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2. Información general del originador 

 
a. Razón social del emisor: 

 
Cartimex S.A. 

 

b. Domicilio, dirección, número de teléfono, número de fax, y dirección de correo 
electrónico del emisor y de sus oficinas principales: 
 
MATRIZ: 
Domicilio:    Guayaquil, Guayas 
Dirección Oficina Matriz:           Sector Industrial Los Álamos, Av. Blanca Muñoz y Av. 

Elías Muñoz Manzana 127 solar 4,    Edificio Cartimex 
frente a Metropolitan Touring 

Teléfono:            (593-4) 3714240 
Número de fax:           (593-4) 3714240 
Correo electrónico:          aherrera@cartimex.com 
Página Web:           www.cartimex.com  

 
SUCURSAL: 
Domicilio:          Quito, Pichincha 
Dirección Oficina:  Calle Rumipampa E2-16 y Yugoeslavia. 
Teléfono:            (593-2) 2434735 
Número de fax:           (593-2) 2443388 
Correo electrónico:          ereina@cartimex.com 
Página Web:                       www.cartimex.com  
 

c. Objeto social: 
 

La compañía tiene como objeto social la compra, venta, importación, exportación y 
comercialización de todo tipo de electrodomésticos, artefactos domésticos, artículos y 
menajes del hogar, la industria y la oficina, así como de artículos de bazar. 
 

d. Descripción de la actividad económica,  productos y participación en el mercado: 
 

CARTIMEX S.A. es una compañía que se desenvuelve en el mercado de provisión de 
tecnología, el cual se encuentra en constante expansión a nivel global, debido a que 
cada vez se vuelve más necesario contar dispositivos que simplifiquen procesos y 
faciliten las actividades de las personas y empresas, como la comunicación, 
procesamiento de datos, utilitarios, etc. 
 
Por otro lado, el rápido avance de las tecnologías hace que los equipos tengan tiempos 
limitados de vigencia o funcionabilidad, haciéndose necesaria también la renovación 
constante de los mismos. 
 
Ecuador es un país dolarizado, lo que implica, entre otras cosas, que las personas 
pueden proyectar sus niveles de ingreso y gastos con esta moneda dura, y eso conlleva 
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a asumir riesgos de endeudamiento para adquisición de bienes y servicios.  La mayor 
parte de los productos tecnológicos son adquiridos a crédito, generando esto todo un 
aparato financiero detrás del mercado tecnológico, aprovechado principalmente por 
las tarjetas de crédito.  Las facilidades para los créditos de consumo generan también 
necesidades impulsivas de las personas por adquirir equipos de última tecnología, lo 
cual se palpa, por ejemplo, en los teléfonos celulares, tablets, etc. 
 
Así mismo debe destacarse que en el país se oferta una amplia gama de productos 
tecnológicos de diversa procedencia, e incluso en los últimos años se ha observado una 
tendencia hacia ensamblaje y fabricación local de muchos dispositivos y equipos de 
este tipo, generando mano de obra y aplicando conocimientos que se espera en un 
futuro nos permita crear tecnología. 
 
En el ámbito económico, el país ha atravesado por varios años de crecimiento 
promovido por inversión estatal, y ha generado importantes ingresos de divisas debido 
a los altos precios del petróleo y de los commodities, lo cual ha permitido a empresas 
como Cartimex, expandirse, diversificarse y atender de mejor forma las necesidades de 
una demanda creciente.  Sin embargo, desde finales del año 2014, factores externos 
como la caída de los precios del petróleo y materias primas, así como la apreciación del 
dólar, unido con un tenso clima político interno, llevaron a que el gobierno tome 
medidas de protección y austeridad, entre las cuales se destacan las medidas para 
proteger balanza de pagos, dado el régimen monetario que se posee, como cupos, 
salvaguardias e incremento de aranceles en el año 2015. 
 
Respecto a lo señalado, el efecto que causaron las medidas en la compañía en el último 
año, fue una reducción de las ventas en alrededor del 25% en el 2015 respecto al año 
2014. Cabe destacar que para el mes de junio del 2017 el panorama mejoró, según la 
Federación Nacional de cámaras de Comercio indicó que la eliminación de las 
salvaguardias impulsó el consumo de los hogares ecuatorianos, además en la misma 
fecha el IVA bajó del 14% al 12%. Generando un incremento notable en las ventas en 
el 2017 para Cartimex del 18% respecto al 2016. 
 
 
Desempeño de la compañía: 
 
CARTIMEX es una empresa tecnológica fundada en 1996, y desde entonces sigue 
siendo reconocida en el mercado ecuatoriano por su constante propuesta innovadora, 
ofreciendo la vanguardia y la calidad con flexibilidad de precios y créditos; 
constituyéndose en el líder indiscutible de la comercialización tecnológica con la mayor 
cobertura en todo el Ecuador. 
 
Su enfoque de negocios como grupo empresarial con visión social, está dedicado a 
cubrir toda la red de distribución de hardware, partes, piezas y componentes de 
computación y electrónica. 
 
CARTIMEX cuenta con sus centros principales de atención y logística en las ciudades de 
Guayaquil y Quito, permitiendo gestionar negocios efectivos con sus clientes, bajo el 
concepto de sistema de atención descentralizado en el país. 
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Miles de metros cuadrados hoy día; y, creciendo más para áreas de bodega y tránsito, 
unido a un eficiente sistema de transportación privada otorga una eficaz y oportuna 
entrega a nivel nacional. 
 
El entorno tecnológico del Grupo CARTIMEX está integrado por varias empresas, 
instalaciones como ITTEK CORP (empresa americana, ubicada en Miami, USA), 
encargada de las operaciones de compras y negociaciones con proveedores 
internacionales.  El compromiso de servicio de garantía lo realiza SERVITECH, 
otorgándoselos a todos los productos comercializados por CARTIMEX.  Intellicom, el 
componente comercial más tradicional del Grupo CARTIMEX sigue enfocando sus 
metas en la atención corporativa. 
 
Para atender las ventas minoristas, la compañía introdujo hace varios años el 
supermercado de tecnología llamado COMPUTRÓN, compuesto por un grupo de 
profesionales convencidos que la tecnología es un pilar fundamental para el desarrollo 
humano y social de todo individuo.  
 
Comprendiendo la velocidad con que la tecnología se renueva, a través de estos 
almacenes la compañía tiene, en forma directa, la capacidad de asesorar a sus clientes 
en los constantes cambios de este tipo de productos.  Mantienen un personal 
entrenado para brindar la más completa asesoría, en funciones de las inquietudes de 
las personas interesadas en adquirir bienes de tecnología, a fin de que sus productos 
se adapten a sus necesidades.  
 
Las tiendas están provistas con una amplia variedad de productos en las diferentes 
líneas de tecnología, tales como computadoras, laptops, impresoras, accesorios, 
celulares, tablets, entre otros; con más de 8.000 productos en cada uno de sus locales 
en todo el país, a fin de ser una solución para la mayoría de las personas que requieran 
productos de tecnología.  
 

COMPUTRÓN se considera la mayor y mejor 
propuesta tecnológica para el segmento de venta 
minorista en el Ecuador. 

 
 

 
Existen 24 puntos de venta de Computron a lo largo del país, teniendo presencia en las 
ciudades de: Guayaquil, Santa Elena, Manta, Quito, Cuenca, Santo Domingo, Machala, 
Quevedo y Riobamba. 
 
La compañía realiza sus ventas a través de tres canales: 

• Mayoreo 

• Retail 

• Corporativo 
 
Las políticas de precio son fijadas por cada canal, siendo los productos vendidos a 
través de la cadena retail COMPUTRON, los que mayores márgenes producen, lo cual 
se complementa con el volumen de ventas al por mayor.  Para el caso del canal 
Corporativo, en la mayoría de los casos, los precios dependen de la oportunidad y 
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negociaciones que se logren con las marcas (descuentos especiales para este tipo de 
negocios). 
 
Cartimex mantiene la representación de más de 45 marcas internacionales, entre las 
cuales se encuentran como principales: HP, EPSON, SAMSUNG, LG, DELL, MICROSOFT, 
INTEL, etc. 
 
Respecto a la capacidad instalada, cuenta con 4 bodegas, 2 en Guayaquil, 1 en Durán y 
otra en la ciudad de Quito, las cuales en total suman más de 4.000 metros cuadrados.  
Esta capacidad le permite tener la expansión necesaria para un inventario en bodegas 
de aproximadamente USD14 millones.  Como plan de crecimiento se cuenta con un 
terreno disponible en Durán por 10.000 metros cuadrados. Adicional, cuentan con 
bodegas en cada local que mantienen de Computron donde la mercadería es exhibida 
y de igual forma se encuentra en stock dentro del local, las cuales en total suman más 
de 7.000 metros cuadrados. 
 
Participación de mercado: 
 
La participación de mercado está controlada por 4 compañías, entre las que se 
encuentra CARTIMEX S.A., INTCOMEX DEL ECUADOR, ELECTRONICA SIGLO 21 y 
TEGNOMEGA, de las cuales Cartimex S.A. al 30 de Abril del 2018 tiene una ligera ventaja 
sobre Siglo 21, como lo observamos a continuación: 
 

 
Fuente: Cartimex S.A. 
 
Principales Líneas de Productos 
 
Segmento Informática.- Esta línea siempre ha estado en crecimiento a lo largo de los 
últimos 10 años.  Se compone de productos de mucho cambio tecnológico, y 
actualmente la principal demanda está en productos móviles.  Esta línea se 
comercializa por los 3 canales de venta de la compañía. 
 
Un análisis FODA de este segmento arroja lo siguiente: 
 
Fortalezas: 

• La compañía mantiene 18 años de experiencia en esta línea de negocio 

20.86%
24.27%

27.17% 27.71%

TECNOMEGA INTCOMEX
DEL ECUADOR

SIGLO 21 CARTIMEX SA.

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

PRINCIPALES COMPETIDORES MERCADO  AÑO 2018

CRECIMIENTO
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• Se gestiona y posee constantemente un buen inventario 

• Se cuenta con 1.000 sub-distribuidores en todo el país 

• Se posee la marca privada XTRATECH 

• Se poseen las tiendas propias COMPUTRON 
 
Oportunidades: 

• Alta demanda de productos innovadores 

• Ensamblaje de productos localmente como celulares 
 
Debilidades: 

• Incremento de los costos laborales y pago de servicios 

• Obsolescencia de productos muy acelerada 
Amenazas: 

• Dinamismo económico del país 

• Que se implementen salvaguardas y/o aranceles adicionales 

• Contrabando 
 
Las marcas comercializadas relevantes en este segmento son: 

 

 
 
Segmento Electrónica.- Este segmento es el que contiene artefactos para el hogar y 
entretenimiento, los cuales tienen una alta demanda, en especial en fechas pico como 
Día de la Madre y Navidad.  Los productos de este segmento se comercializan por dos 
canales: mayoreo y retail. 
 
En esta línea la empresa cuenta con proveedores locales y productos importados.  Los 
productos locales vienen en ascenso debido al incremento en los últimos meses de 
ensamblaje local de televisores principalmente. 
 
El análisis FODA de este segmento se muestra a continuación: 
 
Fortalezas: 

• La compañía mantiene 18 años de experiencia en esta línea de negocio 

• Se cuenta con 1.000 sub-distribuidores en todo el país 

• Se poseen las tiendas propias COMPUTRON 
 
Oportunidades: 
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• Necesidad del consumidor de cambiar su TV de tecnología análoga por 
tecnología digital 

 
Debilidades: 

• Incremento de los costos laborales y pago de servicios 
 
Amenazas: 

• Dinamismo económico del país 

• Que se implementen salvaguardas y/o aranceles adicionales 

• Reducción de los cupos de importación 
 
Las marcas comercializadas relevantes en este segmento son: 
 

 
 
 
Segmento Suministros.- Este segmento se compone en más de un 80% de tintas y 
toners para impresión, y constituye una línea de crecimiento constante desde los 
inicios de la compañía.  Los productos de esta línea se comercializan a través de los 
canales de mayoreo y retail.  Todos los suministros son importados y originales. 
 
El análisis FODA de este segmento se muestra a continuación: 
 
Fortalezas: 

• La compañía mantiene 18 años de experiencia en esta línea de negocio 

• Se cuenta con 1.000 sub-distribuidores en todo el país 

• Se poseen las tiendas propias COMPUTRON 

• Se comercializan sólo productos originales 
 
Oportunidades: 

• Nuevos productos con mayor rendimiento a precios más bajos 
Debilidades: 

• Incremento de los costos laborales y pago de servicios 
 
Amenazas: 

• Dinamismo económico del país 

• Que se implementen salvaguardas y/o aranceles adicionales 
 
Las marcas comercializadas relevantes en este segmento son: 
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Los principales productos de la empresa se muestran en el siguiente cuadro: 
 

 
     Fuente:  Cartimex S.A. 
     Elaboración: Plusbursátil S.A. 

 
 

e. Grupo financiero al que pertenece: 
 
La compañía Cartimex S.A. no pertenece a ningún grupo financiero. 

 
f. Finalidad de la titularización: 

 
El proceso de titularización implementado por el Originador a través del Fideicomiso 
Mercantil tiene por objeto lo siguiente: 
 
CLÁUSULA NOVENA: Objeto de la Titularización. - 9.1. El objeto de la Titularización es: 
9.1.1. Que el ORIGINADOR sea el BENEFICIARIO del producto neto de la colocación de 
los VALORES.  Con tales recursos el ORIGINADOR logrará una fuente alterna de fondeo 
para la ampliación de las operaciones propias de su giro ordinario, con un costo 

CATEGORÍA DESCRIPCIÓN

Accesorios

Accesorios varios, parlantes, audífonos, micrófonos, 

reguladores, supresores, UPS, teclado, mouse, 

maletín, mochila, estuche, soportes, bases, mesas, 

sillas, accesorios para tablets.

Celulares Celulares, repuestos celulares y accesorios.

Componentes

Discos duros, cases, procesadores, coolers, tarjetas 

video, ópticos (CD, DVD), mainboard, cables, tarjetas 

varias, memorias.

Cómputo XTRATECH Computers y computadores.

Electrónica
Calculadoras, equipo autos, audio, línea hogar, 

telefonía, televisores.

Impresión
Scanners, impresoras láser e inyección, punto de 

venta.

Monitores Monitores.

Notebooks
Tablets, notebooks, partes de notebooks, partes de 

tablets.

Redes
Servidores, productos para redes, cableado 

estructurado.

Seguridad Seguridad.

Software y Juegos Software y utilitarios, juegos y otros.

Suministros en Gneral
Tape, respaldos, suministros de impresión, 

suministros en general.

Video Proyectores, cámaras.
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financiero y un plazo razonables. 9.1.2. Que se paguen los PASIVOS CON LOS 
INVERSIONISTAS del TRAMO correspondiente, con cargo a los FLUJOS  generados por 
la CARTERA del TRAMO respectivo y, de no ser estos suficientes, con los recursos que 
se obtengan de la ejecución de los MECANISMOS DE GARANTIA del TRAMO 
correspondiente. 
 

g. Información económica y financiera: estados financieros del último ejercicio fiscal,  
junto con las notas y dictamen del auditor externo, análisis vertical e índices: 

 
Los estados financieros del último ejercicio fiscal, junto con las notas y dictamen del 
auditor externo, se encuentran en el Anexo 1. 
 
El análisis vertical se muestra a continuación: 
 

 
 

BALANCE GENERAL USD %

Caja - Bancos 1,648,884 3%

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 146,435 0%

Cuentas por cobrar clientes 12,592,506 26%

Cuentas por cobrar compañías relacionadas 9,022,287 18%

Otras cuentas por cobrar 6,059,421 12%

Inventarios 12,180,163 25%

Impuestos corrientes y pagos anticipados 1,428,801 3%

Otros activos corrientes 526,319 1%

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 43,604,816 89%

Activo fijo no depreciable 1,583,033 3%

Activo fijo depreciable 7,437,907 15%

(-) Depreciación acumulada -4,380,578 -9%

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 4,640,362 9%

OTROS ACTIVOS 586,388 1%

ACTIVO INTANGIBLE 230,000 0%

TOTAL ACTIVO 49,061,566 100%

Obligaciones bancarias y financieras C/P 10,801,828 22%

Cuentas por pagar 29,556,249 60%

Impuestos por pagar 849,154 2%

Gastos acumulados por pagar 484,407 1%

Cuentas por pagar accionistas 539,942 1%

TOTAL PASIVO CORRIENTE 42,231,580 86%

Obligaciones bancarias y financieras L/P 319,142 1%

Otros pasivos corrientes 679,501 1%

TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 998,643 2%

TOTAL PASIVO 43,230,223 88%

Capital social 3,894,255 8%

Aportes futura capitalización 0 0%

Reservas 1,112,069 2%

Utilidades acumuladas 264,160 1%

Resultado del ejercicio actual 560,859 1%

TOTAL PATRIMONIO 5,831,343 12%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 49,061,566 100%

ANÁLISIS VERTICAL

Al 31 de diciembre de 2017
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Los más importantes indicadores financieros del originador para el último ejercicio 
económico son los siguientes: 
 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

ESTADO DE RESULTADOS USD %

Ventas netas 61,218,561 99%

Otros ingresos 883,242 1%

Total ingresos 62,101,803 100%

Costo de ventas 48,819,845 79%

Utilidad bruta en ventas 13,281,958 21%

Gastos de administración y ventas 9,890,426 16%

Depreciación 349,413 1%

Gastos financieros 1,946,422 3%

Utilidad antes de impuestos y participación 1,095,697 2%

Participación trabajadores 164,354 0%

Impuesto a la renta 370,482 1%

Utilidad neta 560,861 1%

ANÁLISIS VERTICAL

Al 31 de diciembre de 2017

LIQUIDEZ 2017

Razón corriente 1.0325

Prueba ácida 0.74            

Capital de trabajo neto (Miles USD) 38964.45

ACTIVIDAD 2017

Rotación de activos 1.2478

Rotación de cuentas Por cobrar 4.8615

Periodo promedio de cobro (días) 74

Rotación de inventario 4.008

Edad promedio del inventario (días) 90

Rotación de cuentas por pagar 1.6894

Periodo promedio de pago (días) 213

RENTABILIDAD 2017

Margen de utilidad bruta 21.70%

Margen de utilidad neta 0.92%

Rendimiento sobre activos (ROA) 1.14%

Rendimiento sobre patrimonio (ROE) 9.62%

ENDEUDAMIENTO 2017

Razón de deuda 0.881

Apalancamiento 7.413

Concentración de deuda 98%

Cobertura de intereses 1.563
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h. Gastos de la emisión: 

 

 
  

OTROS INDICADORES 2017

Patrimonio / Activos 11.89%

Capital / Activos 7.94%

Utilidad por acción 0.14            

Deuda / Ventas 0.71            

Ciclo operativo (días) 163.87        

Ciclo de conversión de efectivo (días) -49.22        

Detalle de gastos del proceso Valor inicial
Valor 

actualización

Periodicidad 

actualización

Total gasto 

en el tiempo

% respecto al 

monto a 

emitir

Calificación de Riesgos 6,000.00       4,500.00       Anual 15,000.00     0.7500%

Estructuración financiera 12,000.00     -                 12,000.00     0.6000%

Colocación 25,000.00     -                 25,000.00     1.2500%

Piso de Bolsa 2,250.00       -                 2,250.00       0.1125%

Estructuración legal 4,000.00       950.00          Mensual 21,100.00     1.0550%

Administración fiduciaria -                 600.00          Mensual 10,800.00     0.5400%

Auditoría externa -                 1,500.00       Anual 7,500.00       0.3750%

Inscripción RMV 1,250.00       -                 1,250.00       0.0625%

Inscripción y mantenimiento Bolsa 437.50          113.00          Anual 889.50          0.0445%

Decevale - Custodia 1,250.00       -                 1,250.00       0.0625%

Agente de Pago 2,500.00       -                 2,500.00       

Notarías* 5,000.00       -                 5,000.00       0.2500%

104,539.50  5.1020%
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3. Información general del agente de manejo 
 
a. Denominación social: 

 
Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A, Administradora de Fondos y Fideicomisos 
 

b. Dirección, número de teléfono, número de fax y dirección de correo electrónico:  
 
Domicilio: Quito, Pichincha. 
Dirección Oficina Matriz: Av. República de El Salvador N35-82 y Portugal, Edificio 

Twin Towers, Torre 1, piso 5, oficina 5C y 5D 
Teléfono:   (593  2) 2266 400 
Número de fax:  (593  2) 2438 420 
Correo electrónico: jmera@fiduecuador.com   
Página Web:  www.fiduecuador.com   
 

c. Grupo financiero al que pertenece:  
 
No pertenece a Grupo Financiero alguno. 
 

d. Fecha de constitución y plazo de duración:  
 
Fiduciaria Ecuador, Fiduecuador S.A, Administradora de Fondos y Fideicomisos se 
constituyó mediante escritura pública otorgada el 9 de febrero de 1999 ante el Notario 
Tercero del Cantón Quito, Dr. Roberto Salgado Salgado, y fue inscrita el 1 de abril de 
1999, ante el Registro Mercantil del cantón Quito. 
 
Con fecha 10 de julio del 2009 se realizó un cambio de denominación y reforma del 
estatuto social de la compañía ante el Notario Vigésimo Sexto del Cantón Quito, Dr. 
Homero López Obando. 
 
La compañía tiene una duración de 100 años. 
 

e. Autorización de funcionamiento e inscripción en el Registro del Mercado de Valores 
 

Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos fue 
autorizada para operar como Administradora de Fondos y Negocios Fiduciarios por 
parte de la Superintendencias de Compañías mediante Resolución No. 00.Q.IMV.704 
de 16 de Marzo de 2000. 
 
Fue inscrita en el Registro del Mercado de Valores el 22 de marzo de 2000 bajo el No. 
2000.1.10.00023. 
 
Fue autorizada para actuar como Agente de Manejo en procesos de Titularización por 
parte de la Superintendencias de Compañías mediante Resolución No. 
SC.Q.IMV.02.005.2544 de 12 de Julio de 2002. 

 

  

mailto:jmera@fiduecuador.com
http://www.fiduecuador.com/
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f. Organización de la sociedad:  
 

 
 

g. Recurso humano e infraestructura técnica y administrativa para el manejo de fondos 
y Fideicomisos:  
 
La política de Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y 
Fideicomisos consiste en asignar un administrador y un contador específico para cada 
negocio administrado con el objeto de dar un servicio personalizado. 
 
En este sentido, las personas que manejarán directamente el Fideicomiso serán 
profesionales con vasta experiencia fiduciaria, la mayoría de ellos conocedores del 
producto y sus bondades desde la aparición de la Ley de Mercado de Valores en Mayo 
de 1993, así como estructuradores y administradores de los principales negocios 
fiduciarios constituidos en el país. 
 
A continuación, detallamos los nombres que integran el equipo profesional de 
Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A., 
vinculado directamente a este proceso de titularización: 
 

Alvaro Páez   Presidente del Directorio 
Julio Mera             Gerente General 
Juan Carlos Ocampo Contador de Negocios Fiduciarios 
Laura Salvador  Gerente Comercial 
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Infraestructura técnica, recursos tecnológicos y sistemas de información utilizados 
Sistemas de Información  
 
Cuentan con el sistema fiduciario Gestor creado por la empresa Ecuatoriana Gestor Inc. 
S.A.   
 
Este es un software que ha tenido éxito en su aplicación en algunas casas de valores y 
administradoras de fondos y fideicomisos en el país, y que está siendo aplicado 
también en Venezuela, Argentina, México, Perú, Guatemala, Panamá y Colombia. 
Gestor es un sistema modular con una arquitectura cliente/servidor, altamente 
parametrizable y con ayuda en línea. El sistema ofrece varios niveles de acceso de 
acuerdo con los perfiles de usuarios requeridos por la empresa.   
 
El sistema Gestor es utilizado en el manejo de la contabilidad, administración e 
inversiones que puede poseer el Fideicomiso. El sistema está desarrollado bajo la 
plataforma Oracle, tanto para la interfaz de usuario (Oracle Forms 6i), como para su 
Base de Datos (Oracle 10g).  Cuenta con los siguientes módulos totalmente integrados: 
Persona, Productos, Tesorería, Caja-Bancos, Crédito, Contabilidad, Herramientas. 

 
Recursos Tecnológicos 
 
Los insumos tecnológicos con los que cuenta FIDUECUADOR S.A., se detallan a 
continuación:  
 
FIDUECUADOR S.A. cuenta con: 

• Computadores portátiles (laptop), marcas: IBM, LENOVO Y TOSHIBA 

• Computadoras HP de escritorio, las mismas que cuentan con diferentes 
características adecuadas para el uso de cada persona, todas ellas con sus 
respectivos accesorios. 

• Equipos que permiten tener accesibilidad a la información entre todos los 
usuarios, entre algunos de ellos tenemos: 

 

 
 

• Central telefónica y teléfonos NORTEL que permiten mantener la 
comunicación interna y externa; cada empleado cuenta con su respectiva 
extensión telefónica.  

• Sistema de impresión de documentos los mismos que se encuentran dentro de 
la red para facilitar el trabajo y gestión de la información, son los siguientes: 

HP LaserJet P4014 
HP Color LaserJet 3500 
HP LaserJet 2050 

 
 
 

Epson Lq-2090 
HP Color LaserJet 2840 
Kyocera KM-2810 

 Cisco 1000 Base - T SFP 

Cisco Gatalyst 3560 24 10/100 

Cisco Smartet 8x5xNBD Gatalyst 

SFCGM Consola manejo de servidor Rack(2) 

POWER SYSTEM UPS de 1500 para el servidor 

SFCGM SWITCHS para servidores 
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• Servidor de internet de fibra óptica de 1Mbps, para asegurar el flujo de la 
información dentro y fuera la empresa. 

 
La asesoría de sistemas es de carácter externo y es contratada de acuerdo con los 
requerimientos de la Compañía Mantenemos el apoyo técnico de la empresa Gestor 
Inc. 
 
Procesos 
 
Mediante resolución No. SC.IRQ.DRMV.2014.896 del 11 de marzo de 2014 la 
Superintendencia de Compañías Valores y Seguros aprobó los manuales internos de 
administración de negocios inmobiliarios, titularizaciones y administración de 
fondos de inversión de Fiduecuador S.A. 
Mediante resolución No. SC.IRQ.DRMV.2014.896 del 11 de marzo de 2014 la 
Superintendencia de Compañías Valores y Seguros aprobó el manual de 
cumplimiento de Fiduecuador S.A. 

 
 

h. Identificación y experiencia del personal directivo:  
 
ALVARO PAEZ – PRESIDENTE DEL DIRECTORIO 
 
Tiene a su cargo la Gerencia General del Estudio Jurídico y concluyó sus estudios en 
la Universidad Central del Ecuador, así como también obtuvo su Licenciatura en 
Ciencias Públicas y Sociales. Actualmente es Presidente del Directorio de la 
Fiduciaria Fiduecuador S.A. y Representante Legal. Se ha desempeñado como 
Coordinador General del Ministerio de Turismo, Comisario Metropolitano, 
Subprocurador del Ilustre Municipio de Quito, Vocal y Presidente del Tribunal 
Provincial Electoral y Asesor Legal del CONESUP. Es docente de Derecho Laboral en 
la Universidad de las Américas. Dirige a los Coordinadores de Área compartiendo la 
responsabilidad de las relaciones con los clientes. 
 
JULIO MERA – GERENTE GENERAL 
 
A partir del año 2012 se desempeñó como Gerente General de Fiduecuador S.A. y, 
desde mayo 2016 tiene la función de Gerente de la misma compañía. Durante 5 
años trabajó en Metrovalores S.A como Gerente de la Casa de Valores y Gerente de 
Finanzas Corporativas. Tiene más de 13 años de experiencia laboral en el sector real 
siendo algunas de sus posiciones: Gerente de Tesorería en Nabisco Royal del 
Ecuador de 1997 al año 2000, Contralor, Gerente de Crédito para la Región Andina 
y Gerente de Marketing de Continental General Tire desde el año 2000 hasta el 
2004. Sus estudios superiores los realizó en la Pontificia Universidad Católica del 
Ecuador, en la Facultad de Administración obteniendo el título de Ingeniero 
Comercial, adicionalmente obtuvo un MBA y un Master of Management en la 
University of Dallas en Irving, Texas con especializaciones en Finanzas Corporativas 
y Mercadeo respectivamente. 
 
JUAN CARLOS OCAMPO – CONTADOR DE NEGOCIOS FIDUCIARIOS 
 
A partir de marzo del 2010 se desempeña como Contador de Negocios Fiduciarios 
de Fiduecuador. Durante 5 años trabajó en Repcomplast C.A, primero en el área de 
tesorería y finalmente como contador general. Realiza sus estudios superiores de 
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Ingeniería en Contabilidad y Auditoría en la Universidad Técnica Particular de Loja 
en la facultad de ciencias Administrativas y Económicas. Es Técnico certificado por 
el SECAP en contabilidad computarizada. También ha realizado varias 
capacitaciones y actualizaciones en temas contables y tributarios. 

 
LAURA SALVADOR – GERENTE COMERCIAL 
 
A partir del año 2012 se desempeña como Gerente Comercial de Fiduecuador S.A.; 
desde enero-2005 a marzo-2012 trabajó en Fiduciaria del Pacífico S.A. Fidupacífico, 
tiempo en el que se desempeñó como: Apoderada Especial, Oficial Senior de 
Negocios, Auditora Interna de Calidad, Coordinadora de Calidad de la Regional 
Quito, Coordinadora del Área de Administración de Negocios Regional Quito, tiene 
16 años de experiencia en administración de negocios del sector privado y, en 
administración de negocios con participación del sector público; sus estudios 
superiores los realizó en la Universidad Técnica Particular de Loja – Facultad de 
Ciencias Jurídicas, estando por obtener el título de Abogado de los Tribunales de la 
República; entre marzo del 2009 – marzo del 2010 realizó un “Diplomado 
Internacional de Administración fiduciaria” en la Universidad San Francisco de 
Quito, patrocinado por FELABAN FEDERACION LATINOAMERICANA DE BANCOS y la 
ASOCIACION DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS Y FIDEICOMISOS DEL ECUADOR; 
entre los años 2002 y 2004, se desempeñó como administradora de negocios 
Fiduciarios en Filanfondos S.A.; tiene más de 25 años de experiencia laboral en el 
sector real siendo algunas de sus posiciones: Asistente del Procurador Judicial de 
Filancard S.A., Analista de Riesgos y Prevención de Fraudes en tarjetas de Crédito 
en Filancard S.A. 
 

i. Capital social y composición accionaria:  
 
La FIDUCIARIA tiene un capital suscrito y pagado de USD 600.000.   
 
Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. 
tiene como accionistas a: 

Alvaro Páez  33,34% 
Ulises Alvear C.  33.33% 
Julio Mera S.  33.33% 
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j. Información económico - financiera;  estados financieros del último ejercicio 
fiscal,  junto con las notas y dictamen del auditor externo y un análisis vertical e 
índices. 

 
Consta en el Anexo 3 del presente Prospecto de Oferta Pública. 
 

k. Indicación de que las obligaciones asumidas por el agente de manejo son de medio 
y no de resultado: 
 
Las obligaciones que asume Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de 
Fondos y Fideicomisos S.A. como agente de manejo de la presente Titularización 
son de medio y no de resultado. 
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4. Información sobre el patrimonio autónomo emisor de los valores y del proceso de 
titularización 

 
a. Denominación específica del patrimonio autónomo: 

 
Fideicomiso Mercantil Primera Titularización de Cartera Cartimex. 
 

b. Fecha y escritura pública de constitución: 
 
La escritura de constitución del Fideicomiso Mercantil Primera Titularización de 
Cartera Cartimex fue otorgada el 07 de Febrero de 2019 ante notario público 
Vigésimo Sexto del cantón Quito Dr. Homero López Obando. 
 
El acta de aporte fiduciario y definición de términos para el primer tramo de valores 
fue suscrita el 22 de Febrero de 2019 entre el originador y la fiduciaria. 

 
c. Inscripción de la escritura pública de constitución en los registros pertinentes, si 

fuera el caso 
 

 
El Fideicomiso Mercantil “Primera Titularización de Cartera Cartimex” se inscribió 
en el Catastro Público del Mercado de Valores bajo el número ______ de __ de 
_____ de 2019. 
 

d. Resumen del contrato del Fideicomiso de Titularización: 
 
A continuación se transcriben las cláusulas relevantes del Fideicomiso de 
Titularización: 
 
CLÁUSULA QUINTA: Objeto del Fideicomiso: 5.1. El Fideicomiso tiene por objeto 
servir como mecanismo para realizar un proceso de Titularización, con las siguientes 
características principales: 5.1.1. Denominación Específica: FIDEICOMISO 
MERCANTIL PRIMERA TITULARIZACION DE CARTERA CARTIMEX. 5.1.2. Originador: 
CARTIMEX S.A. 5.1.3. Agente de Manejo: Fiduciaria Ecuador Fiduecuador 
Administradora de Fondos y Fideicomisos 5.1.4. Activo Titularizado: Cartera 5.1.5. 
Monto Total de la Emisión: Seis millones de dólares de los Estados Unidos de 
América (US$ 6’000.000,oo) en Tramos a definir por el ORIGINADOR. 5.1.6. 
Moneda: Dólares de los Estados Unidos de América. 5.1.7. Forma de cálculo de la 
Tasa de Interés: Para efectos del cálculo de los intereses a pagarse a los 
INVERSIONISTAS se tomará una base de 30/360 que corresponde a años de 
trescientos sesenta días, de doce meses, con duración de treinta días cada mes. 
5.1.8. Contenido y denominación de los Valores: Los Valores son de contenido 
crediticio, serán desmaterializados, de conformidad con la instrucción que imparta 
para el efecto el ORIGINADOR, emitidos a la orden.  5.1.9. Tipo de Oferta: Pública 
5.1.10. Mecanismos de Garantía y Cobertura: Los mecanismos de garantía son los 
siguientes: a) Sobrecolaterización de cartera,  b) Exceso de Flujos de Fondos que 
comporta la conformación de un fondo de garantía denominado Provisión 
Permanente, y c) Sustitución de Cartera. 5.1.11. Fecha de Emisión: Es la fecha en 
que se realice la primera colocación de VALORES de cada uno de los TRAMOS. Cada 
FECHA DE EMISION será oportunamente definida por el ORIGINADOR. En todo caso, 
la FECHA DE EMISION constará expresamente señalada en los VALORES, una vez 
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que se obtengan todas las autorizaciones necesarias.  5.1.12. Destino del producto 
de la Titularización: Capital de Trabajo. 
 

 
CLÁUSULA SEXTA: Transferencia de bienes al Fideicomiso. -  Por medio del presente 
instrumento y de conformidad con lo previsto en el artículo ciento nueve de la Ley 
de Mercado de Valores, el ORIGINADOR cede y transfiere al Fideicomiso, a título de 
Fideicomiso mercantil irrevocable, lo siguiente: 6.1. La suma de diez mil  Dólares de 
los Estados Unidos de América (USD 10.000), que se ejecutará mediante la entrega 
de un cheque a la orden del Fideicomiso, para conformar el  FONDO ROTATIVO.  
6.2.  Bienes a fideicomitir a futuro: Previo a la emisión de VALORES de un 
determinado TRAMO, el ORIGINADOR deberá cumplir con lo siguiente: 6.2.1) El 
ORIGINADOR y el AGENTE DE MANEJO suscribirán, el Acta de Emisión que incluirá 
las especificaciones que correspondan a cada TRAMO.   6.2.2) Amparado en lo 
dispuesto en los artículos ciento nueve, ciento diecisiete, ciento cuarenta y uno, 
ciento cuarenta y tres, ciento cuarenta y cuatro y ciento cuarenta y seis de la Ley de 
Mercado de Valores, Tomo II del Código Orgánico Monetario y Financiero, el 
ORIGINADOR, según corresponda, aportará, cederá y transferirá al FIDEICOMISO, a 
título de fideicomiso mercantil irrevocable, sin reserva ni limitación alguna: (i) la 
CARTERA (INSTRUMENTOS DE CREDITO) necesaria y suficiente para respaldar la 
emisión del TRAMO correspondiente; y (ii) la suma de dinero en efectivo, necesaria 
y suficiente, para conformar el FONDO ROTATIVO del TRAMO correspondiente. 
6.2.3) Para efectos de la transferencia de dominio de la CARTERA del TRAMO 
correspondiente, esto es de todos los INSTRUMENTOS DE CREDITO integrantes de 
la misma, el ORIGINADOR procederá a efectuar los endosos o cesiones, según 
corresponda, en cada uno de los INSTRUMENTOS DE CREDITO, bajo las fórmulas 
“sin responsabilidad” y “por valor recibido”. Atendiendo lo dispuesto en los 
artículos mil ochocientos cuarenta y cuatro del Código Civil, ni el ORIGINADOR ni la 
FIDUCIARIA efectuarán notificación alguna a los DEUDORES respecto de la 
transferencia de dominio de la CARTERA. 

 
CLÁUSULA DÉCIMO SÉPTIMA: Derechos y Obligaciones de los INVERSIONISTAS.-  
Sin perjuicio de lo señalado en este instrumento, REGLAMENTO DE GESTIÓN, la ley 
y sus reglamentos aplicables, los INVERSIONISTAS tienen derecho a:  17.1. Recibir el 
pago de los VALORES. 17.2. Recibir, en proporción a sus respectivas  inversiones, los 
activos distribuidos por el AGENTE DE MANEJO, en caso que se haya aplicado una 
REDENCION ANTICIPADA, en los términos y condiciones estipulados en el 
FIDEICOMISO 17.3. Comparecer, directamente o mediante apoderado general o 
especial, a las ASAMBLEAS. 17.4. Elegir y ser elegido como miembro del COMITÉ 
DE VIGILANCIA; y,  17.5. Los demás derechos establecidos en la Ley de Mercado 
de Valores y legislación aplicable, en el REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES 
y en el presente contrato. A su vez, los INVERSIONISTAS están obligados a respetar 
y cumplir las disposiciones contenidas en el  presente instrumento, en el 
REGLAMENTO DE GESTIÓN, la ley y sus reglamentos aplicables. 
 
CLÁUSULA DÉCIMO OCTAVA: Derechos y Obligaciones del ORIGINADOR.- 18.1. 
Derechos del ORIGINADOR.- Sin perjuicio de lo señalado en este instrumento, el 
ORIGINADOR tiene derecho a:  18.1.1. Recibir el producto neto de la colocación de 
los Valores, una vez deducidos los recursos que se hayan utilizado para completar 
el monto del Fondo Rotativo. 18.1.2. Recibir en restitución la CARTERA, los recursos 
dinerarios remanentes en el FIDEICOMISO; y, cualquier otro bien remanente en el 
FIDEICOMISO, luego de ser cancelados todos los PASIVOS CON INVERSIONISTAS y 
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PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS. 18.1.3. Los demás 
derechos establecidos en la Ley de Mercado de Valores y legislación aplicable, en el 
REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES y en el presente contrato. 18.2. 
Obligaciones del ORIGINADOR: Sin perjuicio de lo señalado en este instrumento, el 
ORIGINADOR está obligado a:  18.2.1. Aportar, ceder y transferir al FIDEICOMISO la 
CARTERA en los términos constantes en la cláusula sexta del FIDEICOMISO. 18.2.2. 
Aportar al FIDEICOMISO los recursos necesarios, a efectos de integrar y/o reponer 
el FONDO ROTATIVO. 18.2.3. Efectuar canjes de cartera correspondientes a los 
canjes por prepago en los casos, términos y condiciones señalados en el numeral 
10.13.6) de la cláusula décima del FIDEICOMISO. 18.2.4. Prestar los servicios de 
ADMINISTRADOR DE CARTERA, en los términos y condiciones estipulados en el 
Contrato de Administración de Cartera. 18.2.5. Proveer al AGENTE DE MANEJO de 
toda documentación e información adicional en los formatos solicitados por él,  que 
a su criterio sea necesaria a efectos de cumplir con el objeto del presente 
FIDEICOMISO. 18.2.6. Proveer al FIDEICOMISO de los recursos necesarios a efectos 
de gestionar la obtención de información y documentación necesarias para el 
lanzamiento de la TITULARIZACION y de los distintos TRAMOS, o proveer al AGENTE 
DE MANEJO de la información y documentación necesarias para el lanzamiento de 
la TITULARIZACION y de los distintos TRAMOS.  18.2.7. Proveer recursos al 
FIDEICOMISO para reponer el FONDO ROTATIVO de cada TRAMO, cuando éste se 
haya reducido de su monto base. Dicha provisión deberá hacerse dentro de los dos 
días hábiles inmediatos posteriores a la fecha en que el AGENTE DE MANEJO así le 
haya solicitado al ORIGINADOR mediante simple carta. 18.2.8. Las demás 
obligaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores y legislación aplicable, 
en el REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES y en el presente contrato. 
 
CLÁUSULA DÉCIMA NOVENA: Derechos y Obligaciones del AGENTE DE MANEJO.- 
19.1. Derechos del AGENTE DE MANEJO: Sin perjuicio de lo señalado en este 
instrumento, el AGENTE DE MANEJO tiene derecho a:  19.1.1. Cobrar los honorarios 
que le correspondan por la constitución y administración del Fideicomiso. 19.1.2. 
Los demás derechos establecidos en la Ley de Mercado de Valores y legislación 
aplicable, en el REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES y en el presente 
contrato. 19.2. Obligaciones del AGENTE DE MANEJO: Sin perjuicio de lo señalado 
en este instrumento, el AGENTE DE MANEJO está obligado a: 19.2.1. Administrar 
prudente y diligentemente los bienes del Fideicomiso, aclarando que su obligación 
es  de medio y no de resultado; ejercer la representación legal, judicial, extrajudicial 
y arbitral del Fideicomiso en los términos y condiciones del Contrato de Constitución 
del Fideicomiso; exigir a quien corresponda el cumplimiento del presente 
Fideicomiso;. 19.2.2. Actuar como representante legal del FIDEICOMISO en los 
términos y condiciones del FIDEICOMISO. 19.2.3. Ejecutar los MECANISMOS DE 
GARANTIA y declarar la REDENCION ANTICIPADA, en los casos, términos y 
condiciones estipulados en el FIDEICOMISO.  19.2.4. Contratar al Agente Pagador 
de la presente TITULARIZACION, para lo cual suscribirá el respectivo contrato en 
representación del FIDEICOMISO. 19.2.5. Exigir al ORIGINADOR y a los 
INVERSIONISTAS el cumplimiento de sus obligaciones, conforme lo dispuesto en el 
FIDEICOMISO, en el REGLAMENTO DE GESTION, en el PROSPECTO, en los VALORES 
y en la legislación aplicable. 19.2.6. Mantener los bienes que integran el patrimonio 
autónomo del FIDEICOMISO, separados de los demás bienes del AGENTE DE 
MANEJO y de los otros negocios fiduciarios respecto de los cuales actúa como 
fiduciaria. En consecuencia, el AGENTE DE MANEJO no podrá considerar como 
suyos, ni emplear en sus propios negocios, los bienes recibidos en negocio fiduciario 
irrevocable. Los bienes del FIDEICOMISO tampoco formarán parte de la garantía 
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general de los acreedores de la FIDUCIARIA. 19.2.7 Cancelar, con los recursos del 
FONDO ROTATIVO o aquellos que sean provistos por el ORIGINADOR, todos los 
PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS. En caso que los 
recursos del FIDEICOMISO fueren insuficientes, los PASIVOS CON TERCEROS 
DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS serán asumidos y cancelados por el 
ORIGINADOR. 19.2.8. Siempre que los recursos de la respectiva SUBCUENTA lo 
permitan, amortizar capital y pagar intereses de los VALORES del TRAMO 
correspondiente, en los términos y condiciones constantes en el FIDEICOMISO, en 
el REGLAMENTO DE GESTION, en el PROSPECTO y en los VALORES del TRAMO 
correspondiente.  19.2.9. Llevar la contabilidad del FIDEICOMISO, preparar la 
información financiera, y ponerlas a disposición de los respectivos destinatarios, en 
los términos exigidos por la Superintendencia de Compañías y demás normativas 
aplicables. 19.2.10. Realizar todos los actos y celebrar todos los contratos que 
considere necesarios para tender al cumplimiento del objeto del presente 
FIDEICOMISO, de tal manera que no sea la falta de instrucciones expresas, las que 
impidan dicho cumplimiento.  19.2.11. Una vez atendidos todos los derechos 
de los INVERSIONISTAS y cancelados todos los PASIVOS del TRAMO 
correspondiente, restituir al ORIGINADOR: (i) la CARTERA, correspondientes al 
TRAMO respectivo, (ii) los recursos dinerarios remanentes en el FIDEICOMISO, 
correspondientes al TRAMO respectivo, y (iii) cualquier otro bien remanente en el 
FIDEICOMISO, correspondiente al TRAMO respectivo.   19.2.12. Una vez atendidos 
todos los derechos de los INVERSIONISTAS y cancelados todos los PASIVOS de todos 
los TRAMOS, restituir al ORIGINADOR cualquier remanente, de existir, y liquidar el 
FIDEICOMISO en los términos y condiciones señalados en la cláusula décimo 
séptima del mismo FIDEICOMISO.  19.2.13. Las demás obligaciones establecidas en 
la Ley de Mercado de Valores y legislación aplicable, en el REGLAMENTO DE 
GESTION, en los VALORES y en el presente contrato. 
 
CLAUSULA VIGÉSIMO SEGUNDA: Honorarios.-  Los honorarios que cobrará 
Fiduecuador S.A. por concepto de administración del Fideicomiso de Titularización 
son los siguientes: 1. POR ADMINISTRACIÓN DEL FIDEICOMISO: FIDUECUADOR S.A. 
cobrará un honorario mensual de USD 600,00 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS 
DE AMERICA (USD 600,00) por cada tramo desde la constitución del fideicomiso, 
hasta la inscripción de los títulos en la Bolsa de Valores. FIDUECUADOR cobrara un 
honorario de USD 950,00 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD 
950,00) por el PRIMER tramo, desde la inscripción de los títulos en la Bolsa de 
Valores respectiva, y se mantendrá hasta la liquidación del fideicomiso. 
FIDUECUADOR cobrara un honorario de USD 950,00 DOLARES DE LOS ESTADOS 
UNIDOS DE AMERICA (USD 950,00) por el SEGUNDO tramo, desde la inscripción de 
los títulos en la Bolsa de Valores respectiva, y se mantendrá hasta la liquidación del 
fideicomiso. Si el porcentaje de operaciones sustituidas, por mora o pre 
cancelación, es mayor al 2% del total de la cartera se negociará un nuevo honorario 
de administración mensual. 2. POR REFORMAS O ADÉNDUMS AL FIDEICOMISO: 
Fiduecuador cobrara un honorario USD 800,00 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS 
DE AMERICA (USD 800,0)0 USD por cada reforma o adéndum que se solicitare. 3. 
POR SUSTITUCIÓN DE FIDUCIARIA: Fiduecuador cobrara un honorario USD 2.000,00 
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD 2.000,00.) 4. POR 
LIQUIDACIÓN: Fiduecuador cobrara un honorario de USD 2.000,00 DOLARES DE LOS 
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD 2.000,00) al momento de la notificación de 
liquidación. OTROS COSTOS  El proceso de titularización requiere la contratación de 
varios servicios los cuales deben ser considerados para establecer el costo final de 
la emisión. Sobre estos costos la administradora no tiene control, razón por la cual 
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deberán ser negociados independientemente con cada proveedor:  1. Calificación 
de riesgo  2. Auditoría externa: La auditoría debe hacerse con la misma empresa 
auditora que revisa los fideicomisos de la fiduciaria escogida.  3. Notaría.  4. 
Inscripción y mantenimiento anual BVQ. 5. Inscripción de emisor y título en la 
Superintendencia de Compañías.  6. Otros: prospectos, títulos, publicaciones etc.  7. 
Agente Pagador: puede ser una Institución Financiera, Decevale o la propia 
Fiduciaria. El valor que cobrará la fiduciaria es de 0,10% sobre el monto pagado.  Los 
honorarios antes referidos, no comprenden ningún tipo de gasto que deba asumir 
el FIDEICOMISO o el ORIGINADOR, por la constitución, administración o liquidación 
del FIDEICOMISO o por la realización del proceso de Titularización determinado en 
el presente Contrato. Los valores antes referidos no incluyen los impuestos que 
existan o puedan existir, así como otros costos o gastos que deban incurrirse en la 
celebración, administración, ejecución y liquidación del presente FIDEICOMISO. En 
consecuencia, en el caso específico del Impuesto al Valor Agregado (IVA), éste se lo 
incluirá en el momento de la facturación, conforme los porcentajes o cantidades 
que establezca la ley.  La FIDUCIARIA queda expresamente facultada para debitar 
de las cuentas o recursos del FIDEICOMISO, las sumas necesarias para cancelar los 
honorarios estipulados la presente cláusula, de existir las mismas, caso en el cual 
dichos pagos se entenderán como gastos a cargo del FIDEICOMISO. En caso de no 
haber los recursos suficientes, será obligación del CONSTITUYENTE cancelar estos 
honorarios. Los honorarios y demás costos determinados en esta cláusula serán 
reajustados anualmente tomando en cuenta el índice de inflación determinado por 
el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos o la institución pública ecuatoriana 
que tenga la atribución de realizar y emitir dicha información. El retraso en el pago 
de los honorarios causará la máxima tasa de interés legal por mora. Las partes 
declaran conocer y aceptan que la falta de pago de honorarios exime a la 
FIDUCIARIA del cumplimiento de las instrucciones contractuales y legales, mientras 
se encuentren impagos los referidos honorarios, renunciando a formular reclamos 
en contra de la FIDUCIARIA y sus funcionarios en tal sentido. Expresamente se 
acuerda con la FIDUCIARIA, que en caso de que sus honorarios y/o los gastos en los 
que hubiere incurrido en el desarrollo de su gestión no sean pagados, ésta podrá 
renunciar a la calidad que ostenta. Una vez que se hubiere terminado el 
FIDEICOMISO, se procederá a la liquidación de los honorarios de la FIDUCIARIA, 
debiendo el constituyente entregar los recursos necesarios para completar el 
monto de honorarios que le correspondan a la FIDUCIARIA, de conformidad con lo 
establecido en esta cláusula. 

 
e. Descripción y valor de los activos transferidos para el desarrollo del proceso de 

titularización y de sus garantías, si las hubiera. 
 
Para respaldar la emisión de valores del Primer Tramo, amparado en lo dispuesto en 
los Arts. 109, 117, 144 y 146 de la Ley de Mercado de Valores (actual Libro II del 
Código Orgánico Monetario y Financiero), en el Art. 1844 del Código Civil, El 
ORIGINADOR transfirió y aportó al FIDEICOMISO, a título de fideicomiso mercantil 
irrevocable, para efectos del PRIMER TRAMO, CARTERA INICIAL (INSTRUMENTOS DE 
CREDITO), por un saldo de capital cortado a Diciembre 31 de 2018 que asciende a la 
suma de US$ 3’876.729,60 (Tres millones ochocientos setenta y sies mil setescientos 
veintinueve con 60/100 dólares de los Estados Unidos de América). 
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f. Copia del reglamento de gestión del proceso de titularización: 

 
Consta en el Anexo 4 del presente prospecto de Oferta Pública. 

 
 
 

g. Descripción detallada, de la historia de los flujos, de la proyección de los mismos, 
por un período equivalente al de la vigencia de la emisión y del procedimiento 
empleado para su cálculo: 
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CARTERA 

INICIAL

SALDO 

CAPITAL

SALDO EN 

MORA

CARTERA 

INICIAL

SALDO 

CAPITAL

SALDO EN 

MORA

CARTERA 

INICIAL

SALDO 

CAPITAL

SALDO EN 

MORA

Enero 168.132        -                    14.915              71.695           2.893                   12.205           429.408        208.055        29.520           

Febrero 196.414        -                    24.265              78.499           5.155                   7.869              506.260        264.233        32.257           

Marzo 187.082        -                    14.195              122.020        12.209                13.062           447.936        254.424        21.713           

Abril 178.868        -                    17.503              169.013        23.847                15.718           758.274        475.251        30.235           

Mayo 256.424        -                    19.936              215.164        37.208                15.160           923.103        630.411        35.066           

Junio 160.047        -                    10.980              139.393        29.317                14.032           728.806        524.442        27.161           

Julio 142.846        -                    9.638                 165.974        34.694                13.050           564.553        430.426        17.252           

Agosto 93.273           -                    10.493              137.523        36.787                14.512           542.755        441.058        12.250           

Septiembre 96.540           -                    11.292              181.420        54.371                13.344           537.910        467.142        8.225              

Octubre 98.072           -                    12.663              284.969        96.294                21.942           593.990        544.295        5.641              

Noviembre 96.419           1.458              7.825                 419.415        167.949             37.191           1.043.826    1.023.258    1.270              

Diciembre 65.134           2.198              5.613                 397.769        175.983             39.432           650.284        647.844        -                    

TOTALES 1.739.252    3.656              159.319           2.382.856    676.707             217.516        7.727.106    5.910.838    220.591        

MES DE 

GENERACION

2016 2017 2018
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Proyección de los Flujos 

Con la obtención del índice de desviación, pasamos a definir los escenarios de los 

flujos de la cartera a titularizar en el Tramo 1 de la siguiente manera: 
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EVOLUCION MENSUAL FUTURA DEL SALDO DE LA CARTERA A TITULARIZAR
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• Pesimista: Flujo proyectado que generará la cartera actual menos 2 veces el 

índice de siniestralidad de la cartera ISC, [E(FLUJO) - 2*ISC), que corresponde a 

una probabilidad aproximada del 2,5% de que ocurra un peor resultado (flujo más 

bajo).  Es decir, el escenario pesimista es el flujo esperado de la cartera aportada 

disminuido en un 19,58%. 

• Moderado: Flujo proyectado de la cartera a titularizar. 

• Optimista: Flujo proyectado que generará la cartera actual más 2 veces el índice 

de siniestralidad de la cartera ISC, [E(FLUJO) + 2*ISC), que corresponde a una 

probabilidad aproximada del 2,5% de que ocurra un mejor resultado (flujo más 

alto).  Es decir, el escenario optimista es el flujo esperado de la cartera aportada 

aumentado en un 19,58%. 

 

 

 

ESCENARIO 

MODERADO

ESCENARIO 

PESIMISTA

ESCENARIO 

OPTIMISTA

1 252.944,90 203.422,16          302.467,64          

2 268.645,69 216.048,97          321.242,41          

3 268.645,69 216.048,97          321.242,41          

4 268.645,69 216.048,97          321.242,41          

5 268.645,69 216.048,97          321.242,41          

6 268.645,69 216.048,97          321.242,41          

7 268.645,69 216.048,97          321.242,41          

8 265.597,14 213.597,28          317.597,00          

9 256.785,65 206.510,94          307.060,35          

10 247.709,02 199.211,38          296.206,66          

11 233.744,05 187.980,54          279.507,56          

12 214.887,30 172.815,65          256.958,95          

13 198.390,47 159.548,65          237.232,29          

14 182.203,33 146.530,70          217.875,95          

15 167.426,90 134.647,28          200.206,53          

16 152.283,03 122.468,34          182.097,72          

17 131.436,35 105.703,12          157.169,58          

18 104.463,58 84.011,21             124.915,95          

FLUJOS ESPERADOS CARTERA A TITULARIZAR

MES
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Como se está titularizando una cartera que producirá flujos cuya recaudación se 

realiza continuamente en los almacenes COMPUTRON, respecto de créditos con tablas 

de amortización con pagos mensuales, hay la necesidad de aprovisionar la cobranza 

hasta completar los valores trimestrales a pagar a los inversionistas.  Esta provisión se 

denominará PROVISIÓN TEMPORAL. 

 

MES

FLUJO MENSUAL 

ESCENARIO 

PESIMISTA

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL

FLUJO DE LOS 

VALORES

COBERTURA DEL 

FLUJO EN 

ESCENARIO 

PESIMISTA

1 203.422,16              203.422,16              

2 216.048,97              419.471,12              

3 216.048,97              635.520,09              550.000,00              1,1555

4 216.048,97              216.048,97              

5 216.048,97              432.097,94              

6 216.048,97              648.146,91              540.000,00              1,2003

7 216.048,97              216.048,97              

8 213.597,28              429.646,25              

9 206.510,94              636.157,19              530.000,00              1,2003

10 199.211,38              199.211,38              

11 187.980,54              387.191,92              

12 172.815,65              560.007,57              420.000,00              1,3334

13 159.548,65              159.548,65              

14 146.530,70              306.079,35              

15 134.647,28              440.726,63              362.000,00              1,2175

16 122.468,34              122.468,34              

17 105.703,12              228.171,47              

18 84.011,21                 312.182,67              255.000,00              1,2242
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MES

FLUJO MENSUAL 

ESCENARIO 

MODERADO

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL

FLUJO DE LOS 

VALORES

COBERTURA DEL 

FLUJO EN 

ESCENARIO 

MODERADO

1 252.944,90              252.944,90              

2 268.645,69              521.590,59              

3 268.645,69              790.236,28              550.000,00              1,4368

4 268.645,69              268.645,69              

5 268.645,69              537.291,38              

6 268.645,69              805.937,06              540.000,00              1,4925

7 268.645,69              268.645,69              

8 265.597,14              534.242,83              

9 256.785,65              791.028,48              530.000,00              1,4925

10 247.709,02              247.709,02              

11 233.744,05              481.453,07              

12 214.887,30              696.340,37              420.000,00              1,6580

13 198.390,47              198.390,47              

14 182.203,33              380.593,80              

15 167.426,90              548.020,70              362.000,00              1,5139

16 152.283,03              152.283,03              

17 131.436,35              283.719,38              

18 104.463,58              388.182,96              255.000,00              1,5223

MES

FLUJO MENSUAL 

ESCENARIO 

OPTIMISTA

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL

FLUJO DE LOS 

VALORES

COBERTURA DEL 

FLUJO EN 

ESCENARIO 

OPTIMISTA

1 302.467,64              302.467,64              

2 321.242,41              623.710,05              

3 321.242,41              944.952,46              550.000,00              1,7181

4 321.242,41              321.242,41              

5 321.242,41              642.484,81              

6 321.242,41              963.727,22              540.000,00              1,7847

7 321.242,41              321.242,41              

8 317.597,00              638.839,41              

9 307.060,35              945.899,76              530.000,00              1,7847

10 296.206,66              296.206,66              

11 279.507,56              575.714,22              

12 256.958,95              832.673,17              420.000,00              1,9826

13 237.232,29              237.232,29              

14 217.875,95              455.108,24              

15 200.206,53              655.314,78              362.000,00              1,8103

16 182.097,72              182.097,72              

17 157.169,58              339.267,30              

18 124.915,95              464.183,25              255.000,00              1,8203
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MES

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL 

OPTIMISTA

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL 

MODERADO

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL 

PESIMISTA

FLUJO DE LOS 

VALORES

1 302.467,64              252.944,90              203.422,16              

2 623.710,05              521.590,59              419.471,12              

3 944.952,46              790.236,28              635.520,09              550.000,00              

4 321.242,41              268.645,69              216.048,97              

5 642.484,81              537.291,38              432.097,94              

6 963.727,22              805.937,06              648.146,91              540.000,00              

7 321.242,41              268.645,69              216.048,97              

8 638.839,41              534.242,83              429.646,25              

9 945.899,76              791.028,48              636.157,19              530.000,00              

10 296.206,66              247.709,02              199.211,38              

11 575.714,22              481.453,07              387.191,92              

12 832.673,17              696.340,37              560.007,57              420.000,00              

13 237.232,29              198.390,47              159.548,65              

14 455.108,24              380.593,80              306.079,35              

15 655.314,78              548.020,70              440.726,63              362.000,00              

16 182.097,72              152.283,03              122.468,34              

17 339.267,30              283.719,38              228.171,47              

18 464.183,25              388.182,96              312.182,67              255.000,00              
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h. Descripción detallada de los mecanismos de garantía utilizados en el proceso de 
titularización: 

 

1) Sobrecolaterización de cartera: 

Consiste en titularizar una cartera que, por un lado, excede el valor de la emisión, 

de tal forma que la cartera, en saldo, siempre esté por encima del saldo de los 

valores a emitirse; y, por otro, también incluye la cobertura de los flujos esperados 

de la cartera sobre el flujo a pagar a los inversionistas. 

 

La sobrecolaterización en este proceso consiste en aportar una cartera 

equivalente a un saldo de capital de $3’897.589,17 (incluyendo las cuotas en 

mora), conformada por 4.824 pagarés, lo que permitirá mantener en todo 

momento la sobrecolaterización, tal como se mostró anteriormente. 

 

2) Exceso de flujo de fondos: 

Consiste en que el flujo generado por la cartera a titularizar sea mayor al flujo 

necesario para el pago a los inversionistas de la titularización.  Con el exceso se 

conformará un fondo que se denominará “Provisión permanente”, el cual 

equivaldrá a USD60.000,00, y que servirá para cubrir cualquier faltante originado 

por la desviación de los flujos. 

 

3) Sustitución de cartera: 

Consiste en sustituir trimestralmente cartera aportada que se haya deteriorado 

significativamente.  El deterioro significativo consiste en créditos con cualquiera 

de las siguientes características al cierre de cada trimestre: 

a. Créditos que tengan desde las 8 últimas cuotas impagas. 

b. Créditos precancelados. 

 

Los pagarés relacionados a dichos créditos serán restituidos al Originador, y éste 

deberá aportar pagarés con las siguientes características mínimas: 

a. Plazo por vencer no menor al del pagaré restituido, y con máximo 4 meses 

más de plazo que el pagaré reemplazado. 

b. Capital original del pagaré no menor al del pagaré restituido. 

 

La sustitución se realiza de forma trimestral. 

4) Cobertura de los mecanismos de garantía sobre el índice de siniestralidad: 

 

a. Cobertura de la sobrecolaterización de la cartera sobre el índice de 

siniestralidad: 

La sobrecolaterización de la cartera consiste en titularizar una cartera cuyo saldo 

en el tiempo siempre esté por encima del saldo de los valore a emitirse (VTCs).  
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Aplicamos el índice de siniestralidad al saldo de la cartera titularizada y lo 

comparamos con la sobrecolaterización para determinar la relación entre ambos: 

 

 

 

b. Cobertura del exceso de flujos de la cartera titularizada que comporta la 

conformación y mantenimiento de un fondo denominado “Provisión 

permanente”: 

El exceso del flujo que generará la cartera a titularizar, servirá para conformar y 

mantener la “PROVISION PERMANENTE”, con la cual se cubrirá cualquier faltante 

en la generación de flujos de la cartera que no permita completar el flujo de los 

valores para pago a los inversionistas: 

 

 
 

i. Procedimiento a seguir en el caso en que los inversionistas no ejercieren sus 
derechos en la fecha en que haya nacido, para el agente de manejo, la última 
obligación de pagar los flujos de fondos o de transferir los derechos de contenido 
económico: 

 
En caso de que el propietario de valores provenientes de este proceso de 
titularización no ejerciere el derecho de cobro a la fecha de su vencimiento, el 
emisor deberá, a través de su representante legal, en este caso la fiduciaria que 
actúa como agente de manejo, efectuar el pago mediante la consignación de la cosa 
que se debe, conforme lo dispone el Art. 1615 del Código Civil, en concordancia con 
el artículo 338 del Código Orgánico General de Procesos. 
 

TRIMESTRE

SALDO DE LA 

CARTERA 

PROYECTADO

SALDO DE LOS 

VALORES
SOBRECOLATERIZACIÓN

SINIESTRALIDAD 

ABSOLUTA DEL 

SALDO (USD)

SOBRECOLATERIZACION 

/ SINIESTRALIDAD

0 3.897.589,17 2.500.000,00   1.397.589,17                         381.544,19         3,6630

1 3.211.581,38 2.000.000,00   1.211.581,38                         314.389,27         3,8538

2 2.524.323,12 1.500.000,00   1.024.323,12                         247.111,94         4,1452

3 1.824.436,88 1.000.000,00   824.436,88                              178.598,42         4,6161

4 1.192.102,38 600.000,00        592.102,38                              116.697,71         5,0738

5 684.618,46 250.000,00        434.618,46                              67.018,91            6,4850

6 318.346,54 -                           318.346,54                              

TRIMESTRE

SALDO DE 

PROVISION 

TEMPORAL 

PESIMISTA

FLUJO DE LOS 

VALORES

EXCESO DE FLUJO 

DE FONDOS

SALDO 

PROVISION 

PERMANENTE

SINIESTRALIDAD 

ABSOLUTA DEL 

FLUJO (USD)

PEXCESO DE 

FLUJO DE 

FONDOS / 

SINIESTRALIDAD

1 635.520,09           550.000,00           85.520,09              60.000,00              53.840,80              1,5884

2 648.146,91           540.000,00           108.146,91           60.000,00              52.861,87              2,0458

3 636.157,19           530.000,00           106.157,19           60.000,00              51.882,95              2,0461

4 560.007,57           420.000,00           140.007,57           60.000,00              41.114,79              3,4053

5 440.726,63           362.000,00           78.726,63              60.000,00              35.437,03              2,2216

6 312.182,67           255.000,00           57.182,67              60.000,00              24.962,55              2,2907
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j. Relación costos y gastos a ser asumidos por el patrimonio autónomo 
 

CLÁUSULA DÉCIMO PRIMERA: PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS 

INVERSIONISTAS.- 11.1. Constituyen PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS 

INVERSIONISTAS que deben ser pagados por el Fideicomiso con cargo al FONDO 

ROTATIVO de cada TRAMO, en el siguiente orden: 11.1.1. Los impuestos a cargo 

del Fideicomiso; 11.1.2. Los honorarios de la Fiduciaria; 11.1.3. Los honorarios del 

Agente Pagador; 11.1.4. Los costos y gastos necesarios para: (i) cumplir con el 

objeto del FIDEICOMISO y de la Titularización; (ii) cumplir con las funciones 

encomendadas al AGENTE DE MANEJO a través del FIDEICOMISO, del PROSPECTO 

DE OFERTA PÚBLICA y del REGLAMENTO DE GESTIÓN; (iii) cancelar los honorarios y 

demás rubros estipulados en los Contratos suscritos con la Calificadora de Riesgos, 

Auditor Externo, y otros, de ser el caso; y, (iv) cancelar los honorarios y demás costos 

en que se incurra para la defensa legal del FIDEICOMISO y del AGENTE DE MANEJO. 

11.2. Los PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS serán 

cancelados con los recursos del FONDO ROTATIVO del TRAMO respectivo, el mismo 

que deberá reponerse, total o parcialmente, con los Flujos y según el orden de 

prelación indicado en el numeral 10.13.2. de la Cláusula Décima de este 

instrumento. En caso de que no fuere posible reponerlo según viene de indicarse, 

el ORIGINADOR estará obligado a hacerlo dentro de los dos (2) días hábiles 

siguientes contados a partir de la fecha del requerimiento del AGENTE DE MANEJO 

mediante comunicación escrita, a la que se adjuntará el detalle y liquidación de 

gastos a cargo del FONDO ROTATIVO del TRAMO respectivo. En el supuesto de que  

el FIDEICOMISO deba entregar recursos por cualquier concepto al ORIGINADOR y 

se encuentre pendiente la reposición del FONDO ROTATIVO, el AGENTE DE MANEJO 

estará facultado para retener el monto  correspondiente, a efectos de reponer 

dicho Fondo, sin necesidad de formalidad adicional alguna. 11.3. El ORIGINADOR 

garantiza solidariamente el pago por parte del FIDEICOMISO, de los PASIVOS CON 

TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS. 

 

k. Aspectos tributarios del patrimonio autónomo: 
 

A continuación se transcribe(n) la(s) cláusula(s) correspondiente(s) del contrato de 

Fideicomiso: 

 

CLÁUSULA VIGÉSIMO SEXTA: Liquidación y Pago del Impuesto a la Renta del 

Fideicomiso.- El FIDEICOMISO cumplirá con las obligaciones tributarias que le sean 

aplicables, conforme la legislación vigente, incluyendo las retenciones de impuestos 

a que hubiere lugar. Mientras la legislación tributaria vigente en el país lo permita 

o no lo prohíba, el presente FIDEICOMISO distribuirá, de haberlos, los beneficios 

tributables al BENEFICIARIO, debiendo éste, declarar y pagar el respectivo impuesto 

a la renta que corresponda.  El FIDEICOMISO se limitará a presentar anualmente 

una declaración del impuesto a la renta informativa, sin establecer impuesto 
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causado.  De no ser legalmente posible, el FIDEICOMISO hará tal declaración y de 

generarse utilidades gravables, hará el pago del impuesto a la renta, de hallarse 

obligado a ello.  Respecto de otras obligaciones tributarias, el FIDEICOMISO 

cumplirá con dichas obligaciones, según le corresponda.  En caso de no existir 

recursos en el FIDEICOMISO para el pago de las obligaciones tributarias, 

corresponderá al ORIGINADOR, la obligación de proveer al FIDEICOMISO de los 

recursos necesarios para tal efecto, de no hacerlo el ORIGINADOR se constituirá de 

pleno derecho en fiador y garante solidario del FIDEICOMISO para el pago de tales 

tributos. Por su parte, los INVERSIONISTAS, sin ser beneficiarios del FIDEICOMISO, 

estarán obligados a declarar y pagar su propio impuesto a la renta, de conformidad 

con la normativa tributaria vigente y que les sea aplicable. 

 

l. Causales de terminación del mecanismo utilizado para titularizar y procedimiento 
para su liquidación: 
 

A continuación se transcribe(n) la(s) cláusula(s) correspondiente(s) del contrato de 

Fideicomiso: 

 

CLÁUSULA VIGÉSIMO CUARTA: Terminación.- El AGENTE DE MANEJO podrá dar por 

terminado el Fideicomiso de conformidad con lo que dispone la ley y sus 

reglamentos y, en caso de verificarse una de las causales siguientes: 24.1. En caso 

de que el ORIGINADOR no aporte ni entregue al FIDEICOMISO los recursos 

dinerarios necesarios a efectos de gestionar la obtención de información y 

documentación necesarias previo al proceso de Titularización. 24.2. Cumplidos 

todos los PASIVOS CON INVERSIONISTAS y cancelado todos los PASIVOS CON 

TERCEROS DISTINTOS A LOS INVERSIONISTAS. 24.3. Por sentencia ejecutoriada o 

laudo arbitral que ordene la terminación del FIDEICOMISO. 24.4. Por mutuo 

acuerdo entre las partes involucradas, a saber el AGENTE DE MANEJO y el 

ORIGINADOR, antes de la colocación de los VALORES; y, entre el AGENTE DE 

MANEJO, el ORIGINADOR y la totalidad de los INVERSIONISTAS, después de la 

colocación de los VALORES.  24.5. Por imposibilidad de cumplir con el objeto el 

FIDEICOMISO. 

 

CLÁUSULA VIGÉSIMO QUINTA: Liquidación.- En caso de terminación del 

FIDEICOMISO por cualquiera de las causales contractuales o legales, el AGENTE DE 

MANEJO procederá con la liquidación del FIDEICOMISO, de acuerdo con las 

siguientes disposiciones: 25.1. Pagará las obligaciones que el FIDEICOMISO 

mantenga a favor de Terceros Distintos de los Inversionistas, siempre que cuente 

con disponibilidad de fondos, en el siguiente orden de prelación: 25.1.1. Las 

obligaciones tributarias a cargo del FIDEICOMISO. 25.1.2. Los honorarios y 

comisiones del AGENTE DE MANEJO y los costos en que haya incurrido la misma por 

la administración, desarrollo y liquidación del presente contrato. 25.1.3. Cancelará 

todas las demás obligaciones del FIDEICOMISO frente a terceros.  25.2. Una vez 

canceladas la totalidad de las obligaciones y derechos del Fideicomiso, el AGENTE 

DE MANEJO, si no se hubieren colocado los Valores en el mercado, rendirá cuenta 
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final de su gestión al ORIGINADOR, mediante un informe, dirigido a la dirección 

consignada; y una vez que se hubieren colocado los Valores en el mercado, al 

COMITÉ DE VIGILANCIA y al ORIGINADOR, el informe se entenderá aprobado, si no 

es objetada dentro de un plazo máximo de quince (15) días hábiles, contados a 

partir de la fecha de presentación del mencionado informe. 25.3. De no haber 

objeción sobre el informe en el plazo determinado en el numeral anterior, el 

AGENTE DE MANEJO levantará mediante escritura pública un Acta de Liquidación, 

la cual se tendrá, para todos los efectos legales, como la liquidación definitiva y total 

del Fideicomiso, dando así por terminado y liquidado el contrato de FIDEICOMISO. 

El Acta de Liquidación será firmada únicamente por el representante legal o 

apoderado del AGENTE DE MANEJO. 25.4. Si el ORIGINADOR o el COMITÉ DE 

VIGILANCIA tuvieren divergencias con el informe presentado por el AGENTE DE 

MANEJO, podrán hacer constar las mismas en el Acta de Liquidación, dentro del 

plazo de 15 (quince días hábiles).  El Fideicomiso no podrá liquidarse hasta que 

todas las divergencias se encuentren resueltas ya sea por mutuo acuerdo o 

mediante laudo arbitral. 25.5. Las partes autorizan expresamente al AGENTE DE 

MANEJO para que realice todos los trámites necesarios y suscriba los documentos 

pertinentes a fin de perfeccionar la terminación y liquidación del presente contrato 

de Fideicomiso. 

 

m. Causales y procedimiento para la sustitución del agente de manejo: 
 

A continuación se transcribe(n) la(s) cláusula(s) correspondiente(s) del contrato de 

Fideicomiso: 

 

CLÁUSULA TRIGÉSIMA: Causales de sustitución del AGENTE DE MANEJO y 

procedimiento.-  Son causales de sustitución del AGENTE DE MANEJO las siguientes: 

30.1. El incumplimiento reiterado de las obligaciones del AGENTE DE MANEJO, 

declarado en laudo arbitral o sentencia ejecutoriada;  30.2.  La disolución, concurso 

preventivo, concurso de acreedores, o quiebra del AGENTE DE MANEJO. 30.3. Por 

mutuo acuerdo entre el AGENTE DE MANEJO y el ORIGINADOR. 30.4.  Las demás 

establecidas en la Ley. En caso de sustitución, el AGENTE DE MANEJO deberá 

entregar al AGENTE DE MANEJO sustituto, físicamente, todos los bienes que 

componen el patrimonio autónomo, en lo que fuera aplicable. Adicionalmente 

deberá rendir cuentas de su gestión, entregarle los libros contables, declaraciones 

tributarias, comprobantes de retención y en general toda la documentación original 

relacionada con el FIDEICOMISO, pudiendo quedarse el AGENTE DE MANEJO con 

copias certificadas, si así lo decide.  La entrega de bienes y documentos deberá 

hacerse en un plazo máximo de diez (10) días hábiles posteriores a la fecha en que 

se haya producido la causal de sustitución. 

 

n. Nombre o razón social de la firma auditora: 
 

Audiassurance Cía. Ltda. 
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o. Información económico - financiera: estados financieros a la fecha de constitución 
del patrimonio autónomo o al último ejercicio mensual anterior a la fecha de la 
solicitud de autorización de la oferta pública, según sea el caso 

 

Anexo 7 
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5. Características de la emisión 
 

a. Monto total de la emisión: 
 

El monto total de la emisión será de USD6.000.000,00 (Seis millones de dólares de 
los Estados Unidos de América) dividida en uno o varios TRAMOS, cuyos montos 
serán oportunamente definidos por el ORIGINADOR. 
 
El originador ha definido que la emisión del PRIMER TRAMO se haga hasta US$ 
2´500.000 (Dos millones quinientos mil dólares de los Estados Unidos de América), 
a través de una serie única por dicho monto. 
 

b. Plazo de la oferta pública: 
 

Diez y ocho meses, contados a partir de la fecha de la resolución inicial (I Tramo) 
que autoriza la inscripción de los valores en el Catastro Público del Mercado de 
Valores. 
 

c. Procedimiento para la colocación: 
 

La colocación primaria de los valores se realizará de manera bursátil a través de las 
Bolsas de Valores del país. 
 

d. Monto mínimo de la inversión: 
 

USD 1 (Un dólar de los Estados Unidos de América). 
 

e. Forma y lugar de suscripción de los valores: 
 
Mediante libre negociación bursátil a través de las Bolsas de Valores del Ecuador. 
 

f. Características de los valores a emitir: 
 

i) Monto total de la emisión:  
USD2.500.000,00. 

 
ii) Tipo, carácter:  

De contenido crediticio; desmaterializados (nominativos). 
 
iii) Valor nominal:    

USD1,00 
 
iv) Clases y series:    

Clase 1 
 
v) Plazo, tasa de interés, periodicidad de pagos: 

 

 
 

Clase Monto a Emitir Plazo 
Tasa de Interés 

Anual
Tipo

Pago de 

Intereses

Amortización 

de Capital

1 2,500,000.00       540 días 8.00% Fija Trimestral Trimestral
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vi) Tablas de amortización: 
 

                          

 
 

vii) Agente, forma y lugar de pago: 
 

El agente pagador de la presente Titularización es DEPÓSITO 
CENTRALIZADO DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN DE VALORES 
DECEVALE S.A. Los pagos se realizarán a través de compensación del 
DEPÓSITO CENTRALIZADO DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN DE 
VALORES DECEVALE S.A. en la cuenta de cada beneficiario.  En el caso que 
la fecha de pago ocurra en día no hábil, éste se hará el primer día hábil 
siguiente, sin que por esto se reconozcan intereses adicionales.  El lugar de 
pago serán las oficinas del Decevale ubicadas Guayaquil: Pichincha 334 y 
Elizalde; y Quito: Av. Amazonas 1084 y Naciones Unidas, Edif. La Previsora, 
Torre B, Piso 7, Oficina 703, en virtud del Anexo de Servicio de Emisión 
Desmaterializada y Agente de Pago suscrito entre el Fideicomiso Primera 
Titularización de Cartera Cartimex y el DEPÓSITO CENTRALIZADO DE 
COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN DE VALORES DECEVALE S.A. 

 
viii) Destino detallado y descriptivo del uso de los recursos provenientes de la 

colocación de los valores emitidos por el Fideicomiso de Titularización: 
 
Los recursos obtenidos de la titularización de cartera serán destinados a 
capital de trabajo consistente en adquisición de mercadería para su 
comercialización. 
 

ix) Informe del estudio técnico de la calificadora de riesgo: 
 
Consta en el Anexo 2 del presente Prospecto de Oferta Pública. 
 

  

FECHA* INTERESES CAPITAL FLUJO SALDO

may-19 2.500.000,00  

jun-19 -                     2.500.000,00  

jul-19 -                     2.500.000,00  

ago-19 50.000,00    500.000,00  550.000,00 2.000.000,00  

sep-19 -                     2.000.000,00  

oct-19 -                     2.000.000,00  

nov-19 40.000,00    500.000,00  540.000,00 1.500.000,00  

dic-19 -                     1.500.000,00  

ene-20 -                     1.500.000,00  

feb-20 30.000,00    500.000,00  530.000,00 1.000.000,00  

mar-20 -                     1.000.000,00  

abr-20 -                     1.000.000,00  

may-20 20.000,00    400.000,00  420.000,00 600.000,00      

jun-20 -                     600.000,00      

jul-20 -                     600.000,00      

ago-20 12.000,00    350.000,00  362.000,00 250.000,00      

sep-20 -                     250.000,00      

oct-20 -                     250.000,00      

nov-20 5.000,00       250.000,00  255.000,00 -                          

*Fecha estimada de colocación
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6. Información adicional 
 

a. Descripción del tipo de cartera 
 

El activo titularizado, corresponde a la cartera que ha generado la compañía 
CARTIMEX S.A., producto de las ventas a crédito que ha otorga a sus clientes 
respecto de diversos productos de naturaleza tecnológica, a través de la cadena de 
almacenes denominada COMPUTRÓN. 
Para el efecto de esta titularización, el originador transfiere una parte de su cartera 
que se selecciona conforme lo establecido en el presente informe, y por un monto 
definido que otorgue las coberturas necesarias, al Fideicomiso de Titularización.  
Posteriormente, realizará los aportes de cartera conforme lo que se establezca en el 
estudio, con el objetivo de mantener la relación requerida de cobertura durante 
todo el plazo de los valores. 
 

I) Descripción de la cartera matriz con corte al 31 de diciembre de 2018: 

La cartera a titularizar es de tipo Consumo–Retail, y sus indicadores se resumen en 

los siguientes cuadros y gráficos: 

 

 

 

Número de créditos vigentes 9795

Capital promedio de los créditos 985,01                              

Número de cuotas promedio 20,48

Desviación estándar del número de cuotas 4,32

Saldo de capital cartera 5.783.770,51               

Saldo vencido 999.600,25                    

Saldo de total cartera 6.783.370,76               

Saldo capital cartera al 15% de interés 1.013.208,00               

Saldo capital cartera al 16% de interés 4.770.562,51               

REGION SALDO DE CAPITAL SALDO TOTAL CARTERA

COSTA 4.496.794,14               5.263.936,23                      

SIERRA 1.286.976,37               1.519.434,53                      

Total general 5.783.770,51               6.783.370,76                      

CIUDAD SALDO DE CAPITAL SALDO TOTAL CARTERA

AMBATO 32.237,52                       32.786,93                             

ELOY ALFARO DURAN 417.498,90                    471.821,93                          

GUAYAQUIL 3.728.697,05               4.394.341,40                      

LIBERTAD 155.438,80                    199.590,07                          

MACHALA 15.062,23                       15.062,23                             

MILAGRO 180.097,16                    183.120,60                          

QUITO 1.191.618,66               1.422.730,71                      

SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS 63.120,19                       63.916,89                             

Total general 5.783.770,51               6.783.370,76                      
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*Al 30 de Septiembre de 2018 
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RAGO DIAS VENCIDOS VALOR % DE TOTAL CARTERA

1-30 95.891,12                       1,41%

31-70 72.731,40                       1,07%

71-120 60.171,65                       0,89%

121-180 89.317,20                       1,32%

181-360 143.854,56                    2,12%

> 360 537.634,32                    7,93%

Total general 999.600,25                    14,74%
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II) Análisis de generación de la cartera 

 

 

 

 

Clase Frecuencia % acumulado

20,00 o menor 116 1,2%

20,01 - 30,00 1099 12,4%

30,01 - 40,00 1599 28,7%

40,01 - 50,00 1520 44,2%

50,01 -  60,00 1700 61,6%

60,01 - 70,00 1568 77,6%

70,01 - 80,00 1097 88,8%

90,00 o mayor 1096 100,0%
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CARTERA 

INICIAL

SALDO 

CAPITAL

SALDO EN 

MORA

CARTERA 

INICIAL

SALDO 

CAPITAL

SALDO EN 

MORA

CARTERA 

INICIAL

SALDO 

CAPITAL

SALDO EN 

MORA

Enero 168.132        -                    14.915              71.695           2.893                   12.205           429.408        208.055        29.520           

Febrero 196.414        -                    24.265              78.499           5.155                   7.869              506.260        264.233        32.257           

Marzo 187.082        -                    14.195              122.020        12.209                13.062           447.936        254.424        21.713           

Abril 178.868        -                    17.503              169.013        23.847                15.718           758.274        475.251        30.235           

Mayo 256.424        -                    19.936              215.164        37.208                15.160           923.103        630.411        35.066           

Junio 160.047        -                    10.980              139.393        29.317                14.032           728.806        524.442        27.161           

Julio 142.846        -                    9.638                 165.974        34.694                13.050           564.553        430.426        17.252           

Agosto 93.273           -                    10.493              137.523        36.787                14.512           542.755        441.058        12.250           

Septiembre 96.540           -                    11.292              181.420        54.371                13.344           537.910        467.142        8.225              

Octubre 98.072           -                    12.663              284.969        96.294                21.942           593.990        544.295        5.641              

Noviembre 96.419           1.458              7.825                 419.415        167.949             37.191           1.043.826    1.023.258    1.270              

Diciembre 65.134           2.198              5.613                 397.769        175.983             39.432           650.284        647.844        -                    

TOTALES 1.739.252    3.656              159.319           2.382.856    676.707             217.516        7.727.106    5.910.838    220.591        

MES DE 

GENERACION

2016 2017 2018
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III) Análisis de la mora y precancelaciones 

 

 

Cartera en mora histórica:  

 

 

 

No existen precancelaciones. 

 

b. Resumen de la valoración de cartera realizada por Class International Ratings 
Calificadora de Riesgos S.A. 

 
Se adjunto en el Anexo 5. 

c. Índice de siniestralidad y descripción detallada de la metodología empleada para 
su fijación e indicación de los cálculos matemáticos realizados. 

 

➢ Porcentaje de la cartera castigada:  

 

 

 

AÑO DE 

ORIGEN

CAPITAL 

ORIGINAL

POR VENCER 

(INCLUYE 

INTERESES)

1 A 30 31 A 70 71 A 120 121 A 180 181 A 360
MAYOR A 

360
TOTAL

2014 173.081,57      -                          -                       -                     -                         -                     -                     17.814,75     17.814,75        

2015 3.186.813,42  -                          -                       -                     -                         -                     -                     392.919,61  392.919,61     

2016 1.739.251,70  631,34                 939,22              1.238,34       2.076,73            5.987,52       42.552,94    106.523,92  159.318,67     

2017 2.382.856,38  676.706,86      30.837,00      25.497,61    22.635,64         40.457,41    75.764,67    22.323,89     217.516,22     

2018 7.727.105,72  5.910.837,96  68.382,52      47.863,14    35.936,32         42.872,27    25.536,95    -                     220.591,20     

6.588.176,16  100.158,74   74.599,09    60.648,69         89.317,20    143.854,56 539.582,17  1.008.160,45 

CARTERA EN MORA POR RANGO DE DIAS

2018 2017 2016 2015

2014 10,29% 10,50% 11,12% 5,11%

2015 12,33% 13,30% 9,49% 1,57%

2016 9,16% 6,98% 1,48%

2017 9,13% 1,14%

2018 2,85%

CARTERA EN MORA HISTORICA AL FINAL DEAÑO 

ORIGEN

AÑO
CARTERA 

GENERADA

CARTERA 

CASTIGADA

% ANUAL DE 

CARTERA 

CASTIGADA

2015 3.186.813         20.841            0,65%

2016 1.739.252         90.610            5,21%

2017 2.382.856         70.366            2,95%

2018 7.727.106         106.446         1,38%

TOTAL 15.036.027      288.263         1,92%
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➢ Porcentaje de la cartera total morosa no castigada:  

 

 

 

 

 

➢ Cumplimiento del flujo de recuperación: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

AÑO DE 

ORIGEN

CAPITAL 

ORIGINAL
1 A 30 31 A 70 71 A 120 121 A 180 181 A 360

MAYOR A 

360
TOTAL

2014 173.081,57         0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 10,29% 10,29%

2015 3.186.813,42     0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 12,33% 12,33%

2016 1.739.251,70     0,05% 0,07% 0,12% 0,34% 2,45% 6,12% 9,16%

2017 2.382.856,38     1,29% 1,07% 0,95% 1,70% 3,18% 0,94% 9,13%

2018 7.727.105,72     0,88% 0,62% 0,47% 0,55% 0,33% 0,00% 2,85%

CARTERA EN MORA POR RANGO DE DIAS

Saldo de total cartera a la fecha de corte 6.783.370,76          

Caftera por vencer 5.783.770,51          

Cartera en mora 1.008.160,45          

% de cartera en mora 14,86%

Mes/año 2016 2017 2018

Enero 101,79% 96,50% 93,24%

Febrero 97,66% 102,86% 95,19%

Marzo 105,66% 100,19% 95,76%

Abril 102,13% 97,02% 96,74%

Mayo 107,71% 101,41% 97,52%

Junio 109,28% 97,73% 103,58%

Julio 110,57% 100,01% 118,65%

Agosto 106,64% 97,50% 96,42%

Septiembre 101,76% 97,09% 94,26%

Octubre 102,70% 96,94% 93,79%

Noviembre 107,09% 91,20% 91,94%

Diciembre 108,79% 91,84% 88,17%
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➢ Clasificación de cartera: 

 
 

El promedio del porcentaje de cartera vencida sobre cartera total que presenta 

CARTIMEX, se muestra a continuación: 

 

El cálculo de la dispersión (desviación) de la recuperación mensual del flujo, se 

muestra a continuación: 

TRIMESTRE
% CARTERA 

VENCIDA

2016-2 6,26%

2016-3 9,96%

2016-4 14,84%

2017-1 0,45%

2017-2 21,64%

2017-3 21,78%

2017-4 17,67%

2018-1 13,98%

2018-2 11,45%

2018-3 12,96%

2018-4 14,74%

PROMEDIO 13,25%
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Ponderando una importancia del 50% al porcentaje de cartera vencida y un 50% a la 

desviación estándar de los flujos recaudados, el índice de siniestralidad de la cartera 

(ISC) sería  9,79%.   

 

 

 

 

 

 

 

MES
% RECUPERACION 

DEL FLUJO

DESVIACION DEL 

CUMPLIMIENTO 

TOTAL

^2

2016-01 101,79% 1,79% 0,0320%

2016-02 97,66% -2,34% 0,0548%

2016-03 105,66% 5,66% 0,3204%

2016-04 102,13% 2,13% 0,0454%

2016-05 107,71% 7,71% 0,5944%

2016-06 109,28% 9,28% 0,8612%

2016-07 110,57% 10,57% 1,1172%

2016-08 106,64% 6,64% 0,4409%

2016-09 101,76% 1,76% 0,0310%

2016-10 102,70% 2,70% 0,0729%

2016-11 107,09% 7,09% 0,5027%

2016-12 108,79% 8,79% 0,7726%

2017-01 96,50% -3,50% 0,1225%

2017-02 102,86% 2,86% 0,0818%

2017-03 100,19% 0,19% 0,0004%

2017-04 97,02% -2,98% 0,0888%

2017-05 101,41% 1,41% 0,0199%

2017-06 97,73% -2,27% 0,0515%

2017-07 100,01% 0,01% 0,0000%

2017-08 97,50% -2,50% 0,0625%

2017-09 97,09% -2,91% 0,0847%

2017-10 96,94% -3,06% 0,0936%

2017-11 91,20% -8,80% 0,7744%

2017-12 91,84% -8,16% 0,6659%

2018-01 93,24% -6,76% 0,4570%

2018-02 95,19% -4,81% 0,2314%

2018-03 95,76% -4,24% 0,1798%

2018-04 96,74% -3,26% 0,1063%

2018-05 97,52% -2,48% 0,0615%

2018-06 103,58% 3,58% 0,1282%

2018-07 118,65% 18,65% 3,4782%

2018-08 96,42% -3,58% 0,1282%

2018-09 94,26% -5,74% 0,3295%

2018-10 93,79% -6,21% 0,3856%

2018-11 91,94% -8,06% 0,6496%

2018-12 88,17% -11,83% 1,3995%

0,4007% Varianza (promedio)

6,3303% Desviación estándar



 
 

 
   Prospectp  de Oferta Pública - I Titularización de Cartera 

 
52 

7. Anexos 

Anexo 1: Estados financieros del último ejercicio fiscal,  junto con las notas y dictamen 

del auditor externo. 
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Anexo 2: Informe de Calificación de Riesgo 
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Anexo 3: Información económico – financiera del Agente de Manejo:  estados 

financieros del último ejercicio fiscal,  junto con las notas y dictamen del auditor 

externo y un análisis vertical e índices. 
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Anexo 4: Copia del reglamento de gestión del proceso de titularización.  
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Anexo 5: Resumen de la valoración de la cartera. 
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Anexo 6: Informe del Estudio Técnico-Financiero y Económico de la Titularización de 

Cartera  – Cartimex 
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Anexo 7: Información económico - financiera: estados financieros a la fecha de 

constitución del patrimonio autónomo o al último ejercicio mensual anterior a la fecha 

de la solicitud de autorización de la oferta pública, según sea el caso. 
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