PACIFIC

CREDIT

RATING
“Prestigio, Rapidez y Respuesta Agil”

CERTIFICA

Que el Comité de Calificacién de Riesgo No. 090.2023 celebrado el 17 de abril de
2023, con el analisis de la informacion financiera al 31 de diciembre de 2022,
acordé asignar la siguiente categoria de calificacion a la CORPORACION DE
DESARROLLO DE MERCADO SECUNDARIO DE HIPOTECAS CTH S.A.

\\AA_ /4

Categoria AA: La institucion es muy sdlida financieramente, tiene buenos
antecedentes de desempefio y no parece tener aspectos débiles que se
destaquen. Su perfil general de riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el
de las instituciones que se encuentran en la categoria mas alta de calificacion.

A las categorias descritas se puede asignar los signos (+) o (-) para indicar su posicion relativa dentro de
la respectiva categoria.

En Quito, a los 17 dias del mes de abril de 2023.

Econ. Santiago Coello
Gerente General

"La Informacidn empleada en 2 presente calificacion proviene de fuemtes oficiales; sin embarge, no garantizamos a
confiabyiidad e integridad de la misma, por lo que nos hacemos responsables por algun error U omision por el uso de
dicha informacidn. Las calificaciones de PCR — PACIFIC CREDIT RATING constituyen una evaluacion sobre ef riesgo
involucrado y una gpinidn sobre la calidad creditics, y le misma no Implica recomendacion para comprar, vender o
mantener un valor; ni Lna garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio”
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Slgnificado de la callflcacién

Categoria AA: La inslitucién es muy sdlida financieramente, tiene buenos antecedentes de desempefio ¥ no parece tener aspeclos débiles que
se destaquen. Su perfil general de riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el de las instituciones que se encueniran en la categorfa méas
alta de calificacion.

A las categorias descritas se pueden asignar los signos {+) o (-) para indicar su posicién relativa dentro de la respectiva categoria.

La informacion empleada en ia presente clasificacion proviene de fuenies oficiales; sin embargo, no garantizamos fa confiabilidad e infegridad de
la misma, por lo que No nos hacemas msponsabies por algin error u omisitn por ef uso de dicha informacion. Le clasificacion oforgada o emitida
por PCR constituyen una evaluacién sobre el Hesgo involucrade y una oplnién sobre ia calidad crediticla, y la misma no Impilca recomendacion
para comprar, vender o mantener un valor; ni una garanifa de pago del mismo; ni estabilidad de su precio y puede ostar sujeta a acluafizacitn en
cualquier momenio. Asimismo, la pregenie clasificacion de riesgo es indspendienfe y no ha sido influenciada por olras aclividades de /a
Claslficadora.

El presenis informe se encuentra publicado en la pégina web de PCR (hitp://www: ratingsacr. cam/informes-paiz.htmil, donde se pusde consultar
adicionalmente documentos como &l cédigo de conducts, la metodologla de clasifizacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Raclonalldad

El Comité de Calificacién de PCR acordd mantener la calificacion de “AA-" con perspectiva “Estable” a la
Fortaleza Financiera de Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. con
Informacién al 31 de diclembre de 2022. La calificacion se fundamenta en la amplia experiencia y trayectoria
con la que cuenta CTH S.A. en procesos de titularizacién; asimismo, cuenta con una adecuada administracidn
historica del riesgo de crédito, al poseer una holgada cobertura de cartera problematica e indicador de morcsidad en
reduccion histérica, posterior al dltimo proceso de titularizacién y considerando el giro de negocio propio de la
institucion. Adicionalmente, los indicadores de solvencia se ubican en una posicion mas competitiva que lo registrado
por el sistema bancario privado. No obstante, existe una disminucidn anual de la utilidad neta, producto de la reduccion
en los ingresos financieros, hecho que impactado en los indicadores de rentabilidad; a pesar de esto, los indicadores
se mantienen en una posicion mas favorable respecto al sistema bancario nacional.

Resumen Ejecutivo

o Posiclonamiento y trayectoria de fa Institucién en el mercado: La Institucién inicié sus operaciones dentro
del Sistema Financiero en el afio 1997, con alrededor de 25 aiios de trayectoria en el pais, con la finalidad de
brindar soluciones para el mercado de valores, permitiendo un acecsso a financiamiento en el sector vivienda.
La Corporacién de Desamollo de Mercade Secundario de Hipotecas CTH S.A. cuenta con una cobertura
geografica a nivel nacional, con una oficina matriz ubicada en Quito y una oficina de representaciéon en
Guayaquil. Entre sus principales actividades comprenden, el desarrollo de mecanismos tendentes a movilizar
recursos a favor del sector de la vivienda, estructurar procesos de titularizaciones de cartera hipotecaria tanto
propia como de terceros, actuar en calidad de originador, servidor maestro, entre otras.

s Amplio nivel de coberiura de cartera problemdtica y disminucion de la mora: CTH S.A. a la fecha
regisira un apropiado manejo del riesgo de crédito, por una parte, la morosidad presenta una disminucion de
-1,51% frente a diciembre 2021; asimismo, presenta un fortalecimiento del indicador de cobertura de cartera
problematica por +34,83% a corte interanual, en respuesta al robustecimienio de las provisiones (cuenta
1499) y la disminucién de la cartera en riesgo (US$ -239,28 mil). Cabe sefialar que, CTH S.A. cuenta con un
importante nivel de provisiones constituidas y reflejado en el gasto por provisiones donde, no se registran
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valores (cuenta 44) producto de la reserva de provisiones constituidas en periodos anteriores, los cuales son
suficientes para cubrir los riesgos que mantienen, limitando la necesidad de constituir provisiones a la fecha
de corte. Por otro lado, la cartera de créditos presenta una reducciéon anual, debido a las variaciones
decrecientes de la cartera de créditos por vencer, cartera que no devenga intereses y cartera vencida.

e Adecuado manejo de riesgo de liquidez y reduccién de obligaciones financieras: CTH S.A. cuenta con
una adecuada administracién de riesgo de liquidez, pese a que la Institucidbn mantiene un giro de negocio
diferente a Bancos, cooperativas y mutualistas del sistema financiero nacional, al no ser participe de captacién
de fondeo a través de las obligaciones con el publico. Dicho esto, se considera también el riesgo latente
proveniente del descalce de plazos entre activos de largo plazo y pasivos de corto plazo; hecho que se ha
mitigado histéricamente mediante la titularizacién de la cartera y por la renovacion permanente de la deuda
con entidades locales y de la linea de crédito con multilaterales, a la fecha de corte (BID Invest) hasta
acumular cartera suficiente para una nueva titularizacién.Por otra parte, a diciembre 2022 se exhibe una
reduccién en la deuda de sus obligaciones financieras y posee actualmente deuda con tres entidades
bancarias nacionales y una institucién multilateral.

o Holgado nivel de indicador de solvencia y superior al sistema de bancos privados: La Corporacion de
Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. mantiene una beneficiosa posicion patrimonial
debido al incremento de las reservas y dinamismo de los activos y contingentes ponderados por riesgo. Por
otra parte, el nivel de apalancamiento se posiciona considerablemente por debajo del promedio del sistema
de bancos privados (1,56 veces CTH S.A.; 8,40 Sistema de Bancos). Por otro lado, se observa que el indice
de solvencia disminuye a corte interanual -19,58% producto del crecimiento en mayor medida de los activos
ponderados por riesgo frente al patrimonio técnico constituido, ubicandose a la fecha de corte en 53,30%
siendo superior a lo requerido normativamente y al sistema de bancos privados (13,88%).

e Contraccibén de ingresos financieros y utilidad neta del ejercicio: La institucion, presenta una contraccion
de sus ingresos financieros, debido a la reduccién de los intereses y descuentos ganados en la liquidacion de
titulos valores de clases subordinadas de menor cuantia que las del 2021. En tanto que, los egresos
financieros aumentan interanualmente impulsado por los intereses derivados del mayor financiamiento
requerido para la originacién de nueva cartera y comisiones causadas; el margen financiero bruto y margen
financiero neto contabilizan US$ 1,96 millones al no requerir gasto en provisiones (cuenta 44), debido a que
la institucién cuenta con provisiones constituidas en periodos anteriores suficientes para cubrir los riesgos
que mantienen. Consecuentemente, el resultado operacional se expande interanualmente, producto de un
mayor margen financiero neto e ingresos por servicios, para finalizar con utilidad neta de US$ 1,20 millones.
Pese a esto, la utilidad decrece ligeramente en su comparativo anual, de modo que, existieron variaciones en
los indicadores de rentabilidad donde, el ROE se ubica en 14,42% aumentando en +0,78%; mientras que el
ROA figura con 5,76% disminuyendo en -0,98% interanualmente; sin embargo, ambos indicadores son
superiores al sistema de bancos privados.

Factores Claves

Factores que podrian mejorar la calificacion:

o Conservar niveles de solvencia estables en el mediano plazo, situados por encima o a la par del sistema de
bancos privados.

o Mejoras en futuros corte de la utilidad neta, que incidan en un fortalecimiento de los indicadores de
rentabilidad, situandose por encima del sistema de bancos privados.

Factores que podrian reducir la calificacion:

e Crecimiento progresivo de cartera problematica para préximos cortes.

¢ Disminucién del indicador de cobertura de cartera problematica, situandolo por debajo del 100% y del sistema
bancario privado.

e Incremento progresivo de los gastos que puedan incurrir en una contraccién de los margenes generados por
la institucién para futuros cortes.

Metodologia utilizada

o Metodologia de Calificacién de riesgo de instituciones financieras-PCR.

Informacién utilizada para la Calificacion

« Informacién financiera: Estados Financieros de CTH S.A. para los periodos 2016, 2017 y 2018 por la firma
PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia.; 2019, 2020 auditados y, por KPMG del Ecuador Cia. Ltda. en el 2019,
2020 y 2021 que se presentan sin salvedades. Para diciembre 2022 la firma auditoria fue PricewaterhouseCoopers
del Ecuador Cia. donde se expresa una opinién sin salvedades. Ademas, informacién de los meses de marzo, junio,
septiembre, diciembre 2022.

 Perfil de la Institucion.

« Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera de crédito, metodologias de cuantificacion de riesgo de crédito, cartera de
crédito por ciudad, actividad econémica, concentracion, detalle de castigos y recuperaciones realizadas.

+ Riesgo de Mercado: Detalle de portafolio de inversiones, brechas de sensibilidad, grado de afectacién al margen
financiero, analisis de afectacién sobre el valor patrimonial, politicas y procedimientos de administraciéon de riesgo de
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mercado, entre otros.

* Riesgo de Liquidez: Estructura de financiamiento, brechas de liquidez contractual, dinamicas y esperadas, planes
de contingencia de liquidez, lineas de crédito, entre otros.

¢ Riesgo de Solvencia: Reporte del indice de patrimonio técnico.

* Riesgo Operativo: Informe de gestion de riesgo operativo, matriz de riesgo operacional, matriz de riesgo
tecnoldgico, informe de ethical hacking, informe del area de cumplimiento, informes de auditoria interna y externa,
matriz de avance de resolucién de riesgo operacional.

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la calificaciéon

Durante la revision a la institucién, no se presentaron limitaciones en la entrega de la informacién que pudieran
afectar el nivel de andlisis.

Riesgos Previsibles

Del Sistema:

¢ Es innegable el impacto econémico que tuvo la emergencia sanitaria vivida en 2020 a nivel mundial, razén
por la cual en Ecuador se adoptaron un conjunto de medidas y normas necesarias para el funcionamiento del
sistema financiero, para poder contrarrestar los riesgos de crédito, liquidez y solvencia. Pese a estos
esfuerzos, la situacién econémica no se ha recuperado del todo, de esta manera, no se llega aun a los niveles
histéricos, por tal razén para el segundo semestre de 2022, se extendié el plazo de las deudas de clientes de
la banca entren en mora a los 61 dias de la fecha de pago.

e En forma resumida, la paulatina recuperacién econémica del pais ha ayudado a que las instituciones
bancarias vayan recuperando su normal funcionamiento, de manera que han incrementado sus estrategias
de colocacién de créditos, lo que ha afectado sus niveles de liquidez, a pesar, de esta afectacion la liquidez
de dichas instituciones se sigue colocando en niveles adecuados. Finalmente, se espera que si se mantiene
este ritmo de colocaciones, la liquidez se reducira y las tasas pasivas se irdn incrementando.

De la Institucién:

¢ Acorde con el giro de negocio de la institucién, afronta un riesgo de crédito atribuible al posible impago de los
deudores.

¢ CTH S.A. mantiene un riesgo de liquidez latente que proviene del descalce de plazos entre activos de largo
plazo y pasivos de corto plazo, este riesgo se ha mitigado histéricamente mediante la titularizacion de la
cartera y por la renovacién permanente de la deuda con entidades locales y de las lineas de crédito con
multilaterales (BID). Cabe sefalar que, la principal actividad de CTH S.A. es mitigar este riesgo mediante las
titularizaciones, donde se transfiere dicho riesgo de descalce a los inversionistas.

Hechos de Importancia

e En el mes de marzo 2022 se colocaron US$ 5'500.000,00 y en junio 2022 se complet6 la colocacion de la
emisioén por un monto de US$ 2'500.000,00 correspondientes a la Emision de Obligaciones de Largo Plazo
de un monto total aprobado de US$ 8°000.000,00.

Contexto Econémico

Desde inicios de 2018, la reduccién del gasto de consumo final del gobierno ha generado una considerable
desaceleracion del PIB debido a la dependencia de la economia nacional hacia el sector publico. Si bien este
comportamiento se mantuvo durante el afio en mencion y principios del 2019, la contraccion se acentud durante
los dos Ultimos trimestres del 2019 producto de las manifestaciones de octubre, ocasionadas por la propuesta del
ejecutivo de eliminar el subsidio a los hidrocarburos; seguidamente, cuando el pais estaba tratando de conseguir
la senda del crecimiento en el 2020, surge en China la propagacion del virus COVID-19 el cual por su alta tasa de
contagio logra diseminarse por todo el mundo generando la paralizacién econémica en la mayoria de paises a
nivel global. En este sentido, Ecuador no fue inmune al impacto negativo en su economia, registrando una caida
del 7,75% de su Producto Interno Bruto, impulsado principalmente por el decrecimiento de la inversion, la
disminucién del consumo final de hogares y gobiemno general y la contraccién de las exportaciones de bienes y
servicios. Para el inicio del afio 2021, con la progresiva reapertura de los establecimientos y el inicio de los planes
de vacunacién que se dieron de forma ralentizada, la economia del pals comenzé a mostrar signos de
recuperacion, ya que para el segundo trimestre el PIB ecuatoriano crecié 8,40% de forma interanual debido a la
estabilizacién politica producto de la finalizacién del proceso electoral; asi como también, a la implementacién
positiva del plan de vacunacion del nuevo Gobierno; para el tercer trimestre la economia experimenté un
crecimiento del 5,50% y finalizé el aio 2021 con un crecimiento del 4,20% anual, crecimiento por encima de lo
esperado por el Banco Mundial (3,50%) y del Fondo Monetario Internacional (2,50%); dicho aumento fue resultado
principalmente del gasto de los hogares que se expandié en un 10,20% anual. Al tercer trimestre de 2022, el PIB
ecuatoriano alcanzé una tasa de crecimiento de 3,20% de manera interanual y 1,70% con respecto al primer
trimestre del afio en mencién.

En cuanto a la contribucién al PIB por industrias, para el tercer trimestre del 2022 el Banco Central del Ecuador

establece que la industria de manufactura-excepto refinacion de petréleo, se ubica en primer lugar aportando un
11,52%, seguido por comercio (10,80%), petr6leo y minas (8,70%), ensefianza y servicios sociales de salud
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(8,67%), transporte (7,50%), agricultura (7,37%), administracién publica, defensa; planes de seguridad social
obligatoria (6,47%), y otros sarvicios (6,42%). A su vez, el impulso dal PIB se atribuys al crecimiento del sector
comercio el cual pasé en términoa nominales de US$ 744,84 millones cerando el 2021 en US$ 7.485 millones (a
precios constantes del 2007).

PRODUCTO INTERNO BRUTO PIB
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Cdlificadora de Rissgos Pacific Credit Rating S.A.

En términos porcentuales se pudo cbservar que al final del afio 2021, el sector refinacién del petréleo crecié en
23,91% originado principalmente por el Incremento en la producclén naclonal del petréleo; asf mismo, el sector
alojamiento y servicios de comida tuvo un aumento de 17,45% impulsado por el incremento del furismo y a la
reactivaclén del consumo Intemao, dada la efectividad del plan da vacunaclén y la mejora en el mercado laboral,
asl mismo, los sectores de acuicultura, transporte y comercio, se expandieron anualmente en 16,19%, 13,10% y
11,05% respactivaments, debido al incremento da las exportaciones de camarén, la reactivacién de la mayoria de
las empresas y el incremento de las importaciones de bienes y servicios. Se recalca el desempeno de las
axportaciones no petroleras las cuales alcanzaron niveles histéricos en términos nominalas, en especial los
principales productos como camarén, flores, minerfa y pescado, mientras que durante el segundo frimestre de
2022, los sectores que més destacan son: acuicultura y pesca de camardén, alojamiento y servigios de comida,
comreo y comunlcaclones, suministro de electricidad y agua, con un Incremento Interanual de 20,30%, 7,94%,
5,78% y 5,47% respectivaments, 8 comparacién del segundo frimestre del 2021.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboraclén: Callficadora de Rleagos Pacifie Credit Reting 8.A.

La avoluclén an el gasto del consumo final del goblerno mantlene un comportamlento acorde a los objetivos del
Ejecutivo nacional, el cual consiste en disminuir progresivamente el gasto publico; al cierre del tercer trimestre de
2022 el consumo de los hogares el cual presents un comportamlento positivo, creclendo en US$ 436,51 mlllones
(3,84%) al pasar de US$ 11.370 millones durante el tercer trimestre de 2021 a US$ 11.807 millones en el mismo
periodo del 2022, seguido del gasto de consumo final del goblemo, el cual s8 ublcd en US$ 2.598 millones

mostrando un incremento interanual del 2,05% (US$ 52,18 millones) a comparacién con el mismo pericdo de
2021.

Dado que la pandemia es un fendmeno global, los organismas internacionales han mostrado apertura para brindar
apoyo a los palses miembros y agilitar Ilneas de crédito que brinden liquidez y capacidad de respuesta. Ecuador
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es uno de los palses beneficiados por proyaectos especlificos de estabilizacién sanitaria que ha emprendido el
Banco Mundial en Latinoamérica con un presupuesto de US$ 14,00 mil millones a nivel global y un primer
desembolso para Ecuador realizado el 2 de abril por US$ 20,00 millones ademés de un desembolso de US$
514,00 millones el 1 de diciembre de 2020. El 30 de septiembre de 2020, el gobiemo logré acceder a
financiamiento del FMI mediante el programa de Insirumentos de Financiamiento Rapidos - RFI por sus siglas en
inglés, por US$ 6.500,00 millones. Al cierre de 2020, se han desembolsado un total de US$ 4.000,00 millones, a
fravés de dos desembolsos, el primero por la mitad que se realizé tres dlas después del acuerdo y el segundo por
la diferencia el 23 de diciembre, que se destinara para los gastos relacionados a la salud, educacién y proteccién
social. Se prevé que el monto restante se reciba entre 2021 y 2022, dicho programa de crédito tiene un plazo de
pago de 10 afios (con 4 afnos de gracia) y una tasa de interés variable del 2,90%.

Inversién Extranjera Directa (IED)

Hasta el tercer trimestre de 2022 la IED totalizé un monto de US$ 51,31 millones mostrando asi un considerable
decrecimiento interanual del 67,00% con respecto al mismo periodo del afio anterior, llegando a ser la mas baja
de los titimos doce afios, siendo la explotacién de minas y canteras la actividad con mayor contraccién (-164,00%)
debido a la salida de US$ 39,20 millones con respecto a septiembre de 2021, seguida de la industria de

manufactura que decayé de US$ 89,50 millones en el tercer trimestre de 2021 a US$ 10,80 millones al tercer
frimestre de 2022.
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboraclén: Callficadora de Rlesgos Paclfic Credit Rating S.A.

Es importante destacar que la IED solo consideran los nuevos capitales que ingresan al pals, por lo que los flujos
de IED de afios anteriores pueden estar reinvertidos ya que al generarse en el pafs no se consideran como |IED.
En cuanto a las actividades en las que se evidencia un crecimiento del capital extranjero de manera interanual se
encuentran las actividades relacionadas a servicios prestados a empresas, en las que ss incluyen la agricultura,
actividades financieras y de seguros, comercio, electricidad, gas y agua.

Inversién Extranjera Directal

Participacidn por Industria {mlles de US$} 2018 2019 2020 2021 2022411
Agricultura, slivicultura, caza y pesca 69.883,33 97.896,09 -10.222 83 7.259,07 24.422 38
Comerclo 89.128,70 77.021,02 102.771,35 55.438,07 1.064,02
Construecién 88.986,27 69.231,63 176.787,66 93.566,50 3.616,85
Electricidad, gas y agua 8.073,37 6.705,66 11.846,66 802,407 4.956,51
Explotacién de minas y canteras 808.258,72 425.626 32 534.849,73 108.543,21 =35.179,70
Industria manufacturera 104.831,19 110.070,05 37.321,36 193.951,72 10.829 .98
Servicios comunales, sociales y parsonales -1.222,00 -6.788,61 35.024.91 7.3711,27 0.42
Servicios prastados & las empresas 167.831,17 100.400,00 202.741,26 135.485,28 29.344 88
Transports, aimacanamiento y comunicaciones 54.203,03 98.864,34 3.572,80 45.161,63 2.250,05
Total IED (miles de US$) 1.389.973,76 979.026,50 1.094.892,90 847.579,156 51.305,49

Fuents: INEC / Elsboraclén: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.

Indice de Precios al Consumidor (IPC) acumulado

De enero a septiembre de 2022 el IPC se ubicé en 3,46%, experimentando asl una expansién interanual de 1,67
p.p. con respecto a septiembre de 2021, mes en el que el IPC acumulado fue de 1,30%. De esta manera, la
inflacién de septiembre se convierte an la mas alta de 2022 y a su vez en la mas alta de los Ultimos cinco afnos.
Las divisiones que marcaron la mayor influencia en la expansién del IPC de septiembre fueron principalmente tres:
Alimentos y bebidas no alcohdélicas (0,17%), Educacién (0,11%); y Recreacién y Cultura (0,02%).
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Perspectivas Econémicas Nacionales

De acusrdo con estimaciones del Banco Central del Ecuador (BCE) y del Fondo Monstario Intemacional (FMI), se
espera que la economia ecuatoriana cierre el 2022 con un incremento de 2,70% con respecto a 2021. De igual
manera, las proyecciones del BCE sugieren que para el 2023 la economia crecera un 3,10%, siendo el consumo
de los hogares y la formacién bruta de capital fijo (FBKF) los pilares para lograrlo debido a su considerable
recuperacién postpandemla. En el caso del consumo de los hogares, que repressenta sl 60,00% del PIB naclonal,
se evidencia un notable crecimiento llegando a superar incluso sus niveles previos a la pandemia. Por el lado de
la inversién tanto pUblica como privada, el BCE estima que el 2022 cierre con un nivel entre US$ 14.500 y US$
15.000 millones. En este apartado, el sector de construccién serd un factor clave para explicar el incremento en
la inversién dado que representa un 68,00% del total.

Gasto Consumo Final (Miles US$ - Variacion t/t-4)
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Fuente: Banco Central dal Ecuador / Elaboracién: Callficadora de Rleegos Pacific Credit Rating S.A.

La evolucién en el gasto del consumo final del gobiemo mantiene un comportamiento acorde a los objetivos del
Ejecutivo nacional, el cual consiste en disminuir progresivamente el gasto plblico. Para el tercer trimestre de 2022
exlste un Incremento en el Gasto de Consumo Final de los Hogares, Gasto de Consumo Final del Goblarno y la
Formacién Bruta de Capital Fijo (FBKF) en 3,80%, 2,00% y 1,00% respectivamente. En el caso de la FBKF, la
adquisiclén de maquinaria y equipo de transporte ha sldo la principal razén de dicho aumento, mientras que el
comportamiento positivo del Gasto del Gobiermno es el reflejo del incremento de las remuneraciones, asi como de
la compra de blenes y serviclos para los sectores de salud y educacién. Al tercer trimestre del 2022, el gasto de
Consumo final del Gobiemo General cerrd en US$ 2.598 millones, mientras que el Gasto de Consumo Final de
Hogares en US$ 11.808 milllones, lo cual maniflesta un moderado crecimlento a comparacién del tercer trimestre
de 2021 donde se alcanzé US$ 11.370 millones y US$ 2.546 millones para el Gasto de Consumo Final del
Gobiemo General y Consumo Final de Hogares respectivamente.

Estabilizacién en el precio del petréleo

Haciendo una recapitulacién del precio del petréleo desde afios previos a |a pandemia por COVID-19, se puede
observar cémo en abril de 2020 el precio del crudo WTI cae considerablemente alcanzando un valor de US$ 16,52
y, en el caso del crudo Napo su preclé se desplomd hasta US$ 11,40. Oportunamente, desde mayo de 2020 los
precios empezaron un proceso de recuperacion, de tal manera, en diciembre 2021 el precio promedio mensual
del barril de crudo WTI se ubicé en US$ 71,90 y en US$ 74,10 para el crudo Brent. Por su parts, el precio del
crudo oriente se ubicé en US$ 68,71; mientras que el crudo Napo lo hizo en US$ 83,41. Algunos meses después,
a marzo de 2022, como consacuencla directa del conflicto bélico en Europa del este, los preclios del patréleo se
dispararon llegando a bordear los US$ 108,50 en el caso del crudo WTI, US$ 118,80 el Brent y US$ 102,80 el
Crudo Oriente. A septlembre de 2022, al precio promedio mensual del barril de crudo WTI que sirve de referencla
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para el peiréleo ecuatoriano se ublecd en US$ 84,00 mientras que el crudo Brent se ublcé en US$ 89,62. En el
caso ecuatoriano, el crudo oriente llegd a US$ 80,10 y el crudo Napo se ubicd en US$ 73,80. Este comportamiento
denota que se sst4 generando un procaso de establlzaclén de los preclos del crudo a nivel mundial. Es Importante
destacar que las fluctuaciones observadas durante el primer y segundo trimestre del 2022 influirdn positivamente
en los ingresos petroleros del pais.

Cifras mensuales del sector petrolero 2018-2022
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Fuente: Banco Central del Ecuador / Elaboracién: Calificadora da Riesgos Pacific Cradit Rating S.A.

Endeudamiento puiblico

Al tercer trimestre de 2022, la deuda publica total se ubicé ean US$ 60.721 millones. Sagin el Ministerio de
Economia y Finanzas, el gobiemo ecuatoriano emitira US$ 3.844 millones de deuda intema durante el préximo
afio para financlar el prasupuesto de 2023. El goblermno ha decldido adquirr deuda Interna debldo a lo costoso que
se ha vuelto para el pals endeudarse en el extranjero a causa del incremento del riesgo pals y al incremento de
las tasas de Interés estadounldenses. S| Ecuador dacidiera emitir bonos de deuda externa en este momento
deberfa aceptar pagar tasas de interés del 15% anual, como consecuencia de haber sobrepasado los 1.300 puntos
de rlesgo pals. Este escanarlo cambla totaimants al optar por la deuda Intarna, con la cual el Estado se beneficlard
de pagar anualmente una tasa de interés promedio de 6,40%, una cifra considerablemente menor al compararia
con la tasa de financiamiento externo.,

Deuda Publica Total
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Fuenta: Banco Central dsl Ecuador / Elaboracién: PCR

Andlisis de la Industria

El sector de la construccién es sensible al entorno macroeconémico, debido a su uso intensivo en capital y mano
de obra, enfocado en Inverslones de madlano y largo plazo; de manera que s una de las primeras Industrias en
verse afactada durante etapas contractivas y una de las Gitimas en recupeararse.

Medlante la resoluclén No. 045-2015-F, la JPRMF expldié en abril del 2015 la polltica para el financlamlento de
vivienda de interés publico. El principal objetivo de esta ley es otorgar créditos con valores menores a US$ 70 mil
a un plazo mayor ¢ igual a 20 affos para la compra o construccién de una primera vivienda, cuyo valor por metro
cuadrado sea menor que US$ 890. Adicionalmente, para el 2018, a través de |a resolucién No. 502-2018-F del 1
de marzo de 2019 la JPRMF se crea un nuevo segmento para que fengan subsidio de tasa para viviendas de
hasta US$ 90.000 délares. Posterior a esto, se emitieron las reformas 507-2019-F y 532-2018-F en la cual, se
reforman algunas caracteristicas de los créditos VISP que deben cumplir los deudores para beneficiarse del
subslidio de tasa de Interés en el programa de Vivienda de Interés Soclal y Piiblico,

Ademés de la afectacién que reglstré la Industria ecuatorlana por la receslén econémica de los Giimos afios, este

sector suffié una contracclén Importante tras la aprobaclén de la Ley para Evitar la Especulacidn de la Tlerra (Ley
de Plusvalia), que fue aprobada por la Asamblea Neacional el 27 de diciembre del 2016 y que fras la consulta
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popular realizada en febrero del 2018 fue derogada. La derogacién de la ley antes mencionada generé una
perspectiva positiva para la reactivacién del sector y su desarrollo. No obstante, este sector atin no muestra una
recuperacién importante. Una caida de la liquidez de la economia podria presionar el financiamiento para el sector
y por tanto las perspectivas de crecimiento de la construccién en el mediano plazo.

Durante el 2019, el sector de la construccion present6 una contraccion del 4,71%, para el tercer trimestre de 2020,
este sector registr6é un decrecimiento interanual de 14,12% y una tasa de variacién positiva de 1,568% respecto al
segundo trimestre, mientras que para el cuarto trimestre de 2020 se registré de igual manera una variacién
interanual negativa de 13,01% y negativa trimestral de 0,36%, este altimo dinamismo corresponde a la reactivacion
econémica del pais. Segtin el Banco Central del Ecuador para 2020 la contraccién del sector construccion cerré
en 11,06% frente al afio anterior, representando el 7,92% del PIB de Ecuador.

En el Ecuador la actividad inmobiliaria esta financiada por el sistema financiero privado: bancos, cooperativas, y
por el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (BIESS). Los bancos privados son los mayores
prestamistas de créditos hipotecarios, seguidos de las cooperativas de ahorro y crédito; finalmente, las Mutualistas
obtienen el tercer lugar dentro de este ranking.

En un marco mds especifico para los créditos de vivienda dentro del sistema financiero privado, se observa que
hasta agosto 2020 la colocacién de créditos mantuvo una tendencia negativa, sin embargo, a partir de septiembre
2020 se aprecia cierta recuperacion, aunque todavia no se ha logrado alcanzar los niveles de colocacion
mantenidos en tiempos anteriores a la pandemia COVID-19. Por tanto, la reactivacién en la colocacion de créditos
de vivienda estarfa estrechamente relacionada a la disponibilidad de liquidez y al comportamiento del entorno
macroeconémico. Cabe sefialar que el sistema financiero se ha mostrado abierto al refinanciamiento,
reestructuracion y novacién de operaciones en necesidad de alivio financiero.
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En cuanto a la calidad de la cartera de créditos de vivienda tuvo cierta afectacion originada por el impacto de la
pandemia y las secuelas suscitadas hasta la presente fecha; sin embargo, se prevé una paulatina recuperacién
en el mediano plazo producido por la reactivacién econémica y dinamismo en los sectores, posterior a la coyuntura
econdémica y afectacion a los ingresos de los agentes econdmicos. Asimismo, se enfatiza en las medidas de alivio
financiero y resoluciones tomadas por la Junta de Regulacién Monetaria y Financiera que han pemitido contener
el deterioro de la cartera.

Por otra parte, es importante sefalar que el sector de la construccion se esta reactivando paulatinamente, esto
debido a que las empresas deben cumplir con diferentes protocolos de bioseguridad para ser evaluados y
aprobados previamente por el Comité Interinstitucional de evaluacién de proyectos para el Plan Piloto del Sector
de la Construccion. En total, 412 proyectos en el pais se reactivaron tras el periodo de confinamiento, con el plan
piloto que inicié el sector, esto segtin el Ministerio de Produccién. De este grupo, 290 son obras relacionadas a
firmas privadas y 122 son del sector publico.

Adicionalmente, los miembros de este sector consideran que es importante reactivar a la par organismos publicos
que son parte vital de la cadena de produccion. Consecuentemente, con informacion al 9 de noviembre de 20211
el Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (BIESS) anuncié que, en el 2021 se estimaba alcanzar
US$ 600 millones en la colocacién de Préstamos Hipotecarios, lo que supone un incremento de mas del 30%
frente al afio 2020. Para el 2022, el Biess proyectd en el Plan Anual de Inversiones propuesto, un crecimiento
adicional del 10% en el otorgamiento de este producto crediticio. Ademas, se considera egresos por US$ 7,704
millones de los cuales, US$ 4,521 millones estaran destinados para la colocacién de Préstamos Hipotecarios,
Quirografarios y Prendarios; US$ 1,855 millones en inversiones no privativas, US$ 380 millones en inversiones de
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renta fija del sector privado y US$ 5,00 millones en inversiones en renta variable del sector privado,
Adicionalmente, se prevé US$ 1,325 millones en transferencias al IESS.

Para el afio 2023, se prevé por parte del Banco Central del Ecuador (BCE) una recuperacion en el sector, pese a
la contraccion suscitada en los afios previos. Se prevé que las actividades relacionadas a la construccion crezcan
en términos reales +3,5% y ascienda a US$ 11,331 millones, situandose como uno de los sectores con mejores
perspectivas de crecimiento en el préximo afio, por encima de actividades como la “elaboraciéon de cacao,
chocolate y productos de confiteria® (+3,4%), “fabricacién de productos de la refinacién de petréleo y de otros
productos” (+3,2%) y “Comercio al por mayor y al por menor; y reparaciéon de vehiculos automotores y
motocicletas” (+3%). En definitiva, con estas previsiones, el aporte de la construccién al PIB total la situaria como
uno de los sectores mas relevantes de la economia.

Bajo estimaciones del BCE, el aporte al PIB, del sector construccion aportaria el 6,1% para el 2023, en conjunto
al sector “comercio al por mayor y al por menor; y reparacién de vehiculos automotores y motocicletas” que
comprenderia el 11%, “extraccién de petrdleo, gas natural y actividades de servicio relacionadas” (8,2%),
“transporte y almacenamiento” (7,4%) y “administracién publica, defensa; planes de seguridad social obligatoria”
(6,1%), conformarian los principales cinco sectores con mayor Valor Agregado Bruto (VAB) por actividad
econémica.

Analisis de la institucion

Resefia

La Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A., remonta sus inicios como una
institucién del Sistema Financiero en el mes de enero de 1997. Actualmente cuenta con veinte y cinco afios en el
mercado nhacional, con la finalidad de desarrollar soluciones para el mercado de valores, permitiendo el
financiamiento del sector de la vivienda. CTH S.A., mantiene cobertura de sus operaciones en territorio
ecuatoriano a través de una oficina matriz ubicada en Quito y de manera adicional, mantiene una oficina de
representacion en Guayaquil. Sus principales actividades comprenden, el desarrollo de mecanismos tendentes a
movilizar recursos a favor del sector de la vivienda, estructurar titularizaciones de cartera hipotecaria propia y de
terceros, asi como también actuar en calidad de originador, estructurador financiero y legal, entre otras.

Gobierno Corporativo

Producto del andlisis efectuado, Pacific Credit Rating S.A. considera que CTH S.A., mantiene prdcticas de
Gobierno Corporativo.

CTH S.A. cuenta con un maximo érgano de gobiemo que es el Directorio, el cual esta integrado por el Presidente,
Directores Principales y Directores Alternos. El Directorio tiene sesiones ordinarias mensuales y emite las
resoluciones que sean pertinentes, cuya ejecucién estd a cargo de la Administracion. El Directorio esta
conformado por personas con amplia experiencia en el sistema financiero e hipotecario que representan los
intereses de los principales accionistas. A continuacion, se detalla el Directorio de la entidad:

Cargo en al Directorio
Presid del Directorio

Juan Manuel Borrero Viver ente
Juan Carlos Alarcén Chiriboga Director Principal
Santiago Bayas Paredes Director Principal
Julio Ignacio De Armas Anderson Director Principal
Sofia Alexandra Moncayo Racines Diractor Principal
Marcelo Vinicio Barros Nifiez Director Principal
Marco Alejandro Acosta Ortiz Director Principal
Irma Yolanda Gaste Zambrano Director Alterno
Alelandro Ribadeneira Jaramillo Director Alterno
Jackeline Pefia Sanchez Director Alterno
Gustavo Javier Orbe Montenegro Director Alterno
Fermando Silvino Gonzalez Corral Director Alterno
George Cristopher Lalama Rovayo Director Alterno
Alfonso Augusto Neira Alvarado Diractor Alterno

Fuente: CTH S.A/ Elaboracién: PCR

Adicionalmente, la entidad mantiene una plana gerencial compuesta por cuatro integrantes, profesionales con
amplia experiencia (22,5 afios promedio) y adecuada formacién académica. Igualmente, la institucién cuenta con
comités de auditoria, ética, retribuciones, cumplimiento, cobranzas, crédito e integral de riesgos, lo cuales se
encargan de proporcionar un adecuado seguimiento a negocios o procesos relativos al cumplimiento de las
actividades de la corporacién. Actualmente, la entidad financiera cuenta con 37 empleados, distribuidos en las
areas de auditoria, cumplimiento, finanzas, legal, operaciones, originacion, crédito, presidencia, riesgos, recursos
humanos y tecnologia.
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Plana Gerencial CTH S.A.

Cargo Areas de especializacion® | Experlencia®™ (afios)
José Andino Burbano Presidente Ejecutivo y Representante Legal Administracion de Empresas 44
Karina Velasco Calero Gerente de Finanzas Ingeniera Comercial 24
Marla Gabriela Zurita Gerente Legal Abogada 17
Christian Raza Pinto Gerente de Operaciones Ingeniero Comercial 14
Alexandra Garcia Paredes Gerente de Crédito Economista 23

Fuente: CTH S.A/ Elaboraclén: PCR

El maximo drgano de direccion de la entidad es la Junta General de Accionistas, la cual esta integrada por los
accionistas inscritos en el Libro de Registro de Accionistas o de sus representantes o mandatarios, reunidos
conforme a la Ley, los Reglamentos, el Cédigo de Etica y los Estatutos Sociales. Los accionistas mayoritarios de
CTH estan conformados principalmente por instituciones financieras locales. La distribucién accionaria esta
compuesta de la siguiente manera:

Composicién Accionaria CTH S.A. .
Accionista | Participacién
Banco de Desarrollo del Ecuador B.P. 39,89%
Banco Produbanco 19,26%
Corporacién Andina de Fomento 10,48%
Banco del Pacifico 6.61%
Banco Pichincha C.A. 6,08%
Banco Internacional S.A. 3,71%
29 Accionistas Minoritarios 13,99%

Total 100%

Fuente: S.A/ Elaboracién: PCR

Responsabilidad Social

Producto del andlisis efectuado, Pacific Credit Rating S.A. considera que la institucién financiera CTH
S.A. mantiene prdcticas de Responsabilidad Social Empresarial.

A la fecha de corte de la informacién, CTH S.A. no ha realizado una identificacién formal de sus grupos de interés
y tampoco ha definido estrategias de participacion con dichos grupos. Por otra parte, la institucién realiza algunas
acciones que promueven el reciclaje y el consumo racional de agua, pero estas no forman parte de programas
formales. No existen programas de eficiencia energética intema para bajar los indicadores de consumo de energia
eléctrica y combustible y no se evaltia a los proveedores con criterios ambientales, no obstante, la entidad no ha
sido objeto de multas y/o sanciones en materia ambiental, durante el periodo evaluado. Adicionalmente, para
todos los créditos hipotecarios se exige que los avaladores llenen una ficha ambiental que certifique que las
viviendas no estan asentadas en areas de riesgo ambiental.

Operaciones y Estrategias

Operaciones

Los ingresos de CTH S.A. a niveles histéricos proceden principalmente de los intereses de la cartera hipotecaria
propia y de las inversiones en las clases subordinadas de los procesos de titularizacién. Adicionalmente, la
estructura de ingresos de CTH se complementa con servicios de estructuracién y administracion de cartera y
apoyo operativo de los procesos de titularizacién de terceros. Este negocio se concentra en pocos clientes y desde
diciembre 2018, se ha incrementado por las titularizaciones de cartera VIP.

2016 | A finales del 2016, se realiz6 la titularizacion de cartera FIMECTHS por US$ 17,00 millones.

En el 2017 se realizaron tres procesos; la titularizacion FIMECTH 9 por US$ 9,00 millones y dos procesos de titularizaciones de cartera
VIP originados por terceros (VIP PCH1 por US$ 101.4 millones y VIP-PAC1 por US$ 35,00 millones).

Durante el 2018 se realizaron dos procesos de titularizacién de cartera VIP; Mutualista Pichincha (VIP MUPI1) por US$ 15,00 millones
en agosto-2018 y Banco Pichincha en noviembre-2018 (VIP-PCH2) por un valor de US$ 158,4 millones.

En el 2019 se coloct la segunda titularizacion de cartera VIP de Banco del Pacifico (VIP-PAC2) por US$ 79,3 millones, la segunda
2019 | titularizacion de cartera VIP de la Mutualista Pichicha (VIP-MUPI2) por US$ 14,99 millones y la tercera titularizacion de cartera VIP de
Banco del Pichincha (VIP-PCH 3) por US$ 80,6 millones.

En el 2020 se realiz6 la titularizacién de cartera FIMECTH11 por US$ 20,00 millones. Adicionalmente se colocé la tercera titularizacién
de cartera VISP de la Mutualista Pichicha (VISP-MUPI3) por US$ 29,45 millones.

En el 2021 se realizé la cuarta titularizacién de cartera VISP de Banco del Pichincha (VISP-PCH 4) por US$ 32,36 millones,.la tercera
titularizacién de cartera VISP de Banco del Paclfico (VISP-PAC3) por US$ 122,57 millones, la cuarta titularizacién de cartera VIP de
2021 Mutualista Pichincha (VISP-MUPI4) por US$ 45,16 millones, la primera titularizaci6n de cartera VIP de Mutualista Azuay por US$ 19,96
millones Adicionalmente se coloco la quinta titularizacion de cartera inmobiliaria de Banco Pichincha (FIMEPCHS5) por US$ 176,22
millones.

En el mes de marzo 2022 se colocaron US$ 5'500.000,00 y en junio 2022 se complet6 la colocacion de la emisién por un monto de
US$ 2'500.000,00.cormrespondientes a la Emisién de Obligaciones de Largo plazo por un monto total de US$ 8°000.000,00, se colocod
2022 | la quinta titularizacién de cartera VIP de Banco Pichincha (VISP-PCH5) por US$ 81,45, la quinta titularizacién de cartera VIP de
Mutualista Pichincha por US$ 59,75 millones y la sexta titularizacion de cartera VIP de Banco Pichincha (VISP-PCH®6) por US$ 78,90
millones.

2017

2018

2020

Fuente: CTH S.A / Elaboracién: PCR
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Estrategias corporativas

A partir de la declaratoria de pandemia por la expansién del covid-19 y la notable influencia negativa sobre el
sector inmobiliario del Ecuador, CTH S.A. present6é un plan de accién al implementar las siguientes estrategias,
para de esta manera ampliar su nicho de mercado:

¢ Incorporar nuevos mercados y productos a su portafolio de negocios y, asi utilizar de manera mas
eficiente sus recursos y experiencia.

e CTH separ6 el area de originacién de cartera en dos, el area de originacién (comercial) y el area de
crédito; la primera con la intencién de mejorar y fortalecer la relacién con los brokers y promotores de
vivienda con miras a mejorar el producto de crédito de tal manera que este sea mas atractivo para los
deudores.

e CTH desarrollé y contintia impulsando el proyecto de creaciéon de cartera VIP, para posteriormente
participar en los procesos de titularizacién y administracién de estos portafolios. Este objetivo se mantiene
en proximos afos y le genera ingresos relativamente estables.

Riesgos Financieros

Criterios de seleccién de compra de Cartera:

Pais {(ubicacion} . . cuador

Ciudades Cantones donde existan registros de la propiedad confiables (Se determina averiguando con Bancos)
Sujeto de Crédito Personas naturales, exclusivamente.
Edad (*} Existe un Iimite sujeto a aceptacién de la compaifila de seguros.

. 3 afios de ingresos estables en la misma
actividad, comprobables, para
independientes.

. Deberan presentar las respectivas
declaraciones de impuesto sobre sus ventas
e ingresos.

. 2 afios de continuidad de ingresos
Trabajo comprobables para dependientes.
. Minimo 6 meses en el vigente.

Garantia Vivienda principal o principal patrimeonio del deudor/comprador

. Bur6 de crédito
. Debera incluir las copias de los estados de
cuenta de tarjetas de crédito y cuentas

Referencias Bancarias (Cta. de

ahorros, Cta. Corriente y tarjetas ° Burd ds crédito

de crédito) * A discrecin del originador bancarias de los ultimos seis meses, para
verificar ingresos.
Se verlflcardn todas las referenclas comerclales. Estas
Referencias Comerciales NA deben ser referentes al negocio del deudor/comprador,

incluyendo proveedores o clientes.

Referencias Familiares y

Personales Se verificaran todas las referencias familiares y personales.

° Méaximo 70% del valor de |a casa para créditos hasta $200.000 con hipoteca

. Hasta 80% del valor de la casa para créditos con fiducia en garantia + hipoteca
. Hipoteca 80% del valor de la vivienda (incluido saldo de la venta méas gastos legales, corretaje
Relacion Deuda/Avalio (DAV) y solca)*.
. Fiducia en garantla + hipoteca: 85% del valor de la vivienda (incluido saldo de la venta més
gastos legales, corretaje y solca)
(*) Sujeto al cumplimiento de otras condiciones

Relacién Cuota a Ingresos Brutos

Familiares declarados (CIN) No mayor al 35%

Concentracién CTH pondré limite a la concentracién de cartera por proyecto y por empleador.
Relacién Deudas totales/Ingresos
Brutos Familiares No mayor al 50%
declarados (DIN)
Ubicacién de la Vivienda Zona Urbanlzada (Que cuente con serviclos basicos).

CTH comprara créditos de migrantes instrumentados a través de fiducia en garantia e hipoteca o solo

Migrantes hipoteca, dependiendo del perfil.

Plusvalia Construida dentro de una zona que NO genere plusvalia negativa.

Fuente: CTH S.A / Elaboracién: PCR

Riesgo de Crédito

Analisis del Riesgo

CTH S.A. registra activos por US$ 23,48 millones a diciembre 2022, expandiéndose interanualmente +26,23%
(US$ +4,88 millones) y trimestralmente +10,26% (US$ +2,19 millones), mientras que histéricamente su promedio
de variacion se ubica en +11,60% (2018-2022) producto de las operaciones de acumulacién continua de cartera,
para alcanzar un cuantioso monto que le permita colocar cartera buena a los respectivos procesos de titularizacién
planificados.

La cartera de créditos neta representa el 52,84% del total de activos, al contabilizar US$ 12,41 millones, dicho
esto la cartera decrece ligeramente en -0,35% (US$ -43,43 mil) debido a la disminucién de la cartera por vencer
(-0,04%; US$ -4,79 mil), cartera que no devenga intereses (-18,48%; US$ -199,90 mil) y la cartera vencida (-
37,15%; US$ -39,37 mil), considerando un movimiento en provisiones por 8,57% (US$ +200,64 mil). De igual
manera, existen variaciones decrecientes en los fondos disponibles -24,93% (US$ -52,43 mil), inversiones -8,27%
(US$ -171,52 mil) y en propiedades, planta y equipo.
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No obstante, las cuentas por cobrar incrementan a corte interanual +6,93% (US$ +206,50 mil) y, principalmente
se expanden los otros activos +10485,51% (US$ +4,98 millones) impulsado por la cuenta 1902 (Derechos
Fiduciarios) al ser la cuenta por cobrar cedida en garantia por la linea de crédito con una entidad multilateral.
Dicha cuenta por cobrar es producto del traspaso de cartera al fideicomiso de titularizacién, que se encuentra en
acumulacion, y que cuenta con el financiamiento de la mencionada multilateral.

Cuentas por cobrar y Otros activos

Histéricamente, las cuentas por cobrar mantienen un promedio de variacidn por +6,56% (2018-2022) ocasionado
por la disminucién de sus valores en los afios 2019 y 2021. En tanto que, interanualmente, aumenta +6,93% (US$
206,50 mil contabilizando US$ 3,18 millones. Con respecto a la composicion de las cuentas por cobrar (Cuenta
16) se conforma por las subcuentas: Interés por cobrar en Inversiones (Cuenta 1602) con el 86,01%, Intereses
por cobrar cartera (1603) con 3,90% y cuentas pagos por cuentas de clientes (Cuenta 1614) con 9,77%, misma
que a la fecha de corte corresponde a seguros por cobrar a los deudores vy, finalizando con cuentas por cobrar
varias (Cuenta 1690) con el 10,14%; considerando que la provisién de cuentas por cobrar participa con -9,82%
por un monto de US$ 312,64 mil. Es preciso indicar que, en las cuentas por cobrar varias se localiza la subcuenta
“Otras” (cuenta 169090) y principalmente esta conducta se origina al realizarse la venta de cartera a un fideicomiso
de titularizacion.

Composicién Cuentas por Cobrar

100%
Cuentss por Gobrar Varias (1690) (USS milkes) 0%
700.000,00 %
L 70%
600.000,00 - o
£00.000.00 ™ 50%
400.000,00 \ ;g:
300.00000 V4 N L 20%
200.000,00 b ! — 10%
% = y
100.000.00 2
A T B ' T
diofs  diotd  dka0 gk marz2  und  ep2  dlo22 # Cusnias por Cobrar Varlaa intaraa por Cobrar Inversionas

3Pagos por Cuanta Clantes Vaiorns an Clroulackin

Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracion: PCR

Al mes de diciembre 2022 la cuenta otros activos totaliza US$ 5,02 millones, convirtiéndose en una de las cuentas
con un mayor dinamismo anualizado. De tal modo que, se incrementa +10485,51% (US$ +4,98 millones) a corte
interanual, dicha conducta responde a la generacién de valores en las subcuentas de derechos fiduciarios (US$
+4,99 millones) correspondientes a cuentas por cobrar (Cuenta 190245), asi como también, gastos y pagos
anticipados (US$ +22,30 mil). Es importante sefialar que, los derechos fiduciarios (1902) contabilizan US$ 4,99
millones cifra que corresponde a la cuenta por cobrar entregada en garantia por el desembolso efectuado por el
BID-Invest .

Composlclén Otros Activos

100% Otros Activos (US$ miles)

0% 16.000.000,00
14.000.000,00
12.000.000,00
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48| | S 1 4,000.000,00
T
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Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracién: PCR

Analisis de calidad de cartera

La CTH S.A. se dedica a la adquisicion de cartera de vivienda proveniente de instituciones financieras o
promotores inmobiliarios bajo lineamientos preestablecidos, como son una relacién deuda contra avaldo hasta un
limite del 80% y una relacién de cuota frente a ingresos familiares hasta el 35%, lineamientos que fomentan una
adquisicién de cartera de buena calidad. CTH S.A. financia también a aquellos perfiles que no son atendidos en
su totalidad por el resto del sistema, especificamente migrantes y personas que no tienen una relacién de
dependencia, esto hace que la cartera vencida de la institucién sea un poco mas elevada que otros participes en
el segmento vivienda.

Adicionalmente, la cartera de CTH por su modelo de negocio presenta incrementos de los indicadores de cartera

vencida, conforme concluyen procesos de titularizacién. De igual modo, el indicador de morosidad puede incurrir
en variaciones alineadas a las transferencias de cartera de créditos a los fideicomisos acorde al giro de negocio
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de CTH S.A. A pesar de ello, la entidad cuenta con un adecuado nivel de provisiones y cobertura de cartera
problematica, considerando el posible impago de los deudores.

A la fecha de corte, la cartera bruta totaliza US$ 14,55 millones, cuyo monto decrece -1,65% (US$ 244,07 mil)
interanualmente, disminucioén explicada por la transferencia de cartera a un fideicomiso de titularizacién, asi como
el comportamiento contractivo de la cartera por vencer, cartera que no devenga intereses y cartera vencida. Acorde
a sus histéricos, el indicador promedio se sitda en +18,01% en el lapso de 2018 a 2022.

Evolucién Cartera Bruta (US$ miles)
18.000,00
16.000,00
14.000,00
12.000,00
10.000,00
8.000,00
6.000,00
4.000,00
2,000,00

dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22 Jun-22 sep-22 dic-22

Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracion: PCR

En referencia a la composicién de la cartera de créditos por calificaciones de riesgo el 89,95% de la cartera de
créditos cuenta con una calificacion de Riesgo Normal (A1, A2, A3), el 5,56% mantiene una calificacién de Riesgo
Potencial (B1, B2), el 1,42% cuenta con una calificacién Deficiente (C1, C2), un dudoso recaudo figura con el
0,66% y la diferencia del 2,41% se atribuye al riesgo definido como pérdida (E).

CTH S.A. ha presentado un adecuado manejo la cartera histéricamente, considerando que, por su modelo de
negocio presenta crecimientos del indice de cartera riesgosa conforme se liquidan las inversiones en clases
subordinadas y se incorpora este tipo de cartera dentro de su estructura, o implementa procesos de titularizacion.

Saldo Sujeto a

Provisiones
Calficacion " 2uclpacion%  Provislén® ¢ohcuuides
67,50%

9.820.982,30 9.820.982,30 2,82% 277.169,56
2.109.288,20 2.109.288,20 14,50% 5,95% 125.471,68
1.157.635,60 1.167.635,60 7.96% 10,63% 123.018,98

533.017,94 533.017,94 3.66% 30.87% 164.550,89
275.703,87 276.703,87 1,89% 98,45% 271.418,02
88.377,40 88.377,40 0,61% 100,00% 88.377,40
118.893,67 118.893,67 0,82% 100,00% 118.893,67

95.709,11 95.709,11 0.66% 99,94% 95.653,76
350.689,42 350.689,42 2.41% 100,00% 350.689,42
14,550.297.51 14.550.207.51 ' 1.615.243.38
Total Provisién penérica 526.017,12

Nﬂﬁﬂﬂ!-kﬁk

Total Provisiones 2.141.260,50
Fuente: CTH S.A/ Elaboracién: PCR

Con referencia a los 40 mayores deudores de la instituciéon contabilizan US$ 5,13 millones a la fecha de corte,
cifra equivalente al 35,28% del monto total de cartera bruta (US$ 14,55 millones), decreciendo en -2,31% con
respecto a septiembre 2022 (37,59%). La CTH S.A. refleja una moderada concentracién de los 40 mayores
deudores, dado el caso de conservar estos niveles de mora podria representar un riesgo para las operaciones, en
un escenario de estrés.

Entre los 40 mayores deudores se encuentran, perfiles principalmente con calificacién de riesgo normal entre A1
y A3 (95,98%) y la diferencia del 4,02% corresponde a riesgo potencial (B1). Sin embargo, el riesgo de
concentracién es mitigado adecuadamente mediante el respaldo de garantias que cubren mas de 1,40 veces el
valor adeudado y dichas garantias son hipotecarias.

Acorde a la distribucién geogréafica de la cartera de créditos, la participacion se centra mayormente en la ciudad
de Guayaquil con el 64,72%, seguido por Quito con el 31,73% y el remanente 3,56% se distribuye entre otras
plazas, manteniendo un moderado riesgo de contraccién geografica:

4.616.111,18 31,73%
240 9,81 9.416.524,65 64,72%
36 10,04 517.479,27 3,56%
! 14.550.115,10

Fuente: CTH S.A / Elaboracién: PCR

En otro sentido, el activo crediticio de la Corporacion de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH
S.A. toma en cuenta la cartera que se vende durante la etapa de acumulacién, cuyos derechos de cobro garantizan
las lineas de crédito otorgadas por las multilaterales (cuenta 1902).
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Cartera Total CTH 5.A. (en miles USS)
Descripcion dic-21 sep-22

14.794.367,88 14.550.297,51
Total Cartera Bruta 14.794.367 88 14.550.297,51
Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracién: PCR

Al finalizar diciembre 2022, la cartera problematica de CTH S.A. suma US$ 948,27 mil, experimentando una
disminucién de -20,15% (US$ -239,28 mil) a corte interanual, explicado por la reduccién de la cartera de créditos
que no devenga interés -18,48% (US$ -199,90 mil) y la cartera vencida -37,15% (US$ -39,37 mil), contabilizando
a la fecha de corte US$ 881,65 mil y US$ 66,61 mil respectivamente.

Evolucién Cartera en Riesgo (US$ miles)

2.500.000,00

1500.000,00

1.000.000,00
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_ ] ] = = - = - -

dic-18 dic-19 dic-20 dic-21 mar-22 Jun-22 sep-22 dic-22

= Cartera en Rlesgo mCartera de Créditos que no devenga Intereses ¥ Cartera de créditos vendda

Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracion: PCR

Comportamiento de [a Cartera en Riesgo — diciembre 2022

Que no devengs Intereses

De 1 a 30 dias 25.747,86 2,92% 0 0,00%
De 31 a 90 dias 18.142,09 2,08% 8.141,91 12,22%
De 91 a 180 dlas 28.472,50 3.23% 18.798,13 28,22%
De 181 a 360 dias 55.247,89 6.27% 6.857,07 10,29%
Mas de 360 dias 753.908,56 85,52% 20.218,20 30,35%

Mas de 720 dias 0 0,00% 12.595,29 18,91%
Total 881.518,90 100% 66.610,60 100%

Fuente: CTH S.A/ Elaboracién: PCR

En tanto que, el indicador de morosidad de la institucion de CTH S.A. ubica a su porcentaje en 6,52%
contrayéndose en -1,51% frente a diciembre 2021. Dicho indicador se encuentra por debajo del promedio histérico
para los ultimos cinco afios (+10,55%; 2018-2022), pese a esto, supera al indice de mora total del sistema de
bancos privados (2,19%) y de la morosidad de cartera del segmento inmobiliario del sistema de bancos privados
(2,89%). La conducta expuesta, responde a la contraccién de la cartera total y cartera en riesgo; en conjunto a la
mejora en la capacidad de pago de los deudores.

Morosidad Cartera Total (%)

20,00%
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12,00%

10,00%
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=t Morasidad CTH Morasidad de la Cartera Total (Sistema)

Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracién: PCR

Respecto a la cartera refinanciada al corte diciembre 2022, totaliza US$ 1,70 millones, experimentando un
descenso de -11,99% (US$ -231,07 mil) y trimestralmente -4,91% (US$ -87,65 mil). Por su parte, la cartera
refinanciada covid-19 (cartera refinanciada) contabiliza US$ 17,85 mil y representan el 1,04% del total de la cartera
refinanciada. En cuanto a la clasificaciéon por riesgo, las operaciones de refinanciamiento se concentran
primordialmente en la categoria de riesgo normal entre A1 y A3 (84,82%), finalizando con el riesgo potencial B1
(15,18%).
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Mientras que, la cartera reestructurada registra US$ 1,12 millones a diciembre 2022, incrementandose en +20,76%
(US$ +192,94 mil) a corte interanual, en contraparte en su comparativo trimestral desciende en -1,29% (US$ -
14,69 mil) en respuesta a las variaciones que se han producido en la cartera vencida y la cartera que no devenga
intereses dentro de las reestructuraciones.

Cabe acotar que, la cartera refinanciada covid-19 totalizan US$ 25,45 mil, cifra equivalente al 2,22% del total de
la cartera reestructurada, distribuyendo su participacion a través de las calificaciones de riesgo normal de (A1-A3)
con el 29,13%, riesgo potencial B1-B2 (36,11%), riesgo deficiente C1-C2 (16,68%), dudoso recaudo D (7,86%),
finalizando con cartera categorizada como pérdida E (10,23%).

Con esta premisa, la morosidad ajustada de CTH? se ubica en 18,55% cuya cifra disminuye en -8,75% producto
de las variaciones suscitadas en la cartera en riesgo, cartera reestructurada y la cartera refinanciada; a pesar de
esta disminucién, se encuentra por encima de la morosidad ajustada sistema (12,94%). Es preciso mencionar que,
el indice cuenta con una tendencia creciente por las reducciones de cartera que se originan al realizar procesos
de titularizacién, mientras que el resto del sistema bancario no realiza este proceso.

Morosidad Ajustada CTH (%)
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Fuente: Superintendencia de Bancos/Elaboracién: PCR

Las provisiones para créditos incobrables (1499) a la fecha de corte, cuenta con un monto de US$ 2,14 millones,
reforzando su monto en 8,57% (US$ +200,64 mil) en su comparativo anual. En este sentido, las provisiones
constituidas especificas de la cartera contabilizan US$ 1,62 millones. CTH S.A. cuenta con provisiones del 100%
para la cartera reestructurada y cumple con los porcentajes que permite la legislacion vigente para los demas
créditos. Ademas, posee provisiones genéricas por un monto de US$ 526,02 mil para cubrir el riesgo de la
economia y para cumplir la normativa.

A diciembre 2022, la cobertura de la cartera problemética de CTH? S.A. se sitda en 232,04% expandiéndose frente
a diciembre 2021 en +34,83%, cuyo indicador histérico mantiene un promedio de 154,90% en el periodo
comprendido de 2018-2022. Se observa que, al tratarse de cartera de vivienda el 100% de los créditos mantienen
como contraparte una garantia hipotecaria con seguros de desgravamen e incendio.

Cobertura (%)
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Fuente: Superintendencla de Bancos Elaboracién: PCR

A diciembre 2022 la Calificadora evidencia un adecuado manejo impartido por CTH S.A. referente a sus indices
En primera instancia, la morosidad presenta una reduccién de -1,51% frente a diciembre 2021; de igual manera
exhibe un fortalecimiento del indicador de cobertura de cartera problematica por +34,83% a corte interanual, en
respuesta al robustecimiento de las provisiones (cuenta 1499) y la disminucién de la cartera en riesgo (US$ -
239,28 mil). Es importante acotar que, CTH S.A. posee un importante nivel de provisiones constituidas, y reflejado
en el gasto por provisiones donde, no se registran valores (cuenta 44) producto de la reserva de provisiones

2 Morosidad ajustada CTH: Cartera en riesgo+reestructurada+refinanciada+castigos/Cartera Total
3 Provision para cuentas por cobrar+ Provisiones para créditos incobrables + Provisién para valuacién de derechos fiduciarios/ Cartera en riesgo
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constituidas en periodos anteriores, los cuales son suficientes para cubrir los riesgos que mantienen, limitando la
necesidad de constituir provisiones a la fecha de corte. Por otro lado, la cartera de créditos presenta una reduccién
anual, debido a las variaciones decrecientes de la cartera de créditos por vencer, cartera que no devenga intereses
y cartera vencida.

Riesgo de Liquidez

Politicas de Inversiones:

En términos generales la entidad puede realizar inversiones en cualquier tipo de titulo valor o instrumento
financiero existente en el mercado. Como resultado de los procesos de titularizacién propios que puede emprender
la entidad podra mantener en el portafolio aquellos instrumentos financieros que correspondan a los valores
producto de las titularizaciones de cartera de fideicomisos propios o de terceros, de considerarse pertinente. Sin
perjuicio de que los recursos de liquidez de la entidad deben ser destinados principalmente a la compra de cartera
hipotecaria, pueden existir momentos en los cuales la entidad cuente con excesos de liquidez que deban ser
invertidos en el corto plazo para optimizar el manejo de caja. En estos casos, esta permitida la inversién en
cualquier tipo de instrumento financiero que se encuentre disponible en el mercado siempre y cuando cumplan
con las politicas de riesgo y liquidez.

Andlisis de Riesqgo de Liquidez

CTH S.A. mantiene pasivos totales por US$ 14,32 millones, cifra que aumenta a corte anual en +52,05% (US$
+4,90 millones) y trimestralmente +15,80% (US$ +1,95 millones), cuyo promedio histdrico figura con +25,64%
(2018-2022). Es preciso contemplar en el analisis que, debido al giro de negocio de CTH S.A. no cuenta con
obligaciones con el publico, en contraparte a instituciones financieras; motivo por el cual, la principal fuente de
fondeo proviene de la adquisicidn de deuda con instituciones financieras locales y organismos multilaterales en el
corto y mediano plazo. Asimismo, cuenta con la opcién de realizar emisiones de deuda corporativa de corto o
largo plazo en el mercado de valores para fondeo.

A la fecha de corte los pasivos totales, se conforman de obligaciones financieras con el 43,31%, seguido por
valores en circulacién con el 42,63%, cuentas por pagar con el 12,76% vy el restante 1,31% comresponde a otros
pasivos. Se menciona que, los organismos multilaterales revisan estandares previos para acceder a lineas de
créditos; en este caso, CTH S.A. debe contar con volimenes de cartera suficientes donde, dichas operaciones
deben cumplir ciertos estandares de calidad; por sefalar algunos, los créditos no deben registrar morosidad a
nivel historico; por otro lado, el valor de las viviendas no debe ser mayor a US$ 150,00 mil y no debe haber créditos
refinanciados o reestructurados, entre otras.

Adicionalmente, los valores en circulacion (Cuenta 27) corresponden a obligaciones emitidas por CTH S.A. por un
valor de US$ 6,00 millones en conjunto al valor generado por prima en colocacién de valores en circulacién por
US$ 102,60 mil (Cuenta 2790) derivando en un total consolidado de US$ 6,10 millones.

En otro sentido, la institucién registra obligaciones con instituciones financieras por US$ 6,20 millones, la cual
decrece en -18,95% (US$ -1,45 millones) corte interanualmente, en tanto que, historicamente su indicador
promedio se ubica en +14,97% (2018-2022) debido al pago con los recursos que se obtuvieron por la colocacién
de la emision de obligaciones.

La totalidad del financiamiento se atribuye a bancos privados nacionales a una tasa de interés promedio de 7,05%,
enfatizando en el hecho que se ha amortizado la deuda con una de las instituciones por el valor de US$ 2,35
millones.

2.800.000,00

-1.200.000,00

Banco Privado Nacional 1 1.600.000,00 2023 6,11%

Banco Privado Nacional 2 1.000.000,00 200.000,00 -800.000,00 2023 8,50%

Banco Privado Nacional 3 - 4.000.000,00 4.000.000,00 2034 8,65%

Institucién Multilateral - 400.000,00 400.000,00 2023 8,49%
Total .800.000,00 5.200.000,00

Fuente: CTH S.A./Elaboracién: PCR

Asimismo, CTH S.A. cuenta con lineas de crédito aprobadas de multilaterales (BID Invest) por un monto total de
US$ 15,00 millones misma que se encuentran disponible a diciembre 2022, de los cuales se han tomado US$
4,00 millones. De igual modo, dispone de lineas distribuidas en cuatro instituciones financieras privadas por un
monto de US$ 21,50 millones. El uso de las lineas crediticias con los organismos multilaterales requiere de un
proceso de acumulacion de cartera debido a que necesita de un respaldo a los préstamos con activos a titularizar
de caracteristicas especificas, el respaldo se realiza a través de la cesién a un fideicomiso de garantia de los
derechos de cobro por la venta de cartera a los fideicomisos de titularizacion y se registra en el balance general,
especificamente en la cuenta 1902 “Derechos Fiduciarios”.

En referencia a los fondos disponibles de la institucién, a diciembre 2022 totaliza US$ 157,89 mil, reduciéndose -

24,93% (US$ -52,43 mil) frente a diciembre 2021 y trimestralmente en -49,20% (US$ -152,92 mil); comportamiento
que obedece a que junto con los recursos obtenidos de la emision de obligaciones que CTH realizo por US$ 8,00
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millones, se cancelaron obligaciones financieras a dos IF| locales por US$ 3,50 millones y se realizaron inversiones
por US$ 2,00 millones, que se mantuvieron para el giro del negocio y pagos posteriores a pasivos contratados.
Adicionalmente, el monto total en circulacion es de US$ 6,00 millones sin contabilizar la prima en colocacién de
valores (US$ 102,60 mil). Histéricamente el indicador ha sido decreciente, situando a su promedio en -12,80%
(2018-2022).

Ademads, los fondos disponibles ponderan con el 0,67% sobre el total de activos y que distribuye su porcentaje a
través de los fondos disponibles en Bancos e instituciones financieras locales que tienen un bajo riesgo (98,70%)
y el restante 1,30% corresponde a caja disponible.

Por otra parte, el portafolio de inversiones registra un monto de US$ 1,90 millones a la fecha corte, se reduce en
(-8,27%; US$ -171,52 mil) interanualmente y a corte trimestral en (-1,43%; US$ -27,59 mil); de igual modo, se
evidencia que a nivel estructural, participa con el 8,10% sobre el monto total de activos, situdndose como la tercera
cuenta mas representativa.

El portafolio se constituye por inversiones de disponibilidad restringida con un 99,95% (US$ 1,90 millones) e
inversiones disponibles para la venta de entidades del sector privado con la diferencia 0,05% (US$ 1,00 mil). De
tal manera que, el portafolio estad compuesto por las clases subordinadas del Fideicomiso Mercantil CTH11 por
US$ 947,60 mil, del Fideicomiso Mercantil CTH7 por US$ 340 mil, Fideicomiso Mercantil CTH9 por US$ 952,67
mil, Fideicomiso Mercantil FIMPROD3 por US$ 1,00 mil con calificaciones de riesgo comprendidas entre B y AAA,
en escala local. El portafolio de inversiones es importante en el modelo de negocio de CTH S.A. a pesar de que
generalmente representa un porcentaje no tan elevado sobre el total de activos, dicho comportamiento se origina
porque la mayoria de las ocasiones CTH S.A,, efectla inversiones en clases subordinadas con un valor nominal
bajo y de estas inversiones se originan los intereses extraordinarios a los que el inversionista tiene derecho.

Fortaholio da inversions:
- . . Calificacién " Fecha de Fecha de
Tipo de Inversién Emisor del Emisor Empresa Calificadora adquisicién | vencimiento Valor USD
A FIDEICOMISO
Dleponibilidad | MERCANTIL CTH 11 A PCR 25/9/2020 1/9/2035 | 947.604.58
g VACTH11 - Ad
A FIDEICOMISO
D":g:t’r‘i'r"’";ggd MERCANTIL CTH 7 AAA PCR 3/1/2018 1/6/2025 340,00
g (VACTH7-A5)
— FIDEICOMISO
Dsg;’t’r‘l'l‘]’";g:d MERCANTIL CTH 9 B- BWR 11712019 31110/2032 | 952.670,15
g (VACTHS-A3)
FIDEICOMISO
Mantenidas hasta MERCANTIL
antenidas has PRODUANGS 3 AAA BWR 29/10/2019 | 16/1172023 | 1.000,00
FINPROD 3 (a5

To
Fuente: CTH S.A. Elaboracién: PCR

Acorde a los reportes de brechas de liquidez remitidos por la entidad, se observa que en el escenario contractual
registra posiciones de liquidez en riesgo de la tercera a la octava banda, dentro de la cual el descalce con mayor
exposicion alcanza los US$ 3,44 millones, valor que supera al valor de activos liquidos de CTH S.A. (US$ 72,79
mil). Es importante sefalar que, las brechas acumuladas se originan debido al giro de negocio, la cual mantiene
activos que se concentran en el largo plazo. Por otro lado, en los escenarios esperado y dinaAmico no se exhiben
posiciones de liquidez en riesgo donde se consideran supuestos menos estresados como un 90% de renovacién
de los créditos y diferente comportamiento de la mora y prepago de la cartera. Ademds, al titularizar la cartera se
cierran, en buena medida las brechas reportadas.

La Calificadora a diciembre 2022 observa que, la Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas
CTH S.A mantiene una apropiada administracién de riesgo de liquidez, pese a que la Institucion mantiene un giro
de negocio diferente a bancos, cooperativas y mutualistas del sistema financiero nacional, al no ser participe de
captacién de fondeo a través de las obligaciones con el pablico. Dicho esto, se considera también el riesgo latente
proveniente del descalce de plazos entre activos de largo plazo y pasivos de corto plazo; hecho que se ha mitigado
histéricamente mediante la titularizacién de cartera y por la renovacion de la deuda con entidades locales y de la
linea de crédito con multilaterales, a la fecha de corte (BID Invest).Por otra parte, a diciembre 2022 se exhibe una
reduccién en la deuda de sus obligaciones financieras y posee actualmente deuda con tres entidades bancarias
nacionales y una entidad multilateral. Adicionalmente, los valores en circulacién han aumentado desde su la
colocacién en el mes de marzo 2022. En tanto que, interanualmente existié una reducciéon de las inversiones y se
evidencia que la mayor parte del portafolio de inversiones se encuentra en disponibilidad restringida, asi como
una disminucion en fondos disponibles. Finalmente, las brechas de liquidez de los escenarios dinamico y esperado
no cuenta con posiciones de liquidez en riesgo, hecho contrario a lo registrado en el escenario contractual donde
si existe posicién de liquidez en riesgo a partir de la tercera banda.

Riesgo de Mercado

La exposicion al riesgo de mercado es considerada baja para las entidades del sistema financiera nacional; esto
producto de que las tasas de interés estan sujetas al control del Banco Central del Ecuador y al uso del délar en
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el sistema monetario del pais. El control de las tasas reduce las fluctuaciones, mientras que la dolarizacién provee
certidumbre respecto al tipo de cambio.

En el reporte de mercado de brechas de sensibilidad, CTH S.A., presenté un riesgo de reinversioén de +/- US$
38,32 mil, denotando una baja exposicién al riesgo por este concepto dado que la afectacién representa apenas
el 0,40% del patrimonio técnico constituido.

En el reporte de sensibilidad del margen financiero, el tiempo en el cual la tasa podria cambiar en el horizonte de
un afo es de 187 dias para el activo y 284 dias para el pasivo. El GAP de duracién al margen financiero se ubicé
en US$ 37,34 mil, con una posicién en riesgo de 0,39% frente al patrimonio técnico.

Por dltimo, el reporte de sensibilidad al valor patrimonial presenta una sensibilidad de los recursos patrimoniales
de US$ +/- 62,95 mil; es decir, la sensibilidad del valor patrimonial es de +/- 0,65%, denotando una baja exposicién
de CTH S.A. al riesgo de mercado.

Riesgo Operativo

Administracién del Riesqo Operativo

Corporacion de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. cuenta con una estructura de control
de riesgo operativo para una adecuada administracién. El area independiente de control es el area de riesgos.
Todos los jefes de area son responsables de identificar los eventos de riesgo operativo de sus procesos, cada
evento se registra en la matriz de riesgo operativo, y tiene un indicador de gestién y parametro de medicién,
ademas de factores de riesgo, mitigantes, etc. Las areas reportan al cierre de cada mes los eventos con sus
indicadores, al area de riesgos, es quien revisa las variaciones y emite las alertas, en caso de existir.

Dado el tamafio de la entidad y los riesgos a los que se encuentra expuesta, esta no cuenta con un sistema
informatico para controlar el riesgo operativo. El control se lo realiza cualitativamente en base al monitoreo
mensual de los eventos de riesgo identificados para cada area y que forman parte de la matriz de riesgos de la
entidad. Las politicas y procedimientos definidos para la identificacién, monitoreo y control del riesgo operativo se
encuentran detalladas en el Manual Integral de Riesgos de la entidad. Adicionalmente, la entidad cuenta con un
mapa de riesgo operativo y con un reporte que tiene indicadores de gestion y parametros de medicién para generar
alertas de riesgo.

Sistemas Informéticos para la administracién de riesgos
De acuerdo con el tamaiio de CTH S.A., la entidad no posee un sistema informatico de administracién de riesgos,

al momento cuenta con el sistema RIATH en donde se realizan tanto las transacciones de la cartera propia como
de los fideicomisos administrados, que son revisadas diariamente por el drea operativa, adicionalmente, cuenta
con manuales, politicas y procedimientos para el control de las actividades que CTH realiza.

Plan de Contingencia del Negocio y Recuperacién de Desastres BCP/DRP
o La entidad cuenta con un plan de contingencia y recuperacién, el mismo que es probado al menos una
vez al afio.

Plan de continuidad del negocio

Los informes de Pruebas BCP-DRP con fecha 25 de julio de 2022, se define que una vez implementado el sistema
de replicacién de maquinas virtuales con la herramienta Veeam Backup en los servidores criticos de CTH y para
probar su efectividad, tiempo de implementacién y funcionalidad de la herramienta, se procede a realizar una
prueba desde el dia 12 al 15 de julio de 2022, sobre los siguientes servicios:

Servidor de base de datos Oracle 11 para sistema Riath (server06).
Servidor de aplicaciones Riath (server 18).

Servidor de Archivos (server05).

Servidor Digital (server02).

Servidor de redes, Directorio Activo, DNS (server 08).

Prevencién de Lavado de Activos

Con el propésito de dar cumplimiento a lo estipulado en las Normas de la Superintendencia de Bancos, Libro .-
Normas de Control para las Entidades de los Sectores Financieros Publico y Privado; Titulo IX. De la Gestién y
Administracion de Riesgos; Capitulo VI. Normas de Control para la Administracién del Riesgo de Lavado de
Activos y Financiamiento de Delitos, como el Terrorismo (ARLAFDT).

Entre las actividades mencionadas en el informe se encuentra descrita la implementacion de politicas y
procedimientos de debida diligencia:

¢ Politica Conozca a su Cliente.

¢ Politica Conoce a su Proveedor.
e Envio de Reportes a la Unidad de Analisis Financiero y Econémico.
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Politicas Conoce a tu Mercado.

Revision del proceso de pagos de los deudores a través de sus apoderados o familiares.

Proceso debida diligencia empleados

Difusién Manual ARLAFDT a los empleados.

Evolucién de los indicadores clave de riesgo de lavado de activos y financiamiento de delitos al mes de
septiembre de 2022,

La Calificadora Pacific Credit Rating S.A. considera que CTH S.A., mantiene un apropiado manejo de su riesgo
operativo. Las areas reportan al cierre de cada mes los eventos con sus indicadores, el area de riesgos es quien
revisa las variaciones y emite las alertas, en caso de existir. Dado el tamario de la entidad y los riesgos a los que
se encuentra expuesta, esta no cuenta con un sistema informatico para controlar el riesgo operativo. El control se
lo realiza cualitativamente en base al monitoreo mensual de los eventos de riesgo identificados para cada area.

Riesgo de Solvencia

A diciembre 2022, CTH S.A. mantiene un patrimonio contable de US$ 9,17 millones, definiendo una contraccién
anual de -0,22% (US$ -20,39 mil) debido a la reduccion del superavit por valuaciones -209,95% (US$ -105,35 mil)
y de los resultados -3,16% (US$ -40,41 mil) considerando las utilidades o excedentes acumulados y resultados
del ejercicio; en tanto que, las reservas se incrementaron frente a diciembre 2021 en +3,24% (US$ +125,37 mil).
Histéricamente, el indicador promedio figura con +0,70% (2018-2022). El patrimonio de CTH S.A. se fortalece con
los resultados finales positivos de cada afio; sin embargo, se contrae al efectuar la reparticion de utilidades.

A nivel estructural, las reservas representan el 43,58% (US$ 3,99 millones) seguido por el capital social con
43,01% (US$ 3,94 millones), los resultados participan con 13,50% (US$ 1,24 millones), la prima o descuento en
colocacion de acciones conlleva el 0,51% (US$ 46,68 mil), concluyendo con superavit por valuaciones con -0,60%
(US$ -55,17 mil).

En referencia al patrimonio técnico constituido de la institucion asciende a US$ 9,69 millones hasta finales de
diciembre 2022, aumentando en +0,07% (US$ +7,20 mil), producto del incremento del patrimonio técnico primario
+2,15% (US$ +125,36 mil) a pesar de la reduccion del patrimonio técnico secundario -3,07% (US$ -118,16 mil).

Por su parte, los activos y contingentes ponderados por riesgo totalizan US$ 18,18 millones a la fecha de corte,
expandiéndose en su comparativo anual +36,83% (US$ +4,90 millones). Dado este comportamiento, el indicador
de solvencia?, se contrae en -19,58% situandose en 53,30% hasta finales del 2022 en respuesta al crecimiento en
mayor proporciéon de los activos y contingentes ponderados por riesgo con respecto al patrimonio técnico
constituido. El indicador normativo de patrimonio técnico sobre activos ponderados por riesgo de CTH S.A. se ha
mantenido histéricamente superior al requerimiento legal y al promedio que muestra el sistema de bancos.
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Fuente: Superintendencia de Bancos/ Elaboracién: PCR

Con referencia a la composicién estructural del patrimonio técnico constituido, la mayor parte ponderativa se
concentra en el patrimonio técnico primario con el 61,46% (US$ 5,96 millones) evidenciando la adecuada posicién
patrimonial de acuerdo con la composicién del patrimonio primario (capital social, prima en colocacién de acciones
y las reservas), rubros que podrian utilizarse como herramientas de respuesta de la institucion frente a posibles
situaciones de estrés; mientras que, el patrimonio técnico secundario participa con el 38,54% (US$ 3,74 millones).

Ala fecha de corte, el apalancamiento se ubica en 1,56 veces, incrementandose en +0,54 veces en su comparativo
anual, a su vez, es inferior al Sistema de Bancos Privados (8,40 veces). En cuanto al capital ajustado de CTH S.A.
registra 113,02%, presentando una contraccién de -105,54% a corte interanual.

4 indice de Patrimonio Técnico (Patrimonio Técnico Constituido / Activos y Contingentes Ponderados por Riesgo)
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Para finales de 2022 la Calificadora Pacific Credit Rating S.A. define que, CTH S.A. conserva una beneficiosa
posicién patrimonial debido al incremento de las reservas y dinamismo de los activos y contingentes ponderados
por riesgo. Por otra parte, el nivel de apalancamiento se posiciona considerablemente por debajo del promedio
del sistema de bancos privados (1,56 veces CTH S.A.; 8,40 Sistema de Bancos). Por ultimo, se observa que el
indice de solvencia disminuye a corte interanual -19,58% producto del crecimiento en mayor medida de los activos
ponderados por riesgo frente al patrimonio técnico constituido, ubicandose a la fecha de corte en 53,30% siendo
superior a lo requerido normativamente y al sistema de bancos privados (13,88%).

Resultados Financieros

Acorde al giro de negocio de CTH S.A. los ingresos financieros, histéricamente registran un indicador promedio
cambiante, situando a su promedio en -0,09% en el periodo comprendido entre 2018-2022. Dicho esto, los
ingresos financieros, provienen en su totalidad de los intereses y descuentos ganados, compuestos por depésitos
(0,16%), intereses y descuentos de inversiones en titulos valores (39,06%), intereses y descuentos de cartera de
créditos (58,15%) y otros intereses y descuentos (2,63%). A la fecha de corte, los ingresos totalizan US$ 2,75
millones; sin embargo decrecen a corte interanual producto de la reduccién en los Intereses y descuentos de
inversiones en titulos valores, a pesar del aumento de las cuentas (5101,5104,5190), destacando el dinamismo
de la subcuenta intereses y descuentos de cartera de créditos +28,78% (US$ +357,77 mil) motivado por las
carteras de crédito inmobiliaria, refinanciada y reestructurada; en tanto que, el aumento de otros intereses y
descuentos por US$ +72,28 mil (cuenta 5190) viene dado por la amortizacién del premio en la colocacién de la
emision de obligaciones.

Ademas, la institucién registra mensualmente el interés extraordinario de las clases subordinadas que forman
parte del portafolio de inversiones, al momento de la liquidacién de la clase subordinada se generan intereses
extraordinarios adicionales producto del pago de los mismos, se realiza con la totalidad del saldo de los activos
remanentes del fideicomiso. Cabe sefialar que, el comportamiento de los ingresos es volatil en funcién al nivel de
titulos en su portafolio y la cartera que mantenga la CTH S.A_; por tal motivo, los valores de cartera son elevados
en la etapa de acumulacién previo a la realizacion de las titularizaciones y disminuyen al emitir los titulos valores.

A la presente fecha, la institucién cuenta con una emisién de obligaciones donde los recursos obtenidos se
destinaran para la reduccién de costos mediante la sustitucién de pasivos mas costosos y para capital de trabajo,
especificamente a la adquisicion de cartera con garantia hipotecaria a personas naturales o juridicas, la misma
que podra ser utilizada posteriormente por la compaiiia para iniciar procesos de titularizacién o cualquier otro
mecanismo legal para el desarrollo del mercado secundario de hipotecas.

Intereses ¥ Descuentos Ganados (Cuenta 51)
'Depdsitos _ _ . [ 185,45 0,01% 4.455,36 0,16%
/Intereses v descuentos de inversiones en titulos valores 1.777.903,80 58,84% 1.075.582,50 39,06%
\Intereses y descuentos de cartera de créditos 1.243.320,79 41,15% 1.601.086,46 58,15%
'Otros Intereses y descuentos 0,04 0,00% _72.285 2,63%
] - ~ Total 302141008 | 100% | 2.753.409,35
Fuente: Superintendencia de Bancos/ Elaboracién: PCR

A diciembre 2022 los egresos financieros totalizan US$ 791,47 mil, aumentando a corte interanual +29,27%
(US$ +179,23 mil) producto del incremento en intereses causadas +36,87% (US$ +191,64 mil) y comisiones
causadas +55,90% (US$ +28,70 mil) a pesar de la reduccion en las pérdidas financieras -99,82% (US$ 41,11
mil). En esta linea, las dos fuentes (IFl’s y multilaterales) generan estabilidad para el financiamiento, al no contar
con un fondeo proveniente de obligaciones con el plblico. Como antecedente, en el afio 2020 la institucion incurrié
en mayor gasto financiero como medida de prudencia para mantener un excedente de caja estratégico donde, se
contraté un mayor nivel de deuda cuyo producto se mantuvo en inversiones liquidas para prevenir eventos de
liquidez limitada.

En relacién con el desemperio de los ingresos y los egresos financieros, el margen financiero bruto culmina en
US$ 1,96 millones a finales de diciembre 2022; exhibiendo una contraccion de -18,56% (US$ -447,23 mil).
Ademas, no se registran valores en el gasto de provisiones (cuenta 44) producto de la reserva de provisiones
constituidas en periodos anteriores de CTH S.A. que son suficientes para cubrir los riesgos que mantienen,
limitando la necesidad de constituir provisiones a la fecha de corte y derivando en un total de US$ 1,96 millones
de margen financiero neto.

Por otro lado, los ingresos por servicios contabilizan US$ 1,89 millones para finales del afio 2022, aumentando
+2,02% (US$ +37,33 mil) a corte interanual debido al crecimiento en la subcuenta otros servicios, por el aumento
de titularizaciones VIP, en las que CTH actda como servidor maestro. Por otra parte, los egresos operacionales
suman US$ 2,30 millones, presentando una expansion en +2,98% (US$ +66,63 mil) tras aumentar sus gastos de
operacion, en subcuentas tales como impuestos, contribuciones y multas, gastos de personal.

Posteriormente, el resultado operacional de culmina en US$ 1,55 millones, exhibiendo un dinamismo de +0,80%
(US$ +12,34 mil) debido mayormente a la variacién ocasionada en el margen financiero neto. De este modo, la
utilidad neta registra US$ 1,21 millones a la fecha de corte. No obstante, presenta una diminucién anual de -3,67%
(US$ -45,95 mil) producto del decrecimiento de los ingresos extraordinarios. Dada la conducta anteriormente
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analizada, los indicadores de rentabilidad muestran variaciones; por una parte, el indice de rentabilidad sobre
patrimonio (ROE) se ubica en 14,42% aumentando en +0,78%; asimismo, se sitlia por encima del indicador de
sistema de bancos (12,21%). En otro aspecto, el indicador de rentabilidad sobre activos (ROA) figura con 5,76%
disminuyendo en -0,98% interanualmente aunque es superior al indicador del sistema de bancos (1,24%).
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Con respecto al crecimiento de los gastos operativos y la disminuciéon del margen financiero bruto el indice de
eficiencia se sitda en 59,78% tras crecer en +7,32% en relacién con diciembre 2021, de igual modo, se ubica por
encima del indicador de eficiencia del sistema bancario nacional (57,42%), este comportamiento presenta una
adecuada utilizacién de recursos en operaciones.
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Al finalizar diciembre 2022 la CTH S.A presenta una contraccién de sus ingresos financieros, debido a la reduccién
de los intereses y descuentos ganados en titulos valores. Por su parte, los egresos financieros aumentan
interanualmente impulsado por los intereses y comisiones causadas; no obstante, al contar con ingresos
financieros superiores a los egresos, el margen financiero bruto se ubicé en US$ 1,96 millones, cifra que disminuy6
con respecto a diciembre 2021 y, al no mantener gasto en provisiones (cuenta 44), debido a que la institucion
cuenta con provisiones constituidas en periodos anteriores suficientes para cubrir los riesgos que mantienen, su
margen financiero neto de igual manera registra US$ 1,96 millones. Posteriormente, el resultado operacional a
diciembre 2022, se expande interanualmente, conducta suscitada por un mayor margen financiero neto e ingresos
por servicios, para finalizar con utilidad neta de US$ 1,20 millones. A pesar de esto, la utilidad decrece en su
comparativo anual. De este modo, existieron variaciones en los indicadores de rentabilidad donde, el ROE se
ubica en 14,42% aumentando en +0,78%; mientras que el ROA figura con 5,76% disminuyendo en -0,98%
interanualmente; sin embargo, ambos indicadores son holgadamente superiores al sistema de bancos privados.
Por dltimo, se distingue un incremento de los gastos operativos que han incidido en un impacto sobre el indicador
de eficiencia, incrementando su porcentaje en +7,32% interanual y siendo ligeramente superior al sistema de
bancos.

Presencia Bursatil
Al 31 de diciembre de 2022, CTH S.A. mantiene en el mercado de valores cuatro fideicomisos de titularizacion de
cartera propia y una emision de obligaciones:
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Anexos

Anexo 1: Resumen (En mlles de USS)

ESTADOS FINANCIEROS
dic-18 dic-19 dic-20 die-21 mar-22 jun-22 sep-22 diec-22
Fondos disponibles 343,75 513,01 229,03 210,32  2.660,28 546,47 310,81 157,89
hversiones 1.000,61 1.001,76 4.40245 207314 2.073,13 296173 192821 1.901,61
Cartera de Créditos Neta 8613,61 1454926 8.534,54 1245247 12.864,77 13.891,89 10.19504 12.409,04
Cartera de créditos por vencer 8.861,02 14.829,81 8.593,89 13.606,83 14.200,05 15.303,06 11.510,00 13.602,03
Cartera de créditos que no devenga intereses 1.023,80 1.193,08 1.753,52 1.081,56 969,28 906,04 951,26 881,65
Cartera de créditos Vencida 148,83 136,58 172,93 105,98 86,59 87,62 80,07 66,61
Provisiones (1.420,04) (1.610,20) (1.985,80) (2.341,80) (2.391,12) (2.404,83) (2.346,29) (2.141,26)
Cuentas por Cobrar 558664 3.67371 443971 297838 280648 2.88347 294271 3.184.88
Bienes Realizados - - 359,82 359,82 359,82 359,82 350,82 359,82
Propiedades y Equipo 639,69 588,90 532,97 482,62 464,28 472,70 457,35 446,24
Otros Activos 10.730,48 13.564,09 81,43 4747 90,14 151,56 5.104,60 5.025,21
Activo 26.914,78 33.890,74 18.579,94 18.604,23 21.318,91 21.267,63 21.299,54 23.484,69
Activos Productivos 2648344 3346740 17.622,78 15.93571 19.021,55 18.960,76 18.852,56 20.684,70
Activos Improductivos 431,34 423,34 957,16  2.715,99 238749 245842 7.551,57 7.82520
PASIVOS
Cuentas por pagar 147517 1.82849 1.04563  1.578,31 1.439,73 142418 1.583,10 1.826,56
Obligaciones Financieras 17.041,45 23.08429 896774 7.85000 575000 340000 3.800,00 6.200,00
Valores en Circulacién - - - - 5.624,97 748456 6.79240 6.102,60
Otros Pasivos - - 187,33 187,33 187,33 187,33 187,33 187,33
Pasivos 18.516,62 24.912,78 10.200,69 9.415,64 13.002,03 12.496,07 12.362,82 14.316,49
Patrimonio 8.398,17 897794 837925 9.188,59 8.31688 8.771,57 893672 9.168,20
Pasglvo + Patrimonlo 26.914,78  33.890,72 18.579,94 18.604,23 21.318,91 21.267,63 21.209,54 23.484,69
RESULTADOS
Ingresos Financieros 257714 478813 3.267,63 3.021,41 54919 1.498,74 207915 2.753,41
Intereses y Descuentos Ganados 2577,14 4.788,13 3.267,63  3.021,41 549,19  1.498,74 2079,15 275341
Comisiones Ganadas - - - - - - - -
Utiidades Financleras 0.00 - - - - - - -
Egresos Financieros 988,71 1.685,80  1.682,44 612,24 145,48 322,73 530,20 791,47
Intereses Causados 926,54 1.61577  1.803,71 519,72 125,01 285,62 481,87 711,36
Comisiones Causadas 58,25 69,41 56,76 51,34 20,44 37,06 48,27 80,04
Pérdidas Financieras 3,91 0,63 21,97 41,18 0,04 0,05 0,06 0,07
Margen Financiero Bruto 1.588,44  3.102,32 1.58520 2.409,17 403,71 1.176,02 1.548,96 1.961,94
Provisiones 70,07 1.13843 704,45 488,87 - - - -
Margen Financlero Neto 1.518,37  1.963,89 880,74  1.920,30 403,71 1.176,02 1.548,96 1.961,94
Ingresos por Servicios 148238 1.65920 144185 1.850,95 522,65 1.016,87 144949  1.888,27
Egresos Operacionales 209389 229146 2.171,84 223521 588,02 1.11400 1.633,98 230184
Resultade Operacional 906,85  1.331,63 150,76  1.536,04 338,33 1.078,89 1.364,47 1.548,37
Ingresos Extraordinarios 233,36 624,53 652,61 482,84 84,43 153,80 188,00 444,48
Egresos Extraordinarios 36,21 18,68 13,09 32,93 18,33 23,36 31,74 37,83
Utllidades antes de Participacién e Impuest: 1.104,00  1.937,47 790,28  1.985,95 404,43  1.209,33 1.520,73  1.955,03
Participacion e Impuestos 406,72 730,29 301,82 732,31 147,86 458,38 572,11 747,34
Utilidad Neta 697,28  1.207,19 488,46  1.253,64 256,57 750,95 948,62  1.207,69
MARGENES FINANCIEROS
Margen Neto de Intereses 1.650,60 3.172,36 1.66382 2.501,69 424,18 1.213,12 1.597,29 2.042,05
Mergen Neto Intereses / Ingresos Financieros 64,05% 66,25% 50,92% 82,80% 77.24% 80,94% 76,82% 74,16%
Margen Financiero Bruto / Ingresos Financieros 61,64% 64,79% 48,51% 79,74% 73.51% 78,47% 74,50% 71,25%
Margen Financiero Neto / Ingresos Financieros 58,92% 41,02% 26,95% 63,56% 73.51% 78,47% 74,50% 71,.25%
Utiidad Neta / hgresos Financieros 27,06% 2521% 14,95% 41,49% 46,72% 50,11% 45,63% 43,86%
Ingresos Extraordianrios / Ingresos Financieros 9,05% 13,04% 19,97% 15,98% 15,37% 10,26% 9,04% 16,14%
Ingresos Extraordinarios / Utilidad Neta 33,47% 51,73%  133,61% 38,52% 32,91% 20,48% 19,82% 36.,80%
Gastos de Operacién 2.093,89 229146 217184 223521 588,02 1.11400 163398 230184
Otras Pérdidas Operacionales - - - - - - - -
Hiciencia 137,90% 116,68%  246,59%  116,40%  145,65% 94,73%  10549%  117,32%
Eiciencia PCR 131,82% 73,86%  137,01% 92,78%  14565% 94,73% 10549%  117,32%
CARTERA BRUTA 10.033,64 16.159,48 10.520,34 14.794,37 1525589 16.296,72 12.541,33 14.550,30
PROVISION/ MARGEN BRUTO 4.41% 36,70% 44,44% 20,29% 0.00% 0,00% 0.00% 0,00%

Fuente: Superintendencia de Bancos:/Elaboracién: PCR
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INDICADORES FINANCIEROS

CALIDAD DE ACTIVOS

Activo Improductive Neto / Activo Total 1,80% 1,25% 515% 14,60% 11,20% 11,56% 3545% 33,22%
Activo Improductive Neto / Activo Total (Sistema) 13,99% 12,16% 17,59% 14,10% 13,20% 11,08% 10,67% 12,35%
Activo Productive / Active Total 98,40% 88,75% 64,85% 85,66% 89,22% 89,16% 88,51% 88,08%
Activo Productivo / Activo Total (Sistema) 86,01% 87,84% 82.41% 85,80% 88,80% 87,81% 88.13% 87,65%
Activa Productivo / Pasivo con Costo 185 41%  144.968%  196,51%  208,31%  169,08%  176,65%  180,12%  169,55%
Activo Productivo / Pasivo con Costo (Sletema) 134,87T%  13245%  121,32%  126/13%  127.65%  128,3%%  129,35%  125.88%
Cartera Inmobiiario 100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%
MOROSIDAD

Morosidad Cartera Vivienda (Sistema) 2,80% 2,96% 3,80% 2,29% 3,49% 344% 3,19% 2,88%
Morosidad de la Carlera Tolal {Sisterna) 2,62% 2,73% 2,81% 2,14% 2,24% 2,16% 2,15% 2,18%
Cartera an Riasgo / Cartera Total 11,69% 8,23% 18,31% 8,03% 6,92% 6,10% 8,22% 6,52%
Morosidad CTH 5,58% 4,39% 17,23% 7.01% 6,84% 6,03% 561% 4,77%
Morosidad Cartera Refinanciada CTH 10,04% 33,38% 20,63% 12,83% 9,25% 9,37% 591% 15,34%
Morosidad Cartera Reestructurada CTH 30,13% 14.21% 23,33% 20,68% 23,62% 26,23% 27.77% 24,35%
Morosidad Ajustada CTH* 13,48% 10,60% 36,90% 27,30% 25,86% 24.6T% 22,60% 18,55%
Morosidad Ajustada (Total Sistema) 11,94% 11,71% 18,88% 15,86% 14,89% 13,85% 13,51% 12,84%
COBERTURA

Cobertura Cartera de Vivienda (Sistema) 104,27% 99,40%  10531%  16698%  15588%  16501% 177,18%  196,48%
Cobertura Cartera Problemética 121,10%  121,10%  103.08%  197.21% 22647%  242,02% 22750%  232,04%
Cobertura Cartera Problemética (Sisterra) 247,65% 226556%  263,14% 324,39%  310,39% 32362% 31533% 314,00%
LIQUIDEZ

Activos Liquidos / Total Pasivos 1,86% 2,06% 2,25% 2,23% 20,48% 12,38% 2,51% 1,10%
Activos Liquidos / Total Pasivos (Sistama) 22,55% 22,59% 31,45% 26,82% 24,29% 21,93% 21,56% 24,60%
SOLVENCIA

Pasivo Total / Patrimonio (Veces) 220 2,77 1,22 1,02 1,56 1,42 1,38 1,56
Pasivo Total / Patrimonio (Sisterna) 7.89 7.83 8,51 8,52 8,67 8,33 8,39 840
hdice de Patrimonio Técnico ** 37,80% 33,76% 84,22% 72,88% 86,52% 62,34% 55,61% §3,20%
Capital Ajustado *™ 55,33% 56,44%  138,97%  218,55%  218,03% 221,90% 113,51%  113,02%
Patrimonio Técnico Constiukdo 8.357,62 8.940,69 852905 9.68701 881530 9.291.82 946274 9.694,22
Activos y Contingentes ponderados por riesgo 2222522 2848108 13.280,84 1328249 13.25279 1480553 17.016,74 18.183,50
RENTABILIDAD

ROE 9,05% 16,54% 6,18% 13,64% 11,52% 17,61% 1811% 14,42%
ROE (Sisterma) 13,65% 13,90% 4,80% 7.81% 0,00% 10,74% 11,96% 12,21%
ROA 2,59% 3.56% 2,63% 8.74% 5,28% 7.64% 6,25% 5,76%
ROA (Sistema) 1,36% 1,38% 0,48% 0.79% 1,12% 1,15% 1.22% 1,24%
EFICIENCIA

Gastos de Cperacion / Margen Financlero Bruto 68,19% 48,12% M,75% 52,47% 63,48% 50,80% 54,49% §9,78%
Gastos de Cperacién / Margen Financiero Bruto (Sistema) 63,78% 64,03% 84,79% 63,83% 59,83% 59,01% 57,98% 57,42%
Provisiones / Margan Financiero Bruto 2,28% 23,91% 23,27% 11,48% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Provisiones / Ma Financiero Bruto (Sisterna) 17.06% 18.41% 34,07% 30,81% 27,62% 28,70% 28,24% 28,34%

* Morosided Ajustada (Cartera en Riesgo + Cartera Reestructurada por Vencer + Refinanciada por Vencer + Castiges / Cartera Total)
* hdice de Patrimonio Técnico {Patrimonio Técnico Constituldo / Activos y Contingentes Ponderados por Riesgo)
*+ Capital Ajustage (Patrimonio + Provisiones / Actives Improductivos en Riesgo)

Fuente: Superintendencia de Bancos /Elaboracién: PCR

Atentamente,

o

Econ. Santiago Coello Econ. Yoel Acosta
Gerente General Analista Senior
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating
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Slgnificado de la callflcacién

Categorfa AA: La inslitucién es muy sdlida financieramante, tiene buenos antecedentes de desempefio ¥ no parece tener aspeclos débiles que
se destaquen. Su perfil general de riesgo, aunque bajo, no es tan favorable como el de las instituciones que se encueniran en la categorfa méas
alta de calificacion.

A las categorias descritas se pueden asignar los signos {+) o (-) para indicar su posicién relativa dentro de la respectiva categoria.

La informacion empleada en ia presente clasificacion proviene de fuenies oficiales; sin embargo, no garantizamos fa confiabilidad e infegridad de
la misma, por lo que No nos hacemas msponsabies por algin error u omisitn por ef uso de dicha informacion. Le clasificacion oforgada o emitida
por PCR constituyen una evaluacién sobre el Hesgo involucrade y una oplnién sobre ia calidad crediticla, y la misma no Impiica recomendacion
para comprar, vender o mantener un valor; ni una garanifa de pago del mismo; ni estabilidad de su precio y puede ostar sujeta a acluafizacitn en
cualquier momenio. Asimismo, la pregenie clasificacion de riesgo es indspendienfe y no ha sido influenciada por olras aclividades de /a
Claslficadora.

El presenis informe se encuentra publicado en la pégina web de PCR (hitp://www: ratingsacr. cam/informes-paiz.htmil, donde se pusde consultar
adicionalmente documentos como &l cédigo de conducts, la metodologla de clasifizacin respectiva y las clasficaciones vigentes.

Raclonalldad

El Comit& de Calificacién de PCR acordé mantener la calificacién de "AA-" con perspectiva “Estable” a la
Fortaleza Financiera de Corporacién de Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. con
Informacién al 31 de diclembre de 2022. La calificacion se fundamenta en la amplia experiencia y trayectoria
con la que cuenta CTH S.A. en procesos de titularizacién; asimismo, cuenta con una adecuada administracidn
historica del riesgo de crédito, al poseer una holgada cobertura de cartera problematica e indicador de morcsidad en
reduccion histérica, posterior al dltimo proceso de titularizacién vy considerando el giro de negocio propio de la
institucion. Adicionalmente, los indicadores de solvencia se ubican en una posicion mas competitiva que lo registrado
por el sistema bancario privado. No obstante, existe una disminucidn anual de la utilidad neta, producto de la reduccion
en los ingresos financieros, hecho que impactado en los indicadores de rentabilidad; a pesar de esto, los indicadores
se mantienen en una posicion mas favorable respecto al sistema bancario nacional.

Resumen Ejecutivo

o Posiclonamiento y trayectoria de fa Institucién en el mercado: La Institucién inicié sus operaciones dentro
del Sistema Financiero en el afio 1997, con alrededor de 25 aiios de trayectoria en el pais, con la finalidad de
brindar soluciones para el mercado de valores, permitiendo un accsso a financiamiento en el sector vivienda.
La Corporacién de Desamrollo de Mercade Secundario de Hipotecas CTH S.A. cuenta con una cobertura
geografica a nivel nacional, con una oficina matriz ubicada en Quito y una oficina de representaciéon en
Guayaquil. Entre sus principales actividades comprenden, el desarrollo de mecanismos tendentes a movilizar
recursos a favor del sector de la vivienda, estructurar procesos de titularizaciones de cartera hipotecaria tanto
propia come de terceros, actuar en calidad de originador, servidor maestro, entre otras.

s Amplio nivel de coberiura de cartera problemdtica y disminucion de la mora: CTH S.A. a la fecha
regisira un apropiado manejo del riesgo de crédito, por una parte, la morosidad presenta una disminucion de
-1,51% frente a diciembre 2021; asimismo, presenta un fortalecimiento del indicador de cobertura de cartera
problematica por +34,83% a corte interanual, en respuesta al robustecimiento de las provisiones (cuenta
1499) y la disminucién de la cartera en riesgo (US$ -239,28 mil). Cabe sefialar que, CTH S.A. cuenta con un
importante nivel de provisiones constituidas y reflejado en el gasto por provisiones donde, no se registran

www.ratingspcr.com




valores (cuenta 44) producto de la reserva de provisiones constituidas en periodos anteriores, los cuales son
suficientes para cubrir los riesgos que mantienen, limitando la necesidad de constituir provisiones a la fecha
de corte. Por otro lado, la cartera de créditos presenta una reducciéon anual, debido a las variaciones
decrecientes de la cartera de créditos por vencer, cartera que no devenga intereses y cartera vencida.

e Adecuado manejo de riesgo de liquidez y reduccion de obligaciones financieras: CTH S.A. cuenta con
una adecuada administracion de riesgo de liquidez, pese a que la Institucién mantiene un giro de negocio
diferente a Bancos, cooperativas y mutualistas del sistema financiero nacional, al no ser participe de captacién
de fondeo a través de las obligaciones con el publico. Dicho esto, se considera también el riesgo latente
proveniente del descalce de plazos entre activos de largo plazo y pasivos de corto plazo; hecho que se ha
mitigado histéricamente mediante la titularizacion de la cartera y por la renovaciéon permanente de la deuda
con entidades locales y de la linea de crédito con multilaterales, a la fecha de corte (BID Invest) hasta
acumular cartera suficiente para una nueva titularizaciéon.Por otra parte, a diciembre 2022 se exhibe una
reduccion en la deuda de sus obligaciones financieras y posee actualmente deuda con tres entidades
bancarias nacionales y una instituciéon multilateral.

e Holgado nivel de indicador de solvencia y superior al sistema de bancos privados: La Corporacion de
Desarrollo de Mercado Secundario de Hipotecas CTH S.A. mantiene una beneficiosa posicién patrimonial
debido al incremento de las reservas y dinamismo de los activos y contingentes ponderados por riesgo. Por
otra parte, el nivel de apalancamiento se posiciona considerablemente por debajo del promedio del sistema
de bancos privados (1,56 veces CTH S.A.; 8,40 Sistema de Bancos). Por otro lado, se observa que el indice
de solvencia disminuye a corte interanual -19,58% producto del crecimiento en mayor medida de los activos
ponderados por riesgo frente al patrimonio técnico constituido, ubicandose a la fecha de corte en 53,30%
siendo superior a lo requerido normativamente y al sistema de bancos privados (13,88%).

e Contraccion de ingresos financieros y utilidad neta del ejercicio: La institucién, presenta una contraccion
de sus ingresos financieros, debido a la reduccion de los intereses y descuentos ganados en la liquidacion de
titulos valores de clases subordinadas de menor cuantia que las del 2021. En tanto que, los egresos
financieros aumentan interanualmente impulsado por los intereses derivados del mayor financiamiento
requerido para la originacion de nueva cartera y comisiones causadas; el margen financiero bruto y margen
financiero neto contabilizan US$ 1,96 millones al no requerir gasto en provisiones (cuenta 44), debido a que
la institucién cuenta con provisiones constituidas en periodos anteriores suficientes para cubrir los riesgos
que mantienen. Consecuentemente, el resultado operacional se expande interanualmente, producto de un
mayor margen financiero neto e ingresos por servicios, para finalizar con utilidad neta de US$ 1,20 millones.
Pese a esto, la utilidad decrece ligeramente en su comparativo anual, de modo que, existieron variaciones en
los indicadores de rentabilidad donde, el ROE se ubica en 14,42% aumentando en +0,78%; mientras que el
ROA figura con 5,76% disminuyendo en -0,98% interanualmente; sin embargo, ambos indicadores son
superiores al sistema de bancos privados.

Atentamente,

Econ. Santiago Coello
Gerente General
Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating

www.ratingspcr.com




