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Estimados Amigos:

La economia, en general, present6 un desempefio estable en el ejercicio 2013. Tanto
el BIESS, como el sector financiero privado siguen ofreciendo financiamiento para la
construccion y adquisicion de vivienda. Queda por determinar la incidencia que las
reformas en normativa para el desarrollo de oferta inmobiliaria tengan en el sector,
que ha sido muy dinamico en los ultimos afos.

Los resultados obtenidos en el 2013, en términos relativos, superan los de afos
anteriores y los de otros participantes con los que nos pudiéramos comparar. Esto
se ha logrado principalmente gracias a que contamos con un muy buen equipo de
profesionales, con politicas y practicas bien concebidas, que han permitido que,
los largos procesos de titularizacién, culminen exitosamente e incluso superen las
proyecciones establecidas en su origen.

Se han anunciado ciertos cambios en cédigos y leyes que involucran al sector finan-
ciero, en el que participamos, por lo que debemos estar atentos para asegurar que
seamos tomados en cuenta de manera apropiada.

Agradecemos el esfuerzo y entrega de todos los colaboradores de la CTH asi como

la confianza y acompafiamiento brindados por los directores, accionistas, institucio-
nes proveedoras de financiamiento y otros participes de nuestra actividad.

Gracias.

José Andino
Presidente del Directorio Presidente Ejecutivo
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Visién
Lider en estructuracion de titulos para el mercado de valores
Misién

Desarrollar productos para el mercado de valores que permitan financiar
vivienda
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ORGANIGRAMA ESTRUCTURAL
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INFORME DEL PRESIDENTE EJECUTIVO

AL DIRECTORIO

POR EL PERIODO ANUAL 2013

ENTORNO

En lo que respecta al entorno ma-
cro-econdémico, el afio 2013 para el Ecua-
dor, en general, se lo puede caracterizar
como estable. La inflacién se mantuvo en
niveles del 3%, los precios del petroleo
se mantuvieron en el rango de 90 a 100
délares por barril, lo que permitié al go-
bierno mantener los niveles de inversion y
gasto. El crecimiento del producto interno
bruto borded el 5%, teniendo como con-
tribuyentes importantes para ese creci-
miento al los sectores de la construccion,
manufacturas, petréleo y minas, ense-
flanza y servicios sociales. Los ingresos
fiscales por recaudacion de impuestos
alcanzaron niveles sin precedentes, con
un crecimiento superior al 14%. Duran-
te los tres primeros trimestres del afio se
mantuvo un buen nivel de confianza em-
presarial, pero presenté una tendencia a
la baja hacia los Ultimos meses, como lo
reportan las empresas especializadas en
estas mediciones. Esta tendencia se pu-
diera derivar de expectativas por los cam-

bios anunciados de la matriz productiva,
la politica de importaciones, la situacion
de la balanza de pagos, entre otras.

Para el sector financiero, este fue su
primer afo bajo las nuevas normas defi-
nidas en el afio 2012, como resultado de
la campafa electoral. Las nuevas normas
incluyeron recortes adicionales en cuanto
a los cargos que las instituciones finan-
cieras pueden cobrar a sus clientes vy
nuevas imposiciones de IVA que no pue-
den cargarse a los usuarios por lo que
deben ser asumidos por las instituciones.
En general la rentabilidad promedio se re-
dujo a niveles del 9 a 11% del patrimonio,
comparados con 12 a 16% de afnos ante-
riores. Las carteras, en general, crecieron
a menor ritmo que los ultimos egjercicios,
igual gue las captaciones del publico. La
composicidon de las carteras han tenido
un mayor enfoque a los sectores produc-
tivos y menos énfasis en el consumo.

En el mercado hipotecario se repi-
tié, en buena medida, la preferencia de

13



Memoria 2013

los compradores de vivienda de buscar,
como primera opcién, el financiamiento
ofrecido por el BIESS. La cartera hipo-
tecaria de vivienda, colocada por par-
te del sistema financiero privado, creci6
muy poco, basicamente reponiendo las
amortizaciones regulares de sus créditos.
Las condiciones de financiamiento, tanto
del sistema financiero privado como del
BIESS, se mantuvieron sin mayor cam-
bio. En el dltimo trimestre, el BIESS anun-
Cié su decision de prescindir de los servi-
cios de originacion con la empresa Tata 'y
asumir esta actividad directamente. Esto
debido a demoras que se han dado en
los tiempos de tramite para colocacion
de los créditos. Hasta la fecha, no se ha
concretado este cambio en el servicio
pues se ha postergado, en mas de una
ocasion, el traspaso de actividades.

Se debe mencionar también, que ha-
cia fines del afio, la Superintendencia de
Compafias emiti6 un reglamento para
el manejo de recursos de proyectos in-
mobiliarios, con el fin de precautelar los
intereses de los compradores que hacen
reservas y pagos paulatinos de las cuo-
tas de entrada. La razén de haber emi-
tido este reglamento es prevenir ciertos
abusos, pues se perjudicé a comprado-
res, especialmente de proyectos masivos
de vivienda. Adicionalmente, parte de los

14

cambios en las politicas de importacion
afectaran a ciertos insumos de la cons-
truccién. Si bien no se han evidenciado
las posibles consecuencias de estos
cambios, se puede esperar que se pro-
duzcan ciertas demoras en los proyectos
y que cambien los costos, al menos en
algunos segmentos.

Los efectos de la ley que limitd los
derechos de los acreedores hipoteca-
rios, hasta el valor de dacién en pago, sin
posibilidad de recurrir a otros activos, en
caso que la vivienda no cubra la deuda,
no han sido relevantes. Por otro lado, la
vigencia de la regulacién emitida por la
Superintendencia de Bancos, de crear
provisiones por la diferencia entre el va-
lor del préstamo y el avaliio municipal, ha
sido postergada.
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Mercado Hipotecario de Vivienda - Saldos de Cartera

3.1%
Mutualistas 5.9%
Titularizado Bancos -8.7%
Titularizado Mutualistas
CTH (incluye Titularizado)
Otros *

4.5%
IESS/BIESS (colocaci6n) ** 15.4%

*El dato de Otros corresponde a Junio 2013 (informacion mas reciente reportada por la SEPS).
(*)Lo reportado para 2009 al 2013 es lo colocado en cada afno



Memoria 2013

Originacion

Mutualistas
Cooperativas

Sociedades Financieras

Totales

Mutualistas
Cooperativas
Sociedades Financieras

Totales

Como era de esperarse, el BIESS
nuevamente es el principal originador de
créditos hipotecarios. En el 2013, se ha
ampliado la diferencia entre la colocacion
del BIESS y el resto del sistema financie-
ro. EL BIESS ha anunciado cambios en
el manejo de esta actividad, buscando
acortar los tiempos de implementacion;
en el 2014 se veran los resultados de
estos cambios. Nuevamente debemos
aclarar que los valores reportados por el
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0.11%

-19.79%
125.00%
15.42%

21.68%
7.35%
4.15%

66.76%
100.00%

BIESS son de colocacién mientras que
las del resto del sistema financiero son
de los saldos amortizados, pendientes
de cobro.

Los precios de las viviendas han
mantenido cierto crecimiento, atribuible
a la demanda insatisfecha y la disponibi-
lidad de crédito ofrecido por suficientes
proveedores de financiamiento de vivien-
da. Consideramos que este crecimiento
es aceptable y todavia se mantiene una



gran diferencia con los precios de paises
vecinos.

Resultados

En el afo 2012 presentamos los me-
jores resultados hasta entonces. En el
2013, tenemos la satisfaccion de haber
superado aquel logro. En este afio, fue
determinante la liquidacion de la tercera
titularizacién propia, cuya clase subor-
dinada, de nuestra propiedad, tuvo un
desempefio mejor de lo proyectado en
su estructuracion, gracias a un mane-
jo eficiente y cuidadoso por parte de la
CTH. Es el mayor resultado obtenido en
una titularizacion propia.

Por otro lado, durante el 2013 mantu-
vimos un nivel alto de cartera hipotecaria
gracias a las diferentes fuentes de finan-

Calidad de Activos

Cartera vencida / total

Cartera no devenga / total

#5TH

ciamiento que hemos conseguido, tanto
de organismos multilaterales, mercado
de valores y de las instituciones financie-
ras locales. Este volumen de activos, con
un interesante margen financiero contri-
buy6 de manera importante en el resul-
tado que es el mejor de nuestra empresa
y, en términos relativos, superior que el
promedio conseguido por instituciones
del sector financiero del Ecuador.

En este afio también invertimos en
dos clases subordinadas, de la segunda
y tercera titularizacion de la Mutualista Pi-
chincha, adquisiciones que nos aseguran
un mayor volumen de cartera hipotecaria
para futuras titularizaciones. De esta ma-
nera, hemos continuado desarrollando el
mercado secundario de estos titulos, con
resultados muy satisfactorios.

0.09%

1.97%

17
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A diciembre de 2013 se aprecia una
ligera mejora en el nivel de morosidad
y retraso de la cartera en comparacion
al 2012. El nivel de retraso de la carte-
ra administrada por la CTH, se mantiene
dentro de indices muy aceptables, a pe-
sar que, por la naturaleza de la cartera

Cartera no devenga / total

Debemos mencionar que en este
cuadro reportamos tanto la cartera que
aparece como tal en los estados finan-
cieros mas aquella traspasada al fideico-
miso de titularizacion ligado a la linea de
financiamiento del BID, cuya estructura
requiere una contabilidad especial, re-
portando los saldos de esa cartera, bajo
otros activos.

CALIDAD DE LA CARTERA
TITULARIZADA

Como mencionamos, la naturaleza

18

titularizada, el indice tiende a crecer por
cuanto la cartera que inicia el proceso no
puede ser incrementada; todo lo contra-
rio, el acumulado de cartera respecto del
cual se calcula el indice de morosidad se
contrae diariamente producto de los pa-
gos de los deudores hipotecarios.

de la titularizaciéon hace que los indices
de morosidad tiendan a ser mas altos por
la amortizacién diaria de cartera, aunque
no se incrementen los créditos vencidos.

Para una apreciacién mas completa
del desempefio de cada titularizacion uti-
lizamos también el indice de morosidad
respecto de la cartera original.

Los cuadros a continuacion reflejan
la estupenda calidad de estas carteras.



Cartera vencida / total
Cartera no devenga/ total

Cartera no devenga/ original

Cartera vencida / total
Cartera no devenga/ total

Cartera no devenga/ original

Cartera vencida / total
Cartera no devenga/ total

Cartera no devenga/ original

Cartera vencida / total
Cartera no devenga/ total
Cartera no devenga/ original
CTH-BID 1 Titularizacién
Cartera vencida / total
Cartera no devenga/ total

Cartera no devenga/ original

CALIFICACION DE RIESGO

En cumplimiento con las disposicio-
nes regulatorias, la empresa requiere el
pronunciamiento de una calificadora de
riesgos, aprobada por la Superintenden-
cia de Bancos. Por designacion de la

TH

Cancelada
Cancelada

Cancelada

Cancelada
Cancelada

Cancelada

Cancelada
Cancelada

Cancelada

0.18%
3.50%
0.81%

2013
0.05%
1.27%
0.97%

Junta General de Accionistas, esta cali-
ficadora es la firma Bankwatch Ratings,
quien ha mantenido la calificacién de
riesgo institucional en AA.

Esta calificacién nos ha permitido
emitir obligaciones y papel comercial,

19
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que a Diciembre del afio 2013 tenian un
saldo de USD 9.25 millones, cumpliendo
los limites establecidos por las regula-
ciones pertinentes, que nos ha permitido
conseguir financiamiento en condiciones
de mercado convenientes, tanto en pla-
ZO COMO en costo.

20

TITULARIZACION

En este aspecto, el afio 2013 pre-
sentd resultados muy limitados, compa-
rados con los ejercicios anteriores. En el
primer trimestre conseguimos titularizar
cartera del Banco de Loja, proceso que
fue de importancia particular, pues fue
el primero efectuado con una institucion
Cuya casa matriz no esta ubicada en Qui-
to o Guayaquil, por lo que se desarrollé
nuestra capacidad de manejar estos pro-
cesos a distancia.

Posteriormente, en el tercer trimes-
tre, el érgano regulador del mercado de
valores emitié una regulaciéon que afec-
taba gravemente a nuestra actividad. En
vista que los motivos de la regulacién no
tenian razén de afectarnos, conseguimos
que se enmienden las partes que nos
impedian continuar con los procesos en
marcha, para lo que contamos con la re-
accion inmediata de las autoridades per-
tinentes. Una vez publicada la enmienda,
hubieron otras instancias del proceso
que pidieron aclaratorias adicionales, por
lo que no logramos cumplir con nuestras
metas en este aspecto. Quedaron dos
procesos ingresados para aprobacion,
que hasta la elaboracion del presente in-
forme contindan en tramite. Esperamos



#CTH

que estos se culminen en el primer se- Vale la pena comentar que, hemos
mestre, incluida una titularizacion propia, mantenido negociaciones con la CAF
con el producto de la cual cancelaremos para contar con lineas adicionales, que
al BID, y a otros acreedores, para hacer nos permitan mantener y aumentar nues-
uso de esas lineas nuevamente. tra actividad.

h /4
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CUMPLIMIENTO

En cuanto al informe de auditoria in-
terna, que es parte del expediente de la
Junta General de Accionistas, que incluye
su opinién respecto al cumplimiento de los
controles para evitar el lavado de dinero,
la administracién y el Directorio lo consi-
deran completo y suficiente, dada la acti-
vidad de la empresa y los riesgos a la que
se encuentra expuesta.

Hemos sido revisados por los audito-
res externos respecto del cumplimiento de
la normativa sobre lavado de dinero y sus
comentarios reflejan el cumplimiento de la
empresa con todos sus requerimientos.
No se han reportado casos de operacio-
nes inusuales o injustificadas, relativas a la
prevencion de lavado de dinero provenien-
te de actividades ilicitas y de narcotrafico,
las mismas que son monitoreadas por la
Unidad de Cumplimiento.

GOBIERNO CORPORATIVO

De acuerdo con los requisitos estable-
cidos en la normativa vigente, mediante el
presente informe, el Presidente Ejecutivo
y el Directorio emiten su opinién sobre los
estados financieros, los mismos que reflejan
la real situaciéon de la empresa, cuentan con
la opinién limpia de los auditores externos y

22

demuestran una situacion solvente, sdlida
y rentable, habiendo cumplido de manera
muy satisfactoria los objetivos establecidos
para el gjercicio 2013.

Con fecha 16 de enero del 2014 el Co-
mité de Gestion Integral de Riesgos emitio
su informe anual, el mismo que incluye el
siguiente pronunciamiento:

“En base a lo anterior se concluye que
la entidad ha controlado en forma efectiva
y eficiente los diferentes riesgos a los que



ha estado expuesta; generando informa-
cion oportuna y confiable como resultado
de las politicas, estrategias y procedimien-
tos definidos. Los limites de riesgo han
sido adecuados para el giro de negocio,
su volumen y complejidad; y se ha cum-
plido con todos los requerimientos de las
entidades de control.

Respecto del Sistema de Gestion In-
tegral de Riesgos, este ha sido imple-
mentado practicamente en su totalidad.
Se ha cumplido con todos los requisitos
de reporte, tanto los internos como aque-
llos establecidos en la normativa corres-
pondiente.

Complementariamente, incorporamos
al presente, el pronunciamiento del Comi-
té de Auditoria sobre la calidad del control
interno.

La responsabilidad del Comité de Au-
ditoria, basado en las actividades desarro-
lladas y de la informacién proporcionada
por la Administracion durante el afio termi-
nado el 31 de diciembre del 2013 es infor-
mar al Directorio de la Corporacion que no
han existido situaciones significativas que
afecten la calidad de los sistemas de con-
trol interno; se ha efectuado el seguimien-
to a las observaciones de los informes de
Auditoria Interna, de Auditoria Externa y de

#CTH

la Superintendencia de Bancos y Seguros;
no han existido conflictos de intereses en
los cuales el Comité haya tomado conoci-
miento o intervenido; no hemos conocido
situaciones de investigacion de actos de
conductas sospechosas, sus resultados,
asi como de las acciones recomendadas
y adoptadas, excepto de un caso de apro-
piacién indebida de fondos no material, el
cual también Auditoria Interna informd a
la Administracién y tomaron las acciones
pertinentes.

No se han reportado casos de conflic-
tos de interés.

El Comité de Etica ha sido debidamen-
te conformado y cuenta con los respecti-
vos procedimientos. En el ejercicio 2013
el comité conocié un caso menor de abu-
so de confianza, que por su materialidad
es insignificante y la empresa no ha teni-
do ninguna pérdida relacionada con este
caso.

Periédicamente, el Comité de Audi-
toria y el Directorio revisan el sistema de
accion correctiva (SAC), mediante el cual
se realiza el seguimiento a las recomen-
daciones, objeciones y demds asuntos
relevantes que son determinados por las
diferentes instancias de control interno y
externo.

23



Memoria 2013

RECURSOS HUMANOS

La politica de retribuciones aprobada
por la ultima Junta General Ordinaria de
Accionistas ha sido implementada.

La rotacion de recursos humanos fue
minima en el periodo analizado.

El Directorio ha sido un importante
aporte para la conduccién de la empre-
sa, se ha reunido todos los meses, con
un quérum amplio y suficiente, con par-
ticipacién de miembros principales y su-
plentes, habiendo atendido y tomado las
decisiones que se han requerido para el

24

normal funcionamiento de las activida-
des. Por otro lado, los diferentes comités
y comisiones han contado con la parti-
cipacion de los miembros del Directorio
designados.

Respecto de la administracién, es-
pecificamente el Presidente Ejecutivo, se
realiza una evaluacién trimestral de los
resultados alcanzados, en funcion del
nivel cumplimiento de las principales va-
riables criticas para el desempeno de la
empresa.



¢sCTH
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INFRAESTRUCTURA

A partir de marzo del 2013 se puso
en produccion el nuevo sistema informa-
tico, desarrollado a medida de nuestras
necesidades. El cambio de sistema fue
menos problematico que en ocasiones
anteriores y el numero de errores fueron
faciles de detectar y superar, al punto
que se ha cumplido con todas fechas de
entrega mensuales y no se han reporta-
do mas gue problemas menores.

26

El sistema es mas completo y amiga-
ble que el anterior, ha facilitado las tareas
y continuara su proceso de estabilizacién
en los préoximos meses. Contamos con
un sistema que cubre con las necesida-
des de procesamiento mas importantes
de nuestra actividad y en este afio es-
peramos completar los pocos mddulos
faltantes. Mientras tanto contamos con
procesos claramente definidos que ase-
guran la calidad, oportunidad y suficien-
cia de informacidn para manejar nuestras
actividades



Capitulo 2
ESTADOS
FINANCIEROS
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Fondos Disponibles

Operaciones
interbancarias

Inversiones
Cartera de créditos
Cuentas por cobrar

Bienes realizables
adjudicados por pago
Propiedades y equipos
Otros Activos

Total Activo

El activo ha experimentado un impor-
tante crecimiento, a niveles no alcanza-
dos en el pasado, gracias a la disponi-
bilidad de lineas de financiamiento y a la
capacidad de adquirir cartera hipoteca-
ria. Este nivel de activos, cuyo denomi-
nador comun es el crédito hipotecario,
esta previsto se reduzca sustancialmen-
te en el 2014, producto de un proceso
de titularizacion en marcha, por USD 25
millones.

Un cambio que merece mencion es
el de cuentas por cobrar, que tiene una
variacion importante. Este se relaciona
con compras de clases subordinadas de

28

ACTIVO

-52,9%
0,0%

189,2%
-38,2%
477,0%

0,0%

-32,9%
78,2%
64,6%

11.519

titularizaciones, en sus etapas finales, las
cuales tienen intereses extraordinarios
acumulados por cobrar, respaldados por
cartera hipotecaria, a ser recibida por
nosotros como tenedores de estas cla-
ses subordinadas, en pago de las mis-
mas. Esta cartera puede ser incorporada
a nuevos procesos de titularizacion.

Como siempre ha sido el caso, mas
del 90% de los diferentes activos repor-
tados en el balance general son produc-
tivos y generan rendimientos a niveles
cercanos al maximo permitido para este
segmento y cuentan con respaldo hipo-
tecario.



PASIVOS

Entradas Interdepar-
tamentales

Obligaciones
Inmediatas

Cuentas por Pagar

Obligaciones
Financieras

Valores en
Circulacion

Oblig. convertibles
en acciones

Otros Pasivos

Total Pasivo

Los pasivos crecieron en funcién del
incremento del activo. Gracias a la va-
riedad de fuentes de financiamiento, se
ha logrado mantener un margen que se
refleja en la mayor rentabilidad obtenida
por la empresa.

0,0%

0,0%
-29,1%

11,2%
-20,4%

0,0%

0,0%
78,8%

Como mencionamos, esta acumula-
cion de activos y pasivos son parte de la
naturaleza del negocio y se veran redu-
cidos sustancialmente en los préximos
meses, al titularizar y vender buena parte
de la cartera acumulada.
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PATRIMONIO

Capital Social 2.185 35,5% 2.185 33,8% 2.185 29,4% -12,9%
Primao

Colocaciones 47 0,8% 47 0,7% 47 0,6% -12,9%
de acciones

Reservas 2.833 46,0% 2.941 45,4% 3.056 41,1% 115 -9,5%
Superavit por 0,0% 17 03% G  -01% ©@2) -1286%
valuaciones

Resultados 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Resultado del 1087  177% 1282  198% 2146 289% 864  458%

jercicio

Total Patrimonio 6.152 100,0% 6.472 100,0% 7.429 100,0% 957 14,8%
|T,°ta! Pasivo + 30.783 29.226 48.118 18.891  64,6%

atrimonio

El nivel de patrimonio se ha man- ampliamente aquel del resto del sistema

tenido en rangos que superan en mMas financiero, aun después de repartir, con-
de dos veces los requisitos técnicos sistentemente, el 100% de las utilidades
y regulatorios. El nivel de cumplimien- anuales en los ultimos 10 afos.

to de la CTH, en este aspecto, supera
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Intereses ganados
Comisiones

Utilidades financieras
Total Ingresos Financieros
Intereses causados
Comisiones causadas
Perdidas Financieras
Total Egreso Financiero
Margen Financiero
Ingresos ordinarios
Ingreso por servicios
Egresos de operacion
Margen Operacional

Provisiones, depreciaciones
y amortizaciones

Ingresos extraordinarios
Egresos extraordinarios

Utilidad antes de impuestos
y participaciones

Participacion de los emplea-
dos y funcionarios en las
utilidades

Impuesto a la renta

Utilidad Neta

Ingresos Totales

Egresos Totales

Utilidad

3.077,89

99,48
3.177,37
1.000,06
91,74
14,03
1.105,82
2.071,55
4,49
1511,98
1.629,67
1.958,35

424,28

105,36
5,92

1.633,51

245,03

301,06
1.087,42
4.799,20
3.7111,77
1.087,42

ESTADO DE UTILIDADES

64,1%
0,0%
2,1%

66,2%

20,8%
1,9%
0,3%

23,0%

43.2%
0,1%

31,5%

34,0%

40,8%

8,8%

2,2%
0,1%

34,0%

51%

6,3%
22,7%

3.943,75

311,33
4.255,09
1.285,58

78,34

831,78
2.195,70
2.059,39

0,03
1.751,74
1.700,18
2.110,97

646,59

377,36
1,60

1.840,14

276,02

282,21
1.281,90
6.384,21
5.102,30
1.281,90

61,8%
0,0%
4,9%

66,7%

20,1%
1.2%

13,0%

34,4%

32,3%
0,0%

27,4%

26,6%

33,1%

10,1%

5,9%
0,0%

28,8%

4,3%

4,4%
20,1%

5.267,29

63,09
5.330,38
1.854,78

102,42

37,17
1.994,37
3.336,01

1.864,34
1.923,14
3.277,21

334,96

90,01
6,97

3.025,29

453,79

425,29
2.146,20
7.284,73
5.138,53
2.146,20

72,3%
0,0%
0,9%

73,2%

25,5%
1,4%
0,5%

27,4%

45,8%
0,0%

25,6%

26,4%

45,0%

4,6%

1,2%
0,1%

41,5%

6,2%

5,8%
29,5%

1.323,54

-248,25
1.075,29
569,20
24,08
-794,61
-201,33
1.276,62
-0,02
112,60
222,96
1.166,23

-311,62

-287.35
5,36

1.185,156

177,77

143,08
864,29
900,52

36,23
864,29

33,6%
0,0%
-79,7%
25,3%
44,3%
30,7%
-95,5%
-9.2%
62,0%
-91,3%
6,4%
13,1%
55,2%

-48,2%

-76.1%
334,6%

64,4%

64,4%

50,7%
67,4%
14,1%

0,7%
67.4%
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El nivel de ingresos del ejercicio es el
mas alto conseguido por la CTH. En este
ano, la liquidacion de la clase subordi-
nada de la tercera titularizacion propia,
arroj6 un resultado sin precedentes al
haber acumulado intereses devengados,
no cobrados durante més de 5 afos, en
respaldo de las clases mas privilegia-
das. Una vez amortizadas esas clases,
los intereses devengados no cobrados,
al haber llevado un manejo adecuado de
la calidad de la cartera subyacente, no
tener que cubrir pérdidas por deterioro
de la cartera, le corresponden al tenedor
de la clase subordinada, en este caso la
CTH.

También contribuyé al buen resulta-
do el crecimiento de activos conseguido
gracias a una buena gestién de com-
pra de cartera, financiada por fuentes
de crédito que permitieron mantener un
margen financiero adecuado. Los intere-
ses pagados crecen en funcién del cre-
cimiento de los activos, pero en menor
medida que los ingresos financieros.

Los ingresos por servicios se man-
tuvieron en niveles similares al afo an-
terior, pudiendo haber sido mejores de
no haberse producido las demoras por
cambios regulatorios, reportados previa-
mente en este informe.

Existe un crecimiento del gasto ope-

32

rativo producto principalmente de revi-
siones salariales, tomadas, en funcién
del mercado, a fines del afio 2012 cuyo
efecto se evidencia en el 2013. Los gas-
tos operativos totales crecieron a un rit-
mo menor que l0s ingresos, dejando un
margen operativo, antes de provisiones e
impuestos, muy superior al de ejercicios
anteriores.

Las provisiones para créditos se es-
tablecieron en funcién del crecimiento de
la cartera y los ingresos extraordinarios
se derivan principalmente de aquellos
créditos recuperados, para los cuales se
establecieron provisiones en ejercicios
anteriores. Las provisiones para partici-
paciones a los empleados y provisiones
para el pago de impuesto a la renta cre-
cen en funcién de los mejores resultados
obtenidos en la trayectoria de la CTH.

En términos globales, los ingresos
totales crecieron 14% mientras que los
egresos totales, unicamente 0.7%, lo
que, unido a un mayor volumen de ac-
tivos, reporta un resultado neto que es
67.4% mejor que el buen desempefio del
afo anterior.

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA

Los indicadores de eficiencia admi-
nistrativa contrastados con el activo pro-
pio son inferiores al sistema, debido a



la reduccién de activos por la venta de
cartera para propésitos de las titulariza-
ciones propias que CTH continua admi-
nistrando.

Considerando el activo propio y la

Gasto /Activo Promedio Propio

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic PS
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 Dic-13

Fuente: SBS Elaboracion: CTH PS: Promedio Sistema

Gasto Operativa/Activo Promedio
Propio y Cartera Administrada

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic PS
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 Dic13

Fuente: SBS Elaboracion: CTH PS: Promedio Sistema

“STH

cartera administrada, los indicadores son
superiores al sistema, y responden al
efecto de los dos procesos propios que
CTH administra fuera de su balance.

40

35

30

25

20

05

00

Gasto de Personal /Activo Promedio Propio

Dic Dic Dic Dic PS
09 10 11 12 13 Dic-13
oracion: CTH  PS: Promedio Sistema
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Gasto de Personal/Activo Promedio
Propio y Cartera Administrada

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

Fuente: SBS Elaboracion: CTH PS: Promedio Sistema
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Los activos administrados se dismi-
nuyeron en promedio en un 0.41% con
relaciéon al 2012. Al final del afo, CTH
fue Fiduciario y Administrador de cartera
por USD 628 millones. CTH administra
mas de USD 54 millones de cartera en
tres procesos propios. Ademas de los
fideicomisos de originacién propia, a di-
ciembre 2013 CTH fue fiduciario en 19
fideicomisos originados por terceros con
un saldo de USD 574.1.

RENTABILIDAD

La rentabilidad de CTH se incremen-
16 en el 2013 al punto de ubicarse en
el primer lugar del sistema bancario.
El ROE de CTH supera en mas de tres

Retorno sobre Patrimonio Promedio CTH
vs Sistema (ROE)

34

Evolucion de la Cartera Administrada
en Fideicomiso (promedio anual millones)

288838888

04 05 06 07 08 09 10 11 12 13

veces que el promedio del sistema vy el
ROA supera en mas de seis veces.

Retorno sobre Activo Promedio CTH
vs Sistema (ROA)
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PATRIMONIO TECNICO

El patrimonio técnico de CTH se
mantiene como uno de los mas altos del
sistema, puesto que cubre mas de dos
veces el patrimonio requerido en prome-
dio. Una vez se titularice el proceso que
estd en marcha esperamos que el PT sea
mas de 3 veces el requerido.

- 888388288

STH

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic PS
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 Dic-13

Fuente: SBS Elaboracion: CTH PS: Promedio Sistema
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KPMG del Ecuador Cia. Ltda. Telephone: (533-2) 2450330
Av Repubhca de Et Savador No 734 y Portugal (693-2) 2450851
Ap Postal 17-15-00388 Fax: (593-2) 2450356
Quito - Ecuador

£l informa de los auditores independientes sobre los estados financieros al y por el aflo que termind el 31 de diciernbre
ddmﬂlpﬁaabsmﬁnmmm bsqmvmhmbndol&poﬂnmdemmadym
que no se on esta Las notas a los estados financieros son necesarias para una

adecuada imerpretacién
dar cumplimiento a! articuio 78 de la Codificacion de la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero

A la Junia de Acconistas y Miembros del Directorio
Corporacion de Desarrolio de Mercado Secundario de Hipotecas CTHS. A.:

Hemos auditado los estados de C: ion de Desarrollo de Mercado Secundario de

HlpomCTMS A(‘hcawm').qnmluymdbalmgu\ualdmdaddunhmddzoﬂ y los estados de

ydaﬂqoaosdmpordd\omlummmeulm y las notas que

mw\dennnruumnahmmu Los estados
sido

SwmdosmymddEm

de y ofra f
mmubmumﬁmmwh

dels istracion por los estados financieros
La in es. por i 36n y " de estos estados financieros de acuerdo
con nomas de por 3 da Bancos y Seguros del Ecuador y por el control
ﬂmmmﬂmmwmﬂh ion de estados que estén lbres de emores
significativos, ya sean debido a fraude o emror
Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabiidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros con base en nuestra auditoria.
E'mmmuummmmuw: Esas normas requieren que

y
w:ﬁadrmnﬁom@dnuhssladosmmemmmrsmmwnrms
muﬂwﬁammmmmummmmumnmmummymmmm

estados de nuestro juicio, inciuyendo la evaluacién da los
msgnsdemsmfmmmbsmmﬁm debubaﬁmoenor Al hacer esas evaluaciones de riesgo,
consideramos los controles intermos pert alapl de los estados de

hmdmmodwmmmmmamaummam mmmdwwﬂtiodﬁ

qmuuupnbnsohaheﬁmmdeloomolumuhmldw Unamdlorialanbﬁnmclw-avd«ub
wuilizados y la porfa

mmmwmmum«mmmmummmm

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proveer una base para
nuestra opinidn.

Opinién

Enmmambn.“%hmwmmﬁosmdmﬂdﬁmm@%mmm
aspectos importantes, la stuacion jera de la de Des: de Mercado 0 de Hipotecas
CTH S. A. al 31 de dica det 2013, y los bscanbnsmwpamomysum\qmd-

deahmporolamqmmmmuafmd‘mommmbmmsdomdmmw
Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador

Base de Contabifdad
Sin modificar nuestra opinin, flamamos la atencidn a la nota 2 (2) 2 los estados financieros, la cual explica que los
estados financieros mencionados en ei primer parrafo han sido preparados sobre la base de ias normas de contablidad
por de Bancos y Seguros del Ecuador, las cuales difieren de las Normas
de Fi Eswos  estados fueron p para de
con las emitidas por la Superimendencia de Bancos y Seguros del Ecuador,
pueden no ser i pera otros

KPwi (s del Tevador

21 de febrero del 2014

© 2013 KPMIG del Ecuador Cia. Lida., une comy
independientes e KPMG efiladas con KPMG

#5TH
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BALANCE GENERAL
31 de diciembre de 2013

(En ddlares de los Estados Unidos de América -US$)

Activos

Fondos disponibles

Inversiones

Cartera de créditos - vivienda

Provisién para créditos incobrables
Cartera de créditos, neta

Cuentas por cobrar, neto

Propiedades y equipos, neto

Otros activos, neto

Total activos
Pasivo y patrimonio de los accionistas

Cuentas por pagar
Obligaciones financieras
Valores en circulacién

Total pasivos
Patrimonio de los accionistas:
Capital acciones
Prima en colocacién de acciones
Reserva legal
Reserva especial
Reserva por revalorizacion del patrimonio
Superavit por valuacién de inversiones en instrumentos financieros
Resultados acumulados

Patrimonio de los accionistas, neto
Total pasivos y patrimonio de los accionista

38

21.400.412
(613.565)

504.475
4.943.872

20.786.847
3.563.512
845.788
17.473.029

48.117.523

1.625.081
29.945.984
9.117.242

40.688.307

2.185.280
46.680
1.092.640
912
1.962.942
(5.437)
2.146.199

7.429.216
48.117.523



«CTH

ESTADO DE UTILIDADES

31 de diciembre de 2013

(En dolares de los Estados Unidos de América -US$)

Ingresos financieros:
Intereses ganados
Depositos
Inversiones
Cartera de créditos
Otros

Utilidades financieras
Total ingresos financieros

Egresos financieros
Intereses pagados:
Obligaciones financieras
Valores en circulacién
Otros

Comisiones pagadas

Amortizacién de prima
Total egresos financieros
Margen bruto financiero

Ingresos por servicios

Gastos de operacion:

Remuneraciones y
otros gastos del personal

Honorarios

7.422
1.834.963
3.424.878

27
5.267.290
63.087
5.330.377

1.403.998
441.037
9.746
1.854.781
102.418
37.171

1.994.370

3.336.007

1.864.340

1.223.855
272.779

Servicios varios 248.344
Impuestos, contribuciones
y muitas 75.628
Otros 101.995
1.922.601
Otros gastos operacionales, neto 542
Margen operacional antes de provisiones,
depreciaciones y amortizaciones 3.277.204
Provisiones sobre activos de riesgos 206.783
Depreciaciones 79.098
Amortizaciones 49,081
Margen operacional Neto 2.942.242
Ingresos y gastos no operacionales:
Ingresos no operacionales 90.009
Gastos no operacionales (6.966)
83.043
Utilidad antes de la participacion
de los empleados en las utilidades
e impuesto a la renta 3.025.285
Participacién de los empleados
en las utilidades 453.793
Utilidad antes del
impuesto a la renta 2.571.492
Impuesto a la renta 425.293
Utitidad neta US$ 2.146.199
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
al 31 de diciembre de 2013

(En dolares de los Estados Unidos de América -US$)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:

Intereses y descuentos ganados

Ingresos por servicios

Intereses pagados

Comisiones pagadas

Pagos operativos y a empleados

Pérdidas financieras, neto

Otros ingresos operacionales

Otros ingresos no operacionales, neto
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién, antes
de cambios en activos y pasivos operacionales

Cambios en activos y pasivos operacionales:
Aumento en cartera de créditos
Aumento en intereses por cobrar
Aumento en cuentas por cobrar
Aumento en otros activos
Disminucion en otras partidas por pagar
Disminucion obligaciones laborales
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacién

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Aumento en inversiones
Adiciones en gastos diferidos
Adiciones a propiedades y equipos
Producto de la venta de propiedades y equipo
Adiciones en otros activos
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento en obligaciones financieras
Dividendos pagados
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

Fondos disponibles:
Disminucién neta durante el afio
Saldo al inicio del afio
Saldo al final del afio

40

5,257,541
1,864,341
{1,790,722)
(102,418)
(1,881,527
(7,737)

2

53,215

3,392,695

(425,789)
(3,007,797)
(180,863)
(6,741)
(275,137)
(313,223)
(4,209,550)

(3,864,340)
(56,854)
(174,565)
38,328

(15,710,110)

17,589,586
(1,208,630}
16,380,956

(146,009)
650,484
US$ 504,45
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RELACION ENTRE EL PATRIMONIO TECNICO TOTAL Y LOS ACTIVOS Y CONTINGENTES

PONDERADOS POR RIESGO

al 31 de diciembre de 2013 (expresado en miles USD dolares)

PATRIMONIO TECNICO PRIMARIO
DESCRIPCION

Capital social

Prima en colocacién de acciones

Reservas legales

Reservas especiales para futuras capitalizaciones
A TOTAL PATRIMONIO TECNICO PRIMARIO

PATRIMONIO TECNICO SECUNDARIO
DESCRIPCION
Reservas por revalorizacion del patrimonio
45% superavit por valuaciones
Utilidades acumuladas
Utilidad del ejercicio
B TOTAL PATRIMONIO TECNICO SECUNDARIO
C = A+B PATRIMONIO TECNICO TOTAL

MENOS
D DEDUCCIONES AL PATRIMONIO TECNICO TOTAL
E = C - D PATRIMONIO TECNICO CONSTITUIDO

ACTIVOS Y CONTINGENTES PONDERADOS POR RIESGO

Activos ponderados con 0.50

Activos ponderados con 1.00

F TOTAL ACTIVOS Y CONTINGENTES PONDERADOS POR RIESGO

POSICION, REQUERIMIENTO Y RELACION DE PATRIMONIO TECNICO
G = F x 9% PATRIMONIO TECNICO REQUERIDO
H=E - G EXCEDENTE O DEFICIENCIA DE PATRIMONIO TECNICO REQUERIDO

ACTIVOS TOTALES Y CONTINGENTES x 4%

2,185
47
1,093

3,325

1,963

2,146
4,107
6,651

6,651

3,294
3,357
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IMPOSICIONES

Impuesto. Contribuciones, Participaciones y Aportaciones Obligatorias
al 31 de diciembre de 2013 (expresado en miles USD ddlares)

IMPOSICIONES
Impuesto a la Renta
Patricipacién de Empleados
Impuestos Municipales
Contribuciones Superintendencia de Bancos
Aportes al IESS
Otros menores
TOTAL:

Imposiciones
Utilidad Neta 2,146

42

49%

425

24
97

1.050
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