medicion de las
perdidas por deterioro de activos financieros, estableciendo un nuevo modelo que
incorpora el concepto de Pérdidas Crediticias Esperadas, en lugar de un modelo de
pérdida incurrida aplicado bajo la anterior NIC 39. Para este nuevo criterio se puede
utilizar dos alternativas de medicion:

Enfoque general de tres fases: Para este enfoque los activos financieros deben ser
clasificados en tres categorias o fases, dependiendo de su calidad crediticia a la fecha de
reporte y del aumento de riesgo de incobrabilidad y evidencia objetiva de deterioro. Cada
fase establece la forma en la que una entidad mide sus pérdidas por deterioro y como
aplica el método de tasa de interés efectiva. Esta alternativa se utiliza principalmente
para los activos financieros que tienen componentes de financiamiento (devengan
interés).
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NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

Enfoque simpiificado: cuando no existen componentes de financiamiento significativos
(cuentas por cobrar comerciales corrientes), una entidad puede reconocer la pérdida
esperada para toda la vida del activo desde el reconocimiento inicial y utilizar un método
practico a través de una matriz de provisiones por tramos, en la que se aplique un
porcentaje fijo en funcién al nimero de dias que el saldo esta pendiente de pago.

En general las pérdidas crediticias esperadas se fundamentan sobre los hechos pasados,
las condiciones presentes y las estimaciones justificables respecto de las condiciones
econdmicas futuras.

Aplicacion en el Fideicomiso Mercantil CTH 8

El Fideicomiso no reexpresd las cifras comparativas del afio 2017, debido a que no
existieron efectos en la aplicacion de esta norma, segun se detalla en los parrafos
siguientes.

Los activos financieros que comprenden los depésitos en Bancos continlan siendo
medidos al costo. De igual forma [a Cartera hipotecaria adquirida y demas activos
financieros relacionados con la operacién del Fideicomiso contintan midiéndose al costo
amortizado. En cuanto a los pasivos todos se enmarcan dentro de la referida clasificacién
de costo amortizado, sin modificacion con respecto a la medicion del afio 2017.

Los cambios de clasificacién de los instrumentos financieros entre la NIC 39 y NIIF 9, es
el siguiente;

() “Inversiones mantenidas hasta su vencimiento” a “Inversiones medidas al costo
amortizado”

(i) “Préstamos y Cuentas por cobrar” a “Activos financieros a costo amortizado”
(iif) “Otros pasivos financieros” a “Pasivos financieros al costo amortizado

En relacién a la medicién de Pérdidas Crediticias Esperadas, la Administracién del
Fideicomiso efectud el analisis documentado correspondiente sobre la cartera en mora
mayor a 90 dias y determind que sobre esa base, no es necesario efectuar ningdn
registro relacionado, puesto que la evidencia histérica demuestra que no se han
presentado riesgos de pérdidas significativas en la cartera de créditos adquirida. Este
analisis se basd en los modelos estadisticos-matematicos preparados por la
Administracién que contemplan una probabilidad de default minima (probabilidad de
incumplimiento de pago por parte del cliente). Dicho analisis de evoiucién de la mora
mayor a 90 dias refleja un monto promedic real durante el afio 2018 de US$87.271
equivalente al 0,51% sobre el monto total de la emision. Adicionalmente para efectos del
analisis de las posibles pérdidas crediticias esperadas, se considerd los seguros de
incendio, desgravamen y lineas aliadas que se mantienen para cada crédito vy sus
garantias (hipotecas), que en todos los casos superan ampliamente el valor de cartera
vigente a la fecha de reporte y que cubririan cualquier probabilidad de pérdida.
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La Administracién considera que el riesgo de pérdida crediticia es minimo ya que ademas
al 31 de diciembre del 2018, las posibles pérdidas efectivas de capital sobre la cartera de
créditos con riesgo de incobrabilidad (cartera de demanda o enajenacion) ascienden a
US$ 57.976 que equivale al 0,34% del monto original colocado, y que sus mecanismos
de garantia cubririan sin inconveniente dichos posibles valores de pérdidas crediticias.

NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”

La NIIF 15 reemplaza los conceptos de reconocimiento de ingresos establecidos en [a
NIC 18, “Ingresos de actividades ordinarias”, NIC 11, “Contratos de construccion” y varias
interpretaciones asociadas con su registro.

Esta nueva norma establece los siguientes cinco pasos para el reconocimiento de
ingresos:

(i) [dentificar los contratos con clientes,

(i) Identificar las obligaciones de desempefio,

(iii) Determinar el precio de la transaccion,

(iv)  Asignar el precio de la transaccién de cada obligacién de desempeno; v,

(V) Reconocer el ingreso de las actividades ordinarias cuando la Compaiiia satisface
cada obligacién de desempeno.

Todo el modelo de la NIIF 15 se basa en que el ingreso se reconoce cuando el control de
un bien o servicio se transfiere a un cliente, concepto que reemplaza al anterior de la NIC
18 sobre la transferencia de riesgos y beneficios.

Los principales cambios comprenden:

- Servicios entregados en conjunto pero, que individualmente son distintos, se deben
reconocer por separado (obligaciones de desempefio).

- Cuando haya mas de una obligacion de desempefio, los precios se asignaran en
proporcién al total de la transaccién.

- Los intereses o gastos por intereses se reconocen solo en la medida en gue se
reconozca un activo del contrato (o cuenta por cobrar) o un pasivo del contrato en la
contabilizacién de un contrato con un cliente.

- Las contraprestaciones variables incluyen conceptos tales como: incentivos,
rebajas, comisiones de gestién, regalias, éxito de un resultado, costos
capitalizables de contratos, etc. Estos valores se deben contabilizar como una
reduccidén del ingreso y como activos o pasivos del contrato, segun corresponda;
dichos valores se van reconociendo en los resultados integrales del afo conforme
se vayan devengando o realizando.

Aplicacidon en el Fideicomiso Mercantil CTH 8

El Fideicomiso no reexpresé las cifras comparativas del ano 2017, debido a gue no
existieron efectos en la aplicacién de esta norma con respecto al afio anterior.

(25)



24

2.5

2.6
2.6.1

FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 8

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
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Sus ingresos se componen de una sola obligacién de desempefo, su reconocimiento se
realiza cuando el Fideicomiso tiene derecho a percibir los intereses financieros por los
instrumentos de cartera y no existen contraprestacicnes variables como parte sus
operaciones. No se presentaron cambios en la terminologia usada por el Fideicomiso
respecto de lo utilizado en el afic anterior.

Moneda funcional y moneda de presentacion

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

Efectivo

Comprenden el efectivo disponible vy depdésitos a la vista en bancos
Activos y pasivos financieros

Clasificacion

Como se describe con mas detalle en la Nota 2.3, el Fideicomiso, a partir del 1 de enero
del 2018, clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos
financieros a costo amortizado”, “activos financieros a valor razonable con cambios en
otro resultado integral” y “activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados”. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos
financieros a costo amortizado” y “pasivo financiero a valor razonable con cambios en
resultados’.

La clasificacién de los activos financieros depende del propdsito para el cual se
adquirieron, tomando en consideracion el modelo de negocio utilizade para la
Administracion de estos instrumentos, asi como los términos contractuales de sus flujos
de efectivo. La clasificacion de los pasivos financieros depende del propdsito para el cual
se contrataron dichos pasivos. La Administracién determina [a clasificacion de sus activos
y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, el Fideicomiso mantiene Unicamente activos
financieros en la categoria de “actives financieros a costo amortizado” y mantiene
Unicamente pasivos financieros en la categoria de “pasivos financieros a costo
amortizado”. Las caracteristicas de los referidos instrumentos financieros se explican a
continuacion:

(a) Activos financieros a costo amortizado
Los activos financieros son designados a costo amortizado si el activo financiero se

mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es obtener los flujos de
efectivo contractuales y las condiciones del activo financiero dan lugar, en fechas

(26)



FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 8

NOTAS DE LOS ESTADQOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
{Expresado en ddlares estadounidenses)

especificadas, a flujos de efective que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente. Se incluyen en el activoe corriente
y que presentan vencimientos originales de hasta doce meses 0 menos

(b) Pasivos financieros a costo amortizado

Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizado a menos que los
mismos sean mantenidos para negociacién o se aplique la opcion de valor
razonable con cambios en el resultado del periodo.

2.6.2 Reconocimiento y medicién inicial y posterior
Reconocimiento

El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en su estado de situacién
financiera solo cuando se convierte en parte de las clausulas contractuales del
instrumento.

Medicion inicial -

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la adquisicién, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de “valor razonable con cambios en resultados”. Los costos de transaccion de
activos financieros a valor razonable a través de resultados se registran en resultados
integrales. Con posterioridad al reconocimiento inicial el Fideicomiso registra los
instrumentos financieros como se describe a continuacion:

Medicion posterior -
(a} Activos financieros a costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de interés efectivo. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja en
cuentas, se reconoce directamente en resultados y se presenta en ofras
ganancias/(pérdidas). Las pérdidas por deterioro se presentan como una partida
separada en el estado de resultados integrales. En especifico, el Fideicomiso
presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

Inversiones medidas al costo amortizado: Corresponden a inversiones con
vencimientos originales de mas de 3 meses. Posterior a su reconocimiento inicial,
se miden al costo amortizado aplicando el método del interés efectivo; los intereses
se reconocen en el estado de resultados integrales en la cuenta intereses ganados
del rubro “Ingresos financieros” cuando se ha establecido el derecho del fideicomiso
a percibir su pago.
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Cartera de créditos: Estas cuentas corresponden a la cartera hipotecaria adquirida.
Si se esperan cobrar en un afo o menos se clasifican como activos corrientes, de lo
contrario se presentan como activos no corrientes. Los rendimientos producto de
los créditos hipotecarios se presentan en el estado de resultados integrales, bajo el
rubro de ingresos financieros.

(b) Pasivos financieros a costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de interés efectivo. El Fideicomiso mantiene la siguiente cuenta dentro de
esta categoria:

Valores en titularizacién: Comprenden los titulos valores emitidos por el Fideicomiso
denominados VACTH-8, producto de la titularizacién de la cartera hipotecaria (ver
Nota 1). Fueron colocados mediante oferta publica en el mercado bursatil a través
de las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais. Los intereses
devengados en estas obligaciones se presentan en el estado de resultados
integrales bajo el rubro “Gastos Financieros”, los intereses pendientes de pago se
presentan en el estado de situacién financiera, bajo el rubro “Valores de
Titularizacién — Intereses por Pagar”.

2.6.3 Deterioro de activos financieros

El objetivo de los requerimientos de deterioro de valor es reconocer las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo, para todos los instrumentos
financieros en los cuales existe evidencia objetiva de incremento significativo en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial, evaluado sobre una base colectiva o individual.

Como se menciona en la Nota 2.3, si bien el Fideicomiso evalia periédicamente la
existencia de indicadores de deterioro de la cartera hipotecaria adquirida considerando la
existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de
que el deudor enfre en default c mora en los pagos, no efectud el registro de pérdidas
crediticias esperadas, en razén de que la evidencia histérica demuestra que no se han
presentado riesgos significativos de pérdidas en la cartera de créditos.

2.6.4 Baja de activos y pasivos financieros

27

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si el Fideicomiso transfiere el activo a un tercero liquidandolo. Un pasivo es
eliminado cuando las obligaciones del Fideicomiso se han extinguido, esto es, cuando la
obligacién especificada haya sido pagada o cancelada.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El Fideicomiso se constituye en sujeto pasivo de tributos, sin embargo, amparados en
disposiciones del Servicio de Rentas Internas, el Fideicomiso conviene en que todos los

(28)



2.8

2.9

2.10

FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 8

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
{Expresado en délares estadounidenses)

rendimientos seran distribuidos a los inversionistas. A su vez, el Fideicomiso debe
presentar una declaracién informativa anual.

Patrimonio del Fideicomiso

El Patrimonio del Fideicomiso corresponde al aporte inicial, que sera restituido en la
liquidacién del Fideicomiso. De acuerdo a las NIIF, los aportes que deben ser reconocidos
como patrimonio en los estados financieros corresponden a los activos aportados por el
Constituyente siempre y cuando no exista la obligacién contractual de restituir los activos
recibidos del Constituyente, sino hasta cuando se realice la liquidacion del Fideicomiso.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos comprenden intereses provenientes de la cartera hipotecaria por cobrar y de
los depésitos en bancos, los cuales se reconocen sobre la base de la proporcidn del
tiempo transcurrido de dichos activos financieros y de los plazos fijos previstos en los
instrumentos de crédito respectivos, usando el método de interés efectivo.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
economicos fluyan hacia el Fideicomiso, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando se
cumplan los criterios descritos para las operaciones del Fideicomiso.

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 lineamientos de
la base contable de acumulacién (devengo) en la NIC 1 “Presentacién de Estados
Financieros”.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

El Fideicomiso esta expuesto a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado
(riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La administracién de
riesgos del Fideicomiso se concentra principalmente en tratar de minimizar potenciales
efectos adversos en el desempefio financiero del Fideicomiso, ademas, se encamina a
que las actividades con riesgo financiero estén sujetas a politicas y procedimientos,
efectuadas a través de la Administracién Fiduciaria.

(a) Riesgos de mercado

Riesqgo de tasa de inferés schre el valor razonable v los fiujos de efectivo

Es la exposicidn a pérdidas debide a fluctuaciones en las tasas de interés de los
préstamos y de los valores en circulacién, cuando se ajustan a bases distintas. A fin
de mitigar este riesgo, los titulos valores usan como base la Tasa Promedio
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(b)

Ponderada (TPP) del portafolic de créditos hipotecarios (tasas variables) que
integran el Fideicomiso. De esta manera se mitiga un desfase entre la rentabilidad
que general el portafolio de créditos y los rendimientos que se entregan a los
inversionistas.

Riesgo de crédito
Los activos financieros del Fideicomiso potencialmente expuestos a este riesgo son

principalmente los creditos hipotecarios adquiridos y, en menor medida, los depdsitos
en las institucicnes financieras.

Efectivo

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

El efectivo en bancos se mantiene en instituciones financieras descritas a
continuacién:

Calificacion (1)

Entidad financiera 2018 2017
B de la Prod i6 AP -G

anco de la Produccion S rodubanco - Grupo AAA- )
Promerica
Banco Central del Ecuador N/A N/A

(1) Calificaciones de Riesgo emitidas por las Agencias PCR Pacific Credit Rating S.
A., y Bank Watch Ratings.

Cuentas por cobrar — Carlera hipotecaria

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

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

(i) Riesgo de pérdida: consiste en las diferencias que se presentan entre el valor
total a recuperarse segun las condiciones contractuales y su valor efectivo al
momento de la recuperacién final.
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Los créditos hipotecarios adquiridos se encuentran respaldados por primeras
hipotecas sobre las viviendas de propiedad de los deudores y que cubren un 246%
(2017: 230%) del valor de los créditos hipotecarios vigentes.

(c) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez consiste en que el 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 lo que se paga a los inversionistas, descontando los gastos del Fideicomiso,
provienen del recaudo de las cuotas (capital e interés) de los créditos hipotecarios
con recuperacion mensual. En adicién, [a politica del Fideicomiso es mantener sus
excedentes de efectivo en depositos a la vista.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que el Fideicomiso realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por el
Fideicomiso se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e
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 reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados del
Fideicomiso y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administracion.

El principal criterio contable corresponde al hecho, basado en el contrato de compra de
cartera hipotecaria, de que el Fideicomiso se hace responsable y asume los riesgos 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 el Fideicomiso quien los asume. Este criterio soporta el tratamiento contable
a traves del cual el Fideicomiso reconoce la cartera hipotecaria como un activo propio.

Por otro lado la principal estimacion contable esta referida a la recuperacion de |a cartera
hipotecaria y a la necesidad de constituir provisiones por deterioro de su valor (Ver Nota
2.3).

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros

(Véase pagina siguiente)
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A continuacién se presentan los valores en [ibros de cada categoria de instrumentos
financieros al cierre de cada ejercicio:

2018 2017
Corriente No corriente Corriente No corriente

Activos financieros medidos ai costo

Efectivo (Nota 6} 413.050 - 434,682 -
Activos financieros medidos al costo amortizado

Imversiones medidas al costo amortizado {Nota 7) - - 360,000 -

Cartera de créditos (Nota 8) 1.458.452 11.102.185 1.645.365 13.298.565
Total activos financieros 1.871.501 11.102.186 2.440.347 13,298.565
Pasivos financieros medidos al costo amortizado:

Valores de titularizacion (Nota 9) 2,437,006 10.535.455 3.205.484 12.532.170
Total pasivos financieros 2.437.006 10.535.455 3.205.484 12.532.170

Valor razonable de instrumentos financieros

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

. Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para actives ¢ pasivos
idénticos (nivel 1).

. Informacién distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que se pueda
confirmar para el activo ¢ pasivo, ya que sea directamente (precios), o
indirectamente (que se deriven de precios) (nivel 2).

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

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

EFECTIVO

(Véase pagina siguiente)
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018 2017
Banco Central del Ecuador 300.817 305.259
Banco de la Produccion S.A. Produbanco - Grupo Promerica 112.233 129.723
413.050 434.982

INVERSIONES MEDIDAS AL COSTO AMORTIZADO

Al 31 de diciembre del 2017, comprende a inversiones a plazo fijo mantenido en el Banco
de la Produccidn S.A. Produbanco — Grupo Promerica por US$360.000 a una tasa de
interés del 4.75% a 361 dias plazo (Ver Nota 1).

CARTERA DE CREDITOS — CORTO Y LARGO PLAZO

Composicién:

2018 2017
Cartera hipotecaria (1) 1.344.174 1.403.956
Rendimientos por cobrar 75.724 134.307
Oftras cuentas por cobrar 38.554 107.102
1.458.452 1.645.365
Cartera hipotecaria no corriente (1) 11.102.186 13.298.565
12.560.638 14.943.630

(1) Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la cartera hipotecaria esta respaldada por
primeras hipotecas de viviendas cuyo valor asciende a US$30.892.268 (2017:
US$34.423.610). Dichos valores estan basados en avallos calificados
independientes de los inmuebles realizados a la fecha de otorgamiento de los
créditos.

Como se menciona en la nota 2.3. la Administracion del Fideicomiso no efectud el registro
de perdidas crediticias esperadas, en razén de que la evidencia histérica demuestra que no
se han presentado riesgos significativos de pérdidas en la cartera de créditos.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la cartera vencida asciende a US$10.802 y US$5.355
cuyoes saldos remantenes de credito son de US$417.379 y US3$129.674, respectivamente.
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VALORES DE TITULARIZACION — CORTO Y LARGO PLAZO

Composicién:
2018 2017
Valores de titularizacion (1) 2.357.953 3.004.315
Intereses por pagar 79.053 111,169
2.437.006 3.205.484
Valores de titularizacién no corriente (1) 10.535.455 12.532.170
12.972.481 15.737.653
(1) Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, comprenden a los titulos valores emitidos

producto de la titularizacidn de cartera, lo cuales se encuentran pendientes de pago
a los inversionistas. Un detalle es como sigue:

Saldo por Vencer

Clase , Fecha de Plazo legal Plazo méximo Monto Total . ?l 31 de : a_I 31de
) Serie Emision {en mases) de amortizacion Colocads diciembre de  diciembre de
(3 2018 2017
Alpha 1 14-Dic-16 180 27-Sep-31 360.000 - 360.000
Al 1 14-Dic-16 180 27-Sep-31 8.820.000 4,852.080 7.251.995
A2 1 14-Dic-16 180 27-8ep-31 6.290.000 6.290.000 6.290.000
A3 1 14-Dic-16 180 27-Sep-31 1.530.000 1.530.000 1.530.000
Valores de titularizacion 17.000.000 12.672.080 15.431.995
Intereses por pagar 79.053 111.169
Rendimiento por pagar clase A3 (4) 221.329 194.489
Total valcres de titularizacion 12.972.461 15.737.853

Los titulos valores (VACTH-8) emitidos por el Fideicomiso, producto de la titularizacién
de cartera fueron colocados mediante oferta publica en el mercado bursatil a través de
las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais y son de libre negociacion en
el mercado secundario. La garantia de los activos titularizados esta conformada por: i)
cartera hipotecaria de vivienda respaldada por primeras hipotecas sobre viviendas de
propiedad de los deudores, ii) hipotecas que cubren un 246% (2017: 230%) el valor
de los créditos hipotecarios vigentes, iii} polizas de seguro contra los riesgos de
incendio y lineas alineadas que amparan los bienes hipotecados, iv) pdlizas de vida
gue amparan a los deudores hasta por el saido adeudado, vy v) los demas actives que
integran el Fideicomiso. Durante la etapa de reposicion, los titulos valores VACTH-8
no amortizaran, siempre que el Originador reponga los valores de capital recibidos de
la cartera hipotecaria.
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(3} El plazo maximo de los titulos valores es de quince 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 promedio ponderada de la cartera (Ver
ademas Nota 1.2).

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

2018 2017
Clase Alpha - 5,00%
Clase A1 8,50% 6,50%
Clase A2 8,00% 8.00%
Clase A3 8,50% 8,50%

(4) Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, contiene los resultados netos generados en las
operaciones del Fideicomiso, luego de obtener sus ingresos, cubrir los gastos de
operacién, 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 emision de los estados financieros, el Fideicomiso no ha sido fiscalizado por
las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afios 20186 al
2018 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a la renta diferido

Dada la naturaleza de las operaciones del Fideicomiso no se han determinado diferencias
temporarias que impliguen calculo de impuesto a la renta diferido.

Legislacion vigente

El Codigo de la Produccidn aprobado por la Asamblea Nacional el 29 de diciembre de
2010, se incorpord a la Ley de Régimen Tributario Interno el Art. 42.1, donde se aclara
sobre el impuesto a la renta que los Fideicomisos mercantiles que desarrollen actividades
empresariales u operen negocios en marcha, deberan declarar y pagar el correspondiente
impuesto a la renta por las utilidades obtenidas, de la misma manera que lo realiza el resto
de sociedades. También se indica que los Fideicomisos mercantiles que no desarrollen
actividades empresariales u operen negocios en marcha, estan exentos del pago de
impuesto a la renta. Sin perjuicio de ello, deberan presentar unicamente una declaracién
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informativa de impuesto a la renta, en la que debera constar el estado de situacion del
Fideicomiso mercantil.

Para efectos tributarios se entendera que un Fideicomiso mercantil realiza actividades
empresariales u opera un negocio en marcha, cuando su objeto y/o la actividad que realiza
es de tipo industrial, comercial, agricola o de prestacién de servicios, asi como cualquier
otra que tenga animo de lucro, y que regularmente sea realizada a través de otro tipo de
sociedades.

Otros asuntos

Durante los afios 2018 y 2017 se emitieron las siguientes reformas tributarias “Ley
Organica para la Reactivacién de la Economia, Fortalecimiento de la Dolarizacién y
Modernizacion de la Gestion Financiera (Ley de Reactivacion de la Economia)”, y, “Ley
Organica para el Fomento Productivo, Atraccién de Inversiones, Generacién de Empleo,
y Estabilidad y Equilibrio Fiscal’, la Administracién considera que las referidas reformas
no tienen impacto significativo en los estados financieros del Fideicomiso.

PATRIMONIO DEL FiIDEICOMISO

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el patrimonio del Fideicomiso representa el aporte
inicial por US3$1.000, el mismo que fue transferido a titulo de Fideicomiso mercantil y de
manera termporal e irrevocable al momento de la constitucion del Fideicomiso.

El resultado neto del periodo, luego de cancelar los intereses ordinarios a favor de los
tenedores de los titulos valores de todas las clases y las comisiones causadas por la
administracién y manejo, se contabiliza como rendimiento a favor de la clase mas
subordinada, dentro del estado de resultados integrales en el rubro “Gastos financieros”,
por lo cual el resultado neto integral del afio y los resultados acumulados del Fideicomiso
se presentan netos, siempre seran “cero”.

Una vez cancelada la totalidad del capital e interés de todas las clases de los titulos
emitidos, se destinara los remanentes existentes del patrimonio favor de la Corporacion
de desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A.

INGRESOS — CONTRATOS CON CLIENTES

Ingresos procedentes de contratos con clientes

El Fideicomiso obtiene principalmente ingresos por los intereses financieros que genera
la cartera de creditos adquirida, el interés a recibir es calculado en base a la tasa de
interes individual de cada crédito hipotecario con base en el método de tasa de interés

efectiva. Sus ingresos estan distribuidos de [a siguiente manera:

(Veéase pagina siguiente)
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2018 2017
Cartera créditos de vivienda (1) 1.456.899 1.686.747
Otros ingresos 12.384 21.117
1.469.283 1.707.863

(1) Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 comprenden a los intereses devengados por la
cartera hipotecaria adquirida, la cual mantiene una tasa nominal del 10,78% (2017:
entre el 10,56% y 10,78%). Dichas tasas no exceden los limites establecidos por el
Banco Central del Ecuador en cumplimiento de lo establecido en la Ley de
regulacion del Costo Maximo Efectivo del Crédito.

GASTOS FINANCIEROS
Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 corresponden a los valores pagados a los
inversionistas por concepto de intereses de todas las clases por US$1.288.788 (2017:

US$1.508.435), las cuales son calculadas conforme lo dispone el contrato de constitucion
(Ver Nota 1).

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Composicidn:

2018 2017
Honorarios (1) 164.645 189.362
Calificacion de riesgo 7.840 7.840
Notarios y tramites legales 415 411
Impuestos y contribuciones - 100
Otros mencres 7.595 1.716

180.495 199.429

(1) Al 31 de diciembre del 2018 comprende principalmente a honorarios por la
administracidon de cartera por US$141.163 (2016; US$164.174).
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EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de preparacién de estos estados financieros,
no se produjeron eventos que, en la opinién de la Administracién del Fideicomiso, pudieran
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en
los mismos y que ameriten una mayor exposicion.
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