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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Representante Legal de

ANEFI S.A., Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles

Quito, 15 de mayo de 2020

Informe sobre la auditoria de los estados financieros
Opinidén

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan del Fideicomiso Mercantil CTH 7
gue comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019 y los
correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las
politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Mercantil CTH 7 al 31 de
diciembre de 2019, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera - NIIF.

Fundamentos de la opinidn

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria -
NIA. Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe mas adelante
en la seccion “Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros” de nuestro informe.

Somos independientes de la Administracion del Fideicomiso de acuerdo con el Cédigo de
Etica para Profesionales de la Contabilidad emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) junto con los
requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros
en Ecuador y hemos cumplido las demés responsabilidades de ética de acuerdo con
esos requerimientos y con el Cédigo de Etica de IESBA. Consideramos que la evidencia
de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinion.
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Al Representante Legal de

ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos

Quito, 15 de mayo de 2020

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos que, a nuestro juicio profesional, fueron

los de mayor

significatividad en nuestra auditoria de

los estados financieros

correspondientes al afio terminado el 31 de diciembre de 2019. Estos asuntos han sido
tratados en el contexto de nuestra auditoria y para formarnos nuestra opinion sobre los
estados financieros en su conjunto, y no expresamos una opinion por separado sobre

estos asuntos.

Asuntos significativos

Enfoque del alcance en la auditoria

Recuperacién de cartera para pago a
Inversionistas

El Fideicomiso desarroll6 un proceso de
titularizacion basado en la cartera
hipotecaria adquirida al Originador, a
través de la cual emitio titulos valores que
fueron adquiridos por inversionistas a
guienes se les otorga un rendimiento
basado en la rentabilidad de la cartera.

La cartera de crédito constituye un area
relevante, debido a las condiciones
actuales de mercado y el riesgo inherente
crediticio en clientes. Los inversionistas
tenedores de la clase subordinada son
quienes absorben cualquier pérdida
generada por posible deterioro de cartera.

Nuestros procedimientos de auditoria,
consistieron, entre otros:

- Entender y evaluar el disefio y la
efectividad de los  controles
asociados al proceso de
recuperacion de cartera.

- Obtener las bases de datos de
cartera y efectuar el reproceso de
antigledad de la misma, validando
su exactitud e integridad,
identificando ademas posibles
evidencias de deterioro.

- Para una muestra estadistica de
clientes observar la documentacién
soporte del otorgamiento del crédito
y constitucion de garantias, mismas
que cubren adecuadamente la
operacion crediticia.

- Efectuar un proceso de confirmacion
de saldos de cartera administrada
por el Originador y cotejar su
respuesta con registros contables al
31 de diciembre de 2019 (saldo total
de cartera corto y largo plazo).

Analisis para pérdidas crediticias

esperadas:

Las pérdidas crediticias esperadas, bajo
el modelo establecido en NIF 9,

Nuestros procedimientos de auditoria,
consistieron, entre otros:

(2)



k| MOORE

Al Representante Legal de
ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
Quito, 15 de mayo de 2020

Asuntos significativos Enfoque del alcance en la auditoria
constituyen un asunto clave de auditoria, | - Entender y evaluar el disefio y la
puesto que comprende un andlisis efectividad de los controles
estadistico matematico de la cartera mantenidos para el registro,
titularizada en mora por mas de 90 dias, recuperacién y administracion de la
basédndose en los datos histéricos del cartera de créditos titularizada.
Fideicomiso y la experiencia de la calidad
crediticia de la misma. Dicho analisis | - Entendimiento del proceso de
considera ademas los seguros elaboracion del modelo estadistico
contratados para cada deudor y sus matematico mediante indagaciones y
garantias, que reducen la probabilidad de reuniones mantenidas con el
pérdida para el Fideicomiso. personal clave de la Corporacion de

Desarrollo de Mercado Secundario
Con este andlisis documentado y los de Hipotecas CTH S.A. (Operador).
resultados historicos del Fideicomiso, las
Administracion considera que no es| - Obtener los datos historicos
aplicable el registro de provisiones por asociados a la cartera en mora por
pérdidas crediticias esperadas. mas de 90 dias, y analizar en
conjunto con la Administracion del
Fideicomiso su evoluciéon con base
en los escenarios previstos (real,
probable y pesimista).

- Para una muestra estadistica de
clientes observar la contratacion de
seguros y constitucion de garantias,
mismas que cubren adecuadamente
la operacion crediticia.

Otra informacion

La Administracion del Fideicomiso es la responsable de preparar el Informe de Gestion
Fiduciaria y Rendicion Anual de Cuentas, que no incluye los estados financieros y nuestro
informe de auditoria sobre los mismos, puesto que se presenta, de acuerdo a la
normativa vigente, con corte al 30 de septiembre de 2019. Esta informacion fue obtenida
antes de la fecha de emisién de nuestro informe de auditoria.

Nuestra opinién sobre los estados financieros del Fidecomiso, no incluye el Informe de
Gestion Fiduciaria y Rendicion Anual de Cuentas y no expresamos ninguna forma de
aseguramiento o conclusion sobre el mismo.

En conexion con la auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer el
Informe de Gestién Fiduciaria y Rendicion Anual de Cuentas, y considerar si esta
informacion, en lo que aplique, contiene inconsistencias materiales en relacién con los
estados financieros, con nuestro conocimiento obtenido durante el desarrollo de nuestra
auditoria y que deban ser reportadas.
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Al Representante Legal de
ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
Quito, 15 de mayo de 2020

En el caso que existiera un error material en el Informe de Gestiéon Fiduciaria y Rendicion
Anual de Cuentas, es nuestra obligacion reportar este asunto al Constituyente del
Fideicomiso.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

La Administracion del Fideicomiso Mercantil CTH 7 es responsable de la preparacion y
presentaciobn razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera — NIIF, y del control interno que considere
necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de errores
materiales, debido a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros adjuntos, la Administracién es responsable
de evaluar la capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha,
revelando, segun corresponda, los asuntos relacionados con empresa en marcha y
utilizando el principio contable de empresa en marcha a menos que la Administracion
tenga la intencién de liquidar el Fideicomiso o de cesar sus operaciones, o0 bien no exista
alguna otra alternativa realista.

La Administracion del Fideicomiso Mercantil CTH 7 es responsable de la supervision del
proceso de informacion financiera del Fideicomiso.

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

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de si los estados
financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y
emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto
grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con
las Normas Internacionales de Auditoria detecte siempre un error material cuando existe.
Los errores materiales pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente influir en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman, basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. Ademas como parte de nuestra auditoria:

o Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no
detectar un error material debido a un fraude es mas elevado que en el caso de un
error material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la
vulneracion de control interno.
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Al Representante Legal de
ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
Quito, 15 de mayo de 2020

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

o Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la
Administracion del Fideicomiso.

o Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por parte de la Administracién, del
principio contable de empresa en marcha y, determinamos sobre la base de la
evidencia de auditoria obtenida, si existe o no una incertidumbre material
relacionada con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad del Fideicomiso para continuar como empresa en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion
revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son adecuadas,
que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, hechos o condiciones futuros pueden ser causa de que el Fideicomiso
deje de ser una empresa en marcha.

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

Comunicamos a los responsables de la Administracién del Fideicomiso en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa
del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacion con los responsables de la
Administracion del Fideicomiso, determinamos los mas significativos en la auditoria de los
estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos claves de
la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar pablicamente estos asuntos o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas superaran los beneficios de interés publico del mismo.
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Al Representante Legal de
ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
Quito, 15 de mayo de 2020

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestras opiniones por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019, sobre: i)
informacién financiera suplementaria, y ii) cumplimiento de las obligaciones tributarias
como agente de retencién y percepcion del Fideicomiso Mercantil CTH 7, se emiten por
separado.

/ |
f 4 |

oy

A OORE &£CoADOR L
NUmero de Registro en la Fernando Castellanos R.
Superintendencia de Representante Legal
Compaiiias, Valores y No. de Registro: 36169

Seguros: SC-RNAE-2-760
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia a

Notas 2019 2018
Activo
Activos corrientes

Efectivo 6 299.507 463.857
Préstamos y cuentas por cobrar 7 1.545.967 1.702.986
Total activos corrientes 1.845.474 2.166.843

Activos no corriente
Préstamos y cuentas por cobrar 7 9.560.595 11.413.738
Total del activo 11.406.069 13.580.581

Pasivo y patrimonio
Pasivos corrientes

Valores de titularizacion 8 2.532.558 2.826.723
Impuestos por pagar 414 318
Total pasivos corrientes 2.532.972 2.827.041

Pasivos no corriente
Valores de titularizacion 8 8.872.098 10.752.540
Total del pasivo 11.405.069 13.579.581
Patrimonio 10 1.000 1.000
Total del patrimonio 1.000 1.000
Total del pasivo y patrimonio 11.406.069 13.580.581

Las notas explicativas son parte integrante de los estados financieros.

T

José Samaniego
Representante Legal
ANEFI S.A. Administradora de
Fondos y Fideicomisos

Maria Cristina Lopez
Contadora Fiduciaria
Fideicomiso Mercantil CTH 7
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2019 2018
Ingresos operacionales
Ingresos financieros 11 1.276.874 1.518.044
Gastos
Gastos financieros 12 (1.131.393) (1.335.492)
Gastos administrativos 13 (145.481) (182.552)

Resultado neto integral del afio - -

Las notas explicativas son parte integrante de los estados financieros.

#Qj soullos W? Mo Lualno

José Samaniego Maria Cristina Lopez
Representante Legal Contadora Fiduciaria
ANEFI S.A. Administradora de Fideicomiso Mercantil CTH 7

Fondos y Fideicomisos
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en délares estadounidenses)

Resultados
Aporte acumulados Total
Saldos al 1 de enero de 2018 1.000 - 1.000
Resultado neto integral del afio - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2018 1.000 - 1.000
Resultado neto integral del afio - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 1.000 - 1.000

Las notas explicativas son parte integrante de los estados financieros.

hissagiop

José Samaniego Maria Cristina Lopez
Representante Legal Contadora Fiduciaria
ANEFI S.A. Administradora de Fideicomiso Mercantil CTH 7

Fondos y Fideicomisos
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2018 2018

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:

Recuperacion de cartera 2.010.162 2.286.314

Intereses ganados 1.276.874 1.518.044

Valores de titularizacion (2.174.609)  (2.304.486)

Intereses pagados (145.481) (182.552)

Otras cuentas por pagar (1.131.297)  (1.335.477)
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion (164.351) (18.157)
Disminucion neta de efectivo y equivalentes de efectivo (164.351) (18.157)
Eectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 463.858 482.015
Efectivo y equivalentes de efectivo al fin del afio 6 299.507 463.858

Las notas explicativas son parte integrante de los estados financieros.

bessagip

José Samaniego Maria Cristina Lopez
Representante Legal Contadora Fiduciaria
ANEFI S.A. Administradora de Fideicomiso Mercantil CTH 7

Fondos y Fideicomisos
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en ddélares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constituciéon y objeto social

El Fideicomiso Mercantil CTH 7 fue constituido el 19 de septiembre de 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; es
administrado, por ANEFI S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos, entidad
facultada para actuar como administrador fiduciario.

El Fideicomiso fue inscrito en el Registro del Mercado de Valores como fideicomiso
mercantil el 7 de agosto de 2015 y tiene como finalidad la adquisicion de cartera
hipotecaria proveniente del Originador y el desarrollo de un proceso de titularizacion, a
través del cual emite titulos valores que son adquiridos por Inversionistas (personas
naturales o juridicas), a quienes se les otorga un rendimiento basado en la rentabilidad de
la cartera adquirida.

Mediante Acta de Asamblea General de Inversionistas celebrada con fecha 4 de agosto
de 2017, la Asamblea analizé6 el comportamiento que ha tenido el prepago del
fideicomiso, observandose en él, un prepago menor al proyectado en la estructura de
titularizacién, 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 tomandose en cuenta la
morosidad de la cartera.

Conforme lo mencionado anteriormente, y por decision de la Asamblea de Inversionistas
se realizaron recompras de cartera por US$1.102.928.

Resoluciones de la Asamblea General

Mediante Acta de Asamblea General de Inversionistas celebrada con fecha 21 de
septiembre de 2018, la Asamblea designé a la compafiia Pacific Credit 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 30 de julio de 2015, el Fideicomiso
suscribié con la Corporacion de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A.
un contrato de compraventa de créditos con garantia hipotecaria mediante el cual se fijaron
los términos y condiciones generales bajo los cuales el Fideicomiso adquirié 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 posibilidad de
efectuar compras de cartera posteriores. Junto con la cartera también son transferidas
todas las garantias recibidas de los deudores.
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en ddélares estadounidenses)

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

(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 anterior a la fecha de corte.

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

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

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

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

(vi) El Fideicomiso deberd pagar al Constituyente por la compra de cartera, la suma
pactada de dicha compra con el valor de la clase A4, el premio de US$1.000 mas el
producto de la venta de las clases Al, A2, y A3 o la transferencia de los valores de
las clases Al, A2 y A3 a un precio del 100%.

El premio por sobre el valor nominal en la colocacién 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 del saldo
insoluto de cartera.

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

La gestibn 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 constitucion y administracion del Fideicomiso.

Emisién de titulos valores VACTH-7

Con fecha 18 de agosto de 2014, el Fideicomiso inicié el proceso de titularizacién de los
créditos hipotecarios a través de la emisién de titulos valores de contenido crediticio
denominados VACTH-7, en sus clases Al, A2, A3, A4 y A5, por un valor equivalente al de
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FIDEICOMISO MERCANTIL CTH 7

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en ddélares estadounidenses)

los créditos adquiridos (US$25.000.000). Con el producto de la emisiéon y negociacion de
dichos titulos valores, se pag6 el precio pactado por la compra de los créditos hipotecarios.

La emision de titulos valores se realizo de la siguiente manera:

Valor
nominal Porcentaje
Clase uUss %

Al 15.500.000 62%
A2 6.500.000 26%
A3 1.499.000 6%
A4 1.500.000 6%
A5 1.000 0%

25.000.000 100%

Calificacion de riesgo de los titulos valores VACTH-7

De acuerdo con el Art. 151, Libro Il del Cédigo Organico Monetario y Financiero y la Ley de
Mercado de Valores, todos los valores que se emitan como consecuencia de procesos de
titularizacion, deberan contar al menos con una calificacibn emitida por una de las
Calificadoras de Riesgo legalmente establecidas y autorizadas para tal efecto; en virtud de
esto el Fideicomiso encargd a Pacific Credit Rating S.A., la calificacién de riesgos de los
valores VACTH-7 al 30 de noviembre de 2019, cuyos resultados se resumen a continuacion:

Clase

Calificacion
de riesgo

Definicién de la calificacion segun
la Ley de Mercado de Valores

VACTH-7 - Clase
A2

VACTH-7 - Clase
A3

VACTH-7 - Clase
Ad

VACTH-7 - Clase
A5

IIAAAII

"AA"

||A||

uAu

Muy buena capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emision.

Muy buena capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emision.

Muy buena capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emision.

Muy buena capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y de responder
por las obligaciones establecidas en los contratos
de emision.

Los titulos valores de la Clase Al fue cancelado durante el afio 2019.
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Aspectos generales de la escritura de constitucion del Fideicomiso

En adicibn a lo mencionado anteriormente, la escritura de constitucion y demas
documentos del Fideicomiso, establecen lo siguiente:

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

o El patrimonio que se origina en virtud de la escritura de constitucion es distinto de los
patrimonios individuales del Originador, Agente de Manejo y de los Inversionistas, asi
como de otros patrimonios de propdsito 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 emisién de los titulos valores
VACTH-7, por lo que los Inversionistas solo podran perseguir el reconocimiento y
cumplimiento de la prestacion de sus derechos en los activos del patrimonio de
propdsito exclusivo, mas no en los activos propios del Agente de Manejo.

o El Fideicomiso subsistira hasta la completa redenciéon 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 Valores.

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

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

Etapa de Acumulacion

Durante esta etapa, el Fideicomiso de Titularizacién adquirira del Originador, cartera
hipotecaria que cumpla con las caracteristicas descritas en el Anexo de
Especificaciones. Las adquisiciones de cartera hipotecaria al Originador generan
cuentas por pagar por el Fideicomiso de Titularizacién a favor del originador.

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

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

Terminada la etapa de acumulacion debera procederse a la etapa de titularizacion o
amortizacion.
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Etapa de Titularizacién o Amortizacion

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

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

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 la amortizaciéon de los titulos valores.

o Célculo del Repago o Amortizacion

Para el célculo 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 por el indice de actualizacion que constara en el reporte
publicado 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
Declaracién de pagos de los titulos”.

o Los titulos valores VACTH-7 tendran como garantia la subordinacion entre clases de
tal manera que a la clase subordinada, se imputardn 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 prelacion de pagos.

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

0] Intereses atrasados de la clase Al, si existieren.

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

(v) Intereses de la clase A2 del correspondiente mes de pago.
(vi) Capital de la clase A2, del correspondiente mes de pago.
(vii) Intereses atrasados de la clase A3, si existieren.

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

(xi) Intereses a la clase A4 del correspondiente mes de pago.
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(xii) Capital de la clase A4 del correspondiente mes de pago.
(xiir) Capital de la case A5 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 debera
ser entendido como un evento de incumplimiento de parte del Fideicomiso, y por tal,
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 de 2019 y 2018, el Fideicomiso se encuentra en la etapa de
amortizacion.

Rendimientos econdmicos

Rendimiento de las clases privilegiadas: Los tenedores de los titulos privilegiados tendran
derecho a percibir un rendimiento igual a una relaciéon 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 interés, para (ii) la suma total de los saldos insolutos de capital
de dichos créditos hipotecarios.

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

Tasas de interés
Clases |SiTPP <8% | Si8% <=TPP <=12% |[Si TPP > 12%
Al 40,25% TPP - 4,78 pp 60,17%
A2 49,63% TPP - 4,03 pp 66,42%
A3 59,00% TPP - 3,28 pp 72,67%
A4 100,00% TPP 100,00%
A5 (1)

(1) Los tenedores de la Clase A5 percibiran un rendimiento que sera el que resulte de los
excedentes del Fideicomiso, una vez atendidos los gastos de interes y otros cargos
que mes a mes registre el Fideicomiso.

Rendimiento de clase mas subordinada: Su rendimiento serd el que resulte de los
excedentes del Fideicomiso, una vez atendidos los gastos, intereses y otros cargos que
mes a mes registre el Fideicomiso. Al fin de “Dia de cierre”, el Agente de Manejo
determinard el rendimiento correspondiente 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:

Adquirir 'y recibir, en calidad de representante legal del Fideicomiso de
Titularizacion, la cartera hipotecaria a ser titularizada.

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

Emitir valores de contenido crediticio respaldados en la Cartera Hipotecaria.

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

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

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

Invertir los recursos liquidos del Fideicomiso, de manera temporal, buscando en
primer lugar la seguridad de la inversibn de acuerdo a lo establecido en el
Reglamento de Gestion, en el contrato de Administracion de Cartera Hipotecaria y
en los lineamientos presentados al Comité de Vigilancia y sometidos al proceso de
aprobacién establecido para las decisiones de dicho comité.

Verificar que la Cartera Hipotecaria comprada por el Fideicomiso de Titularizacion
cumpla con las caracteristicas definidas en el Anexo de Especificaciones y en el
correspondiente prospecto de oferta publica, en la calificacion de riesgo, en el
Reglamento de Gestion, en la escritura y en los documentos relacionados.

De considerarlo apropiado previa autorizacién 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
Originador, el Agente de Manejo deberd pagar en la Cuenta de Colateral de
Efectivo del Fideicomiso de Garantia, 0 en cualquier otra cuenta que el BID sefale
por escrito al Agente de Manejo del Fideicomiso de Titularizacién, una vez se
coloque la emision de Titulo Valores y con el producto de dicha colocacién, el precio
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
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aprobacién de la Asamblea de inversionistas, sin que esta delegacion afecte los
derechos del Beneficiario. EI Agente de Manejo serd responsable de todas las
actuaciones de terceros que desempefien las funciones por él delegadas.

Durante los afios 2019 y 2018 , 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 Codigo Organico Monetario y Financiero,
de acuerdo a como se han presentado en las actividades del Fideicomiso.

Situacion econdmica del pais y efectos de COVID 19

La economia ecuatoriana no ha logrado recuperarse por varios factores que se han
presentado en los ultimos afos, relacionados principalmente con los bajos niveles de
inversion, reduccién de los precios del petréleo, reduccién de la liquidez general del
mercado, alto endeudamiento del estado e importante déficit fiscal, que junto con las
protestas y paralizaciones que se suscitaron el pasado mes de octubre influyeron
negativamente para el desempefio econémico del afio 2019.

Ante estas situaciones el Gobierno Ecuatoriano ha implementado varias reformas que
pretenden reordenar las finanzas publicas, priorizando las inversiones y el gasto publico,
obteniendo financiamiento méas conveniente en tasa y plazo con organismos
internacionales, multilaterales y gobiernos extranjeros, asi como también impulsando
reformas tributarias para optimizar y obtener nuevos recursos que permitan equilibrar la
caja fiscal y fomentar las nuevas inversiones privadas o en alianzas publico-privadas para
los sectores estratégicos de la economia.

La Administracion del Fideicomiso considera que las estructuras financieras de las
titularizaciones, permiten una rentabilidad razonable a los inversionistas a pesar de los
cambios del entorno macroeconémico del pais.

Por otro lado a finales del afio 2019 se identificé el virus denominado “Coronavirus” o
“COVID-19” que provoca severas complicaciones respiratorias a los seres humanos y
que por su facil transmisibn empez6 a propagarse por todas las regiones del mundo,
presentando un mayor pico de infectados en los meses de marzo y abril del presente
2020. Dadas las implicaciones que esto conlleva, la Organizacibn Mundial de Salud
(OMS) declaré al “COVID-19” como pandemia global el 11 de marzo de 2020 y por el
namero de infectados y el rapido avance de la enfermedad en Ecuador, el Gobierno
Nacional, con fechas 11 y 16 de marzo de 2020, decretd el estado de “Emergencia
Sanitaria” y de “Excepcion”, respectivamente, en todo el territorio ecuatoriano, lo cual ha
incluido importantes restricciones en la libre movilidad de las personas, la suspension
temporal de escuelas, universidades y negocios en general, implementando la modalidad
de teletrabajo salvo en aquellos sectores considerados como estratégicos, junto con
algunas decisiones en materia tributaria, fiscal y laboral. Todas estas situaciones han
implicado una disminucion generalizada de la economia local e internacional.
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Ante esta situacion la Administracién solicitard al Administrador de Cartera que incluya en
sus procedimientos, procesos de refinanciamiento y reestructuracion para aquellos
deudores que hayan visto afectado sus ingresos producto de la emergencia sanitaria.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, han sido emitidos
con la autorizacion de fecha 17 de abril de 2020 de la Administracion de la Fiduciaria.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019, han sido emitidos
con la autorizacién de fecha 17 de abril de 2020 de la Administracion de la Fiduciaria.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién 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 disefiadas en funcién a las NIIF vigentes al 31 de diciembre 2019 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 2019 y 2018
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 adopcién 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 preparacion 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 aplicacion 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 Administracion.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente

Normas que se adoptan en 2019:

Las siguientes normas y modificaciones entraron en vigencia el 1 de enero de 2019:
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o NIIF 16 — Arrendamientos.

o Caracteristicas de pago anticipado con compensacion negativa — Modificaciones a
la NIIF 9.

o Intereses a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos — Modificaciones a la
NIC 28.

o Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2015 — 2017.

. Modificacion, reduccion o liquidacion del plan: modificaciones a la NIC 19.

o Interpretacion 23 incertidumbre frente a los Tratamientos de Impuesto a las
Ganancias.

Normas por adoptar segun plazo establecido

A la fecha de emisién de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras
e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la
Compafia no ha adoptado con anticipacién. El IASB considera como necesarios y
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacién obligatoria a partir de las
fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién
obligatoria para
Norma Tema Y
ejercicios iniciados
a partir de:
Marco Conceptue Marco conceptual para la informacion financiera 1 de enero del 2020
NIC1y NIC8 Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alinearlo con 1 de enero del 2020
otras modificaciones.
NIIF 3 Enmienda. Definicién de un negocio. 1 de enero del 2020
NIF9, NIIF 7 y Enmienda. Proporcionar tranquilidad de los efectos potenciales de la 1 de enero del 2020
NIC 39 incertidumbre causada por la reforma a los Indices de referencia de
tasas de interés interbancaria ofrecida (IBOR)
NIF 17 Publicacién de la norma: "Contratos de seguros" que reemplazara ala 1 de enero del 2021
NIIF 4.

El Fideicomiso estima que la adopcion 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
de la Entidad.

Adopcion - NIIF 16

La NIIF 16 reemplaza los conceptos de reconocimiento de arrendamientos establecidos en
la NIC 17 “Arrendamientos”, CINIIF 4 “Determinacién de si un Acuerdo contiene un
Arrendamiento”, SIC-15 “Arrendamientos Operativos — Incentivos” y SIC-27 “Evaluacion de
la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento”

Los principales cambios se presentan en la contabilizacion de los arrendamientos en
calidad de arrendatario, que implica principalmente lo siguiente:
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- Se incorporan en el estado de situacion financiera los registros de “activo por
derecho de uso” y los “pasivos por arrendamiento”, desde el inicio del contrato.

- El plazo del arrendamiento debe considerar si es razonablemente cierto que se
ejercera la opcion de extension o terminacion del mismo, por encima de la forma
legal de los contratos.

- El activo por derecho de uso se debe depreciar en linea recta por el periodo menor
entre su vida util y el plazo del contrato; y, si se espera razonablemente ejercer la
opcion de compra, se debe depreciar sobre la vida Gtil de dicho activo.

- Los pagos de arrendamiento se descuentan a una tasa de interés implicita o
incremental en el plazo del arrendamiento y se separan entre principal y costo
financiero. El costo financiero es cargado en el Estado de resultados integrales en
el periodo remanente del arrendamiento.

- Los futuros incrementos de los pagos de arrendamientos basados a indices o
tasas, no se incluyen dentro del pasivo inicial hasta que tienen efecto. Cuando se
efectian los ajustes por estas tasas o indices, el pasivo de arrendamiento es
medido nuevamente y se ajusta contra el activo por derecho de uso.

- Los pagos asociados a arrendamiento de corto plazo (menor a 12 meses) y de
menor valor son reconocidos como un gasto en el Estado de resultados integrales.

En cuanto a la contabilidad del Arrendador, principalmente se mantienen los conceptos
establecidos en la anterior NIC 17, en donde los arrendamientos se clasificaban en
operativos y financieros, dependiendo de la transferencia sustancial de los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado.

Aplicacion en el Fideicomiso:

Sobre la citada norma, la Administracion efectué un analisis general y concluy6é que
con fecha 1 de enero de 2019 no hay impacto en los estados financieros del
Fideicomiso en razén que por su operatividad, no mantiene contratos de
arrendamiento.

2.4 Moneda funcional y moneda de presentacién

2.5

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

Efectivo

Comprenden el efectivo disponible y depdsitos a la vista en bancos.
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2.6 Activos y pasivos financieros
2.6.1 Clasificacion

El Fideicomiso, a partir del 1 de enero de 2019, 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 clasificacion de los activos financieros depende del propésito para el cual se
adquirieron, tomando en consideracion el modelo de negocio utilizado 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 Administracion determina la clasificacién de sus activos
y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fideicomiso mantiene Unicamente activos
financieros en la categoria de “activos 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:

(@) 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
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente. Se incluyen en el activo 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 negociacion o se aplique la opcion de valor
razonable con cambios en el resultado del periodo.
2.6.2 Reconocimiento y medicion inicial y posterior
Reconocimiento
El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en su estado de situacion

financiera solo cuando se convierte en parte de las clausulas contractuales del
instrumento.
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Medicién inicial -

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la adquisicion, 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:

Medicién 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 otras
ganancias/(pérdidas). Las pérdidas por deterioro se presentan como una partida
separada en el estado de resultados integrales. En especifico, el Fideicomiso
presenta la siguiente cuenta dentro de esta categoria:

Cartera de créditos: Estas cuentas corresponden a la cartera hipotecaria adquirida.
Si se esperan cobrar en un afilo 0 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 titularizacion: Comprenden los titulos valores emitidos por el Fideicomiso
denominados VACTH-7, producto de la titularizacion de la cartera hipotecaria (ver
Nota 1). Fueron colocados mediante oferta publica en el mercado burséatil 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 situacion financiera, bajo el rubro “Valores de
Titularizacion — 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.
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En relacion a la medicion de Pérdidas Crediticias Esperadas, la Administracion 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 ninguin
registro relacionado, puesto que la evidencia histérica demuestra que no se han
presentado riesgos de pérdidas significativas en la cartera de créditos adquirida. Este
andlisis se basdé en los modelos estadisticos-mateméticos preparados por la
Administracién que contemplan una probabilidad de default minima (probabilidad de
incumplimiento de pago por parte del cliente). Dicho analisis de evolucién de la mora
mayor a 90 dias refleja un monto promedio real durante el afio 2019 de US$135.868
equivalente al 0,79% sobre el monto total de la emision (2018: US$298.099 equivalente al
1,19%). Adicionalmente para efectos del andlisis de las posibles pérdidas crediticias
esperadas, se considerd los seguros de incendio, desgravamen y lineas aliadas que se
mantienen para cada crédito y 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.

La Administracién considera que el riesgo de pérdida crediticia es minimo ya que
ademas, al 31 de diciembre de 2019, las posibles pérdidas efectivas de capital sobre la
cartera de créditos con riesgo de incobrabilidad (cartera de demanda o enajenacion)
ascienden a US$280.906 (2018: US$314.033) que equivale al 1,12% (2018: 1,26%) del
monto original colocado, y sus mecanismos de garantia cubririan sin inconveniente
dichos posibles valores de pérdidas crediticias.

2.6.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.7

2.8

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
obligacion especificada haya sido pagada o cancelada.

Impuesto a larenta 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
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
liguidacion 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 obligaciéon contractual de restituir los activos
recibidos del Constituyente, sino hasta cuando se realice la liquidacion del Fideicomiso.
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Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden intereses provenientes de la cartera hipotecaria por cobrar y de
los depdsitos en bancos, los cuales se reconocen sobre la base de la proporciéon 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
econdémicos 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 “Presentacion de Estados
Financieros”.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

El Fideicomiso est4 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 Administracion Fiduciaria.

(a) Riesgos de mercado

Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable v los flujos de efectivo

Es la exposiciéon a pérdidas debido a fluctuaciones en las tasas de interés de los
préstamos 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 créditos hipotecarios (tasas variables) que
integran el Fideicomiso. De esta manera se mitiga un desfase entre la rentabilidad
qgue general el portafolio de créditos y los rendimientos que se entregan a los
inversionistas.

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

principalmente los créditos hipotecarios adquiridos y, en menor medida, los depdsitos
en las instituciones financieras.
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(©)

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, dinAmica y respaldo.

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

Calificacion (1)
Entidad financiera 2019 2018

Banco Central del Ecuador N/A N/A
Banco de la Produccién S.A. Produbanco - Grupo Promerica AAA-/ AAA-  AAA- ] AAA-

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

Cuentas por cobrar — Cartera 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 la falta de pago de los deudores hipotecarios. Este riesgo a su vez
se divide en:

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

(ii) 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 recuperacion final.

Los crédito hipotecarios adquiridos se encuentran respaldados por primeras
hipotecas sobre las viviendas de propiedad de los deudores y que cubren un 259%
(2018 253%) del valor de los créditos hipotecarios vigentes.

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 adicion, la politica del Fideicomiso es mantener sus
excedentes de efectivo en depdsitos a la vista.
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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 histdrica, 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 situacién 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 través del cual el Fideicomiso reconoce la cartera hipotecaria como un activo propio.

Por otro lado la principal estimacién contable esta referida a la recuperacién de la cartera
hipotecaria y a la necesidad de constituir provisiones por deterioro de su valor (Ver Nota
2.6.3).

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros

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

2019 2018
Corriente No corriente Corriente No corriente

Activos financieros medidos al costo

Efectivo (Nota 6) 299.507 - 463.857
Activos financieros medidos al costo amortizado.

Cartera de créditos (Nota 7) 1.545.967 9.560.595 1.702.986 11.413.738
Total activos financieros 1.845.474 9.560.595 2.166.843 11.413.738
Pasivos financieros medidos al costo amortizado:

Valores de titularizacion (Nota 9) 2.532.558 8.872.098 2.826.723 10.752.540
Total pasivos financieros 2.532.558 8.872.098 2.826.723 10.752.540
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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:

o Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos (nivel 1).

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

o 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 de 2019 y 2018, 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 mismos
corresponde o se aproxima a su valor razonable.

EFECTIVO

Composicion:

2019 2018
Banco Central de Ecuador 187.952 293.570
Banco de la Produccion S.A. Produbanco - Grupo Promerica 111.555 170.287

299.507 463.857

CARTERA DE CREDITOS — CORTO Y LARGO PLAZO

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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2019 2018
Corriente
Cartera hipotecaria (1) 1.396.039 1.547.639
Rendimientos por cobrar 80.381 87.894
Otras cuentas por cobrar 69.547 67.452
1.545.967 1.702.986
No corriente
Cartera hipotecaria (1) 9.523.973 11.370.129
Otras cuentas por cobrar 36.622 43.609
9.560.595 11.413.738
11.106.562 13.116.724

(1) La cartera hipotecaria esta respalda por primeras hipotecas de viviendas cuyo valor al
31 de diciembre de 2019, asciende a US$28.797.563 (2018: US$33.225.807). 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 2.6.3. la Administracion del Fideicomiso no efectuo el
registro de pérdidas crediticias esperadas, en razén de que la evidencia historica
demuestra que no se han presentado riesgos significativos de pérdidas en la cartera
de créditos.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la cuotas vencidas de cartera asciende a

US$15.803 y US$29.317 cuyos saldos remanentes de crédito son de US$509.991 y
US$429.175 respectivamente.

VALORES DE TITULARIZACION — CORTO Y LARGO PLAZO

Composicion:
2019 2018
Valores de titularizacion (1) 2.478.950 2.759.708
Intereses por pagar 53.608 67.014
2.532.558 2.826.723
Valores de titularizacién no corriente (1) 8.872.098 10.752.540
11.404.655 13.579.263

(1) Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, 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:
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)

©)

(4)

Saldo por Vencer

Clase . Fecha de Plazo legal (en Monto Total . "?" 31 de . "?" 31 de
2) Serie Emision meses) (3) Colocado diciembre de diciembre de
2019 2018
Al 1 7-Ago-14 66 15.500.000 - 1.540.204
A2 1 7-Ago-14 102 6.500.000 5.469.108 6.500.000
A3 1 7-Ago-14 114 1.499.000 1.499.000 1.499.000
A4 1 7-Ago-14 129 1.500.000 1.500.000 1.500.000
A5 1 7-Ago-14 130 1.000 1.000 1.000
Valores de titularizacion 25.000.000 8.469.108 11.040.204
Intereses por pagar 53.608 67.015
Rendimiento por pagar clase A5 (4) 2.881.939 2.472.044
Total valores de titularizacién 11.404.655 13.579.263

Los titulos valores (VACTH-7) 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 negociacién 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 259% (2018: 253%) del 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
que amparan a los deudores hasta por el saldo adeudado, y V) los demas activos que
integran el Fideicomiso. Durante la etapa de reposicion, los titulos valores VACTH7 no
amortizaran, siempre que el Originador reponga los valores de capital recibidos de la
cartera hipotecaria.

El plazo maximo de los titulos valores es de diez afios contados a partir de su
respectiva fecha de emision; su amortizacion se realiza de acuerdo con la prelacién 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:

2019 2018
Clase Al - 5.99%
Clase A2 6.75% 6.74%
Clase A3 7.50% 7.49%
Clase A4 10.78% 10.77%

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, contiene los resultados netos generados en las
operaciones del Fideicomiso, luego de obtener sus ingresos, cubrir los gastos de
operacion, los intereses ordinarios a favor de todas las clases de titulos valores y las
comisiones causadas.
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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 2017 al
2019 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a larenta diferido

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

Legislacion vigente

El Cdodigo de la Produccion aprobado por la Asamblea Nacional el 29 de diciembre de
2010, se incorporé 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 declaracion
informativa de impuesto a la renta, en la que debera constar el estado de situacién del
Fideicomiso mercantil.

Para efectos tributarios se entenderd 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 prestacion 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 2019 y 2018 se emitieron las siguientes reformas tributarias: “Ley
Organica de Simplificacion y Progresividad Tributaria” y “Ley Organica para el Fomento
Productivo, Atraccion de Inversiones, Generacion de Empleo, y Estabilidad y Equilibrio
Fiscal”, respectivamente; la Administracion considera que las referidas reformas no tienen
impacto significativo en los estados financieros del Fideicomiso.

PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el patrimonio del Fideicomiso representa el aporte

inicial por US$1.000, el mismo que fue transferido a titulo de Fideicomiso mercantil y de
manera termporal e irrevocable al momento de la constitucién del Fideicomiso.
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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
administracion 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
siempre seran “cero”.

Una vez cancelada la totalidad del capital e interes de todas las clases de los titulos
emitidos, se destinara los remanentes existenes del patrimonio favor de la Institucion de
beneficiencia que el Comité de Vigilancia considere apropiada.

INGRESOS — CONTRATOS CON CLIENTES

Ingresos procedentes de contratos con clientes

El Fideicomiso obtiene principalmente ingresos por los intereses financieros que genera
la cartera de créditos adquirida, el interés a recibir es calculado en base a la tasa de

interés individual de cada crédito hipotecario con base en el método de tasa de interés
efectiva. Sus ingresos comprenden:

2019 2018
Cartera créditos de vivienda (1) 1.240.739 1.478.955
Depésitos en instituciones financieras 1.240 1.411
Otros ingresos 34.895 37.678

1.276.874 1.518.044

(1) Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 comprenden a los intereses devengados por la
cartera hipotecaria adquirida, la cual mantiene una tasa nominal que fluctda el
10,78% (2018: entre el 10,24% 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 regulaciéon del Costo Maximo Efectivo del Crédito.

GASTOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, corresponden a los valores pagados a los
inversionistas por concepto de intereses de todas las clases por US$1.131.393 (2018:
US$1.335.492), las cuales son calculadas conforme lo dispone el contrato de constitucion
(Ver Nota 1).
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GASTOS ADMINISTRATIVOS

Composicion:

Honorarios (1)

Calificacion de riesgos
Impuestos y contribuciones
Publicidad

Otros menores

2019 2018
135.695 157.328
5.600 13.440
250 250
- 124
3.937 11.410
145.481 182.552

D Al 31 de diciembre de 2019 comprende principalmente a US$115.673 por
honorarios de seguimiento de flujos y agente de pago (2018: US$136.431).

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre de 2019 y la fecha de preparacion 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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