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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Representante Legal de
Zion, Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.

Guayaquil, 29 de junio del 2015

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian del Fideicomiso Mercantil
Kennedy Point, que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre del
2014 y los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asl como un
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativa.

Responsabilidad de la Administracién sobre los estados financieros

La Administracion de Zion, Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A., es
responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados financieros de
acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), y del control

interno necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de
distorsiones significativas, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros
basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos
éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza razonable de que
los estados financieros no estan afectados por distorsiones significativas. Una auditoria
comprende la aplicacion de procedimientos destinados a la obtencion de la evidencia de
auditoria sobre las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor e incluyen la evaluacién del
riesgo de distorsiones significativas en los estados financieros por fraude o error. Al
efectuar esta evaluacién de riesgo, el auditor toma en consideracién los controles
internos de la Administradora, relevantes para la preparacion y presentacion razonable de
sus estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria adecuados a las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del
control interno de la entidad. Una auditoria también comprende la evaluacién de que las
politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas
por la Administracién son razonables, asl como una evaluacién de la presentacién
general de los estados financieros. Consideramos que la evidencia de auditorfa que

hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para expresar
nuestra opinién de auditoria.

Grupo Moore Stephens, Inteligencia para el desarrollo empreszarial,
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MOORE STEPHENS

Al Representante Legal de:
Zion, Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.
Guayaquil, 29 de junio del 2015

Opinién

4.  En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan

razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera del

| Fideicomiso Mercantii Kennedy Point al 31 de diciembre del 2014, asi como el

| desempefio de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa
| fecha, de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Asuntos que requieren énfasis

5.  Sin calificar nuestra opinién, informamos que en la Nota 2.1 a los estados financieros
adjuntos, la Administraciéon del Fideicomiso explica que de conformidad con las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF), el Fideicomiso es una entidad de
propésito especifico cuyo objeto es la administracion de los recursos resultantes de la
administracion inmobiliaria de los bienes aportados al mismo, por lo cual los estados
financieros adjuntos, que se preparan por requerimiento a la Superintendencia de

Compafiias, deben ser incorporados a los estados financieros consolidados del
Constituyente del Fideicomiso.

Hoone Skphess

Numero de Registro en la Fernando Castellanos R.
Superintendencia de Representante Legal
Compaiiias: SC-RNAE-2-760 No. de Licencia Profesional: 36169
Grupo Moore Stephens, Inteligencia para el desarrollo emprezarial,
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
| a Nota 2014 2013
Activo
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 246.437 46.537
Cuentas por cobrar 7 373.496 1.166.028
Total activos corrientes 619.933 1.212.565
Activos no corrientes
Inventario en construccién 8 5.203.567 2.377.896
Total del activo 5.823.500 3.590.461
Pasivo y patrimonio
Pasivos corrientes
Obligaciones financieras 9 1.500.000 -
Cuentas por pagar 10 11.336 14.058
Pasivos no corrientes
Anticipo de promitentes compradores 11 1.075.504 577.569
Total pasivos 2.586.840 591.627
Patrimonio 13 3.236.660 2.998.834
Total del pasivo y patrimonio 5.823.500 3.590.461

.
. Lef
Sr./Pedro Vélez Margary

¥ Gerente Geheral

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014y 2013
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Ingresos
Intereses ganados
Gastos

Gastos Administrativos
Honorarios

Gastos Generales
Materiales y suministros
Publicidad
Legales y judiciales
Ilva pagado
Multa y mora
Avallos y predios urbanos
Otros gastos

Gastos Financieros
Gastos Bancarios
Comisiones en ventas

Pérdida neta y resultado integral del afio

Referencia
a Nota 2014 2013
23.362 -
(3.200) -
(595) (1.159)
(4.007) (38.430)
(1.458) (9.315)
(3.452) -
(257) -
(17) -
(2.343) (1.300)
(69) (69)
(20.138) (49.857)
(35.536) (100.130)
(12.174) (100.130)

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

Lo L

Sr.’Pedro Vélez Margary
/" Gerente Ggheral
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

Aporte Resultados
Patrimonial Acumulados Total
Aporte Inicial del terreno 1.498.964 - 1.498.964
Aporte Inicial de efectivo 1.600.000 - 1.600.000
Pérdida neta y resultado integral del afio - (100.130) (100.130)
i Saldos al 31 de diciembre del 2013 3.098.964 (100.130) 2.998.834
Aporte adiconales en efectivo 400.000 - 400.000
Restituciones de efectivo (150.000) - (150.000)
Pérdida neta y resultado integral del afio - (12.174) (12.174)
Saldos al 31 de diciembre del 2014 3.348.964 (112.304) 3.236.660

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

5 o
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§},»Pedr6 Vélez Margary
Gerente Gep;al
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia
a Nota 2014 2013

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida neta y resultado integral del afio (12.174) (100.130)
Cambios en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar 792.532 (1.022.609)

inventario en construccion (2.825.671) (801.779)

Cuentas por pagar 495.213 529.580
Efectivo utilizado en las actividades de operaciéon (1.550.100) (1.394.938)
Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento
Obligaciones financieras 1.500.000 -
Aportes adicionales 400.000 -
Restituciones a constituyentes (150.000) -
Efectivo provisto por las actividades de financiamiento 1.750.000 =
Aumento (Disminucion) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 199.900 (1.394.938)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 46.537 1.441.475
Efectivo y equivalentes de efectivo al fin del afio 6 246.437 46.537

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

) 5
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” Gerente General
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1.1.

1.2.

FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

El Fideicomiso Mercantil Kennedy Point fue constituido mediante escritura publica el 8 de
agosto del 2012 por la Compafia Melabal S.A. y el Ing Elias Achi Salguero en calidad de
Constituyentes y administrado por Zion, Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.. La
Compariia Melabal S.A. transfiere y aporta al fideicomiso la propiedad del bien inmueble
sobre el cual se desarrolla el proyecto inmobiliario Kennedy Point, de igual manera aportara
recursos financieros o dineros en efectivo durante el desarrollo del proyecto en base al
flujograma valorado de la obra. El Ing. Elias Achi Salguero aportara recursos financieros o
dineros en efectivo.

El Fideicomiso tiene por objeto servir como un mecanismo idéneo para administrar los
recursos necesarios y llevar a cabo las gestiones e instrucciones establecidas en este
contrato con el fin de coadyuvar al desarrollo del Proyecto Inmobiliario Kennedy Point en el
canton Guayaquil. El costo de construccion es de US$27,743,112, segin el presupuesto
proyectado.

Aspectos generales de la escritura de constitucion del Fideicomiso

La compafiia Melabal S.A. adquirié el dominio y propiedad del solar mediante escritura
publica de compraventa que otorgd a su favor Adamos S.A., conforme consta en la
escritura publica celebrada el 16 de abril del 2009 inscrita en el Registro de la Propiedad
del Cantén Guayaquil el 2 de junio del 2009.

Todos los pagos por concepto de los honorarios de la Fiduciaria, los impuestos que
generen los bienes de propiedad del patrimonio auténomo, los impuestos y gastos que
tenga que incurrir la Fiduciaria por la constitucién, administracion, auditoria externa,
defensa judicial o arbitral de los bienes del Fideicomiso Mercantil, de su validez y/o defensa
judicial de la fiduciaria, por el cumplimento del objeto de este contrato y su liquidacién y
terminacion, gastos de desplazamiento, movilizacién y estadia que se requiera, etc. Seran
cargo del patrimonio auténomo, y en caso de tener los recursos disponibles seran cargo de
los Beneficiarios a prorrata su participacion.

Los lotes de terreno aportados al Fideicomiso se encontraran en Comodato precario a favor
del Constructor el Sr. Xavier Enrique Intriago Roca para que este lo custodie a partir de su
contratacion, a efectos de que a partir del punto de inicio del Proyecto Inmobiliario pueda
realizar la construccion del Proyecto.

La Junta del Fideicomiso, mediante acta firmada el 7 de marzo del 2013, se da por
aceptado y certificado el punto de equilibrio del proyecto.

El avance de obra del proyecto al 31 de diciembre del 2014 es del 19%.

(7)




1.3.

FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

Instrucciones Fiduciaria

La Fiduciaria, en su calidad de representante legal del Fideicomiso debera cumplir con las

siguientes instrucciones fiduciarias con el fin de cumplir con el objeto del presente
fideicomiso:

. Llevar la contabilidad el fideicomiso de conformidad con las disposiciones legales o
reglamentarias aplicables para el efecto.

. Abrir una cuenta corriente o de ahorros en el Banco del Pichincha segun la necesidad
del Fideicomiso Mercantil, a nombre y en representacion del Fideicomiso, en la que se
depositaran y administraran los recursos que se aporten o ingresen al Fideicomiso, sin
perjuicio de las instrucciones que al respecto podra recibir con posterioridad de parte
de los Beneficiarios.

. Contrate con cargo a los recursos disponibles en el patrimonio auténomo, al
Fiscalizador, al Director del Proyecto, al Constructor; y, los demas servicios
profesionales que se requieran para la ejecucion del Proyecto Inmobiliario.

. Reciba los recursos por parte de los Promitentes Reservantes y/o Compradores en
virtud de las reservas, las promesas de compraventa y compraventas de las unidades
Inmobiliarias Constituyentes Adherentes o promitentes compradores en virtud de las
reservas, contratos de adhesion, las promesas de compraventa y las compraventas de
las Unidades Inmobiliarias del Proyecto Inmobiliario.

. Suscriba cualquier acto o contrato, por si mismo o a través de u tercero, ante cualquier
institucion publica o privada, tendiente a obtener las autorizaciones necesarias de
instituciones publicas o privadas para llevar adelante el Proyecto Inmobiliario.

. Administre y disponga de los recursos dinerarios que ingresen al Fideicomiso
Mercantil a fin de que efecttie, con cargo a ellos, los siguientes desembolsos y bajo al
siguiente orden de prelacion:

. El pago delos atributos generados con ocasién del desarrollo y liquidacion del
Fideicomiso Mercantil

® El pago de los Honorarios de la Fiduciaria conforme a lo establecido en el
presente contrato.

i El pago de los gastos generados en la constitucion, desarrollo y terminacion del
Fideicomiso Mercantil, especialmente de los gastos derivados de la defensa de
la Fiduciaria en conflictos originados entre partes y/o con terceros por el
cumplimiento del objeto de este contrato.

a El pago de un seguro que cubra todo riesgo tanto a la construccién en si del
Proyecto Inmobiliario, y un seguro de accidentes personales para los empleados

(8)




FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en dolares estadounidenses)

O personas que laboren en la misma en caso que el Constructor no haya
pagado este seguro; este seguro podra ser contratado Unicamente para las
personas que no sean trabajadores bajo relacién de dependencia del
Constructor afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

o El pago de los honorarios de una compafiia de auditoria externa, en caso de que
por ley o norma reglamentaria, el patrimonio auténomo llegue a requerirla,
pudiendo la Fiduciaria retener los recursos para realizar este pago en el caso de
considerarlo necesario.

. El pago al acreedor de los intereses y amortizacion del capital en caso de los
Constituyentes, Beneficiarios y/o el Fideicomiso (previa instruccion de la Junta
del Fideicomiso) hayan contratado un crédito con una instituciones financiera o
un tercero siempre que dichos recursos hayan sido transferido al presente
Fideicomiso Mercantil para el desarrollo del Proyecto Inmobiliario.

. El pago de los honorarios y comisiones de la fiscalizacion del Proyecto
Inmobiliario, los mismos que se realizaran de conformidad con los contratos que
se haya celebrado para el efecto.

. El pago de los honorarios y comisiones de las personas naturales o juridicas
que presten sus servicios para el Proyecto Inmobiliario, previa aprobacién del
Director del Proyecto y del Fiscalizador segin sea el caso siempre que estén
destinados a la ejecucion, construccion y urbanizacion del Proyecto Inmobiliario.

. El dinero transferido al patrimonio auténomo y que corresponda al entregado por
los Promitentes Compradores asi como sus respectivos rendimientos, no podran
ser entregados o desembolsados por la Fiduciaria, mientras la Junta del
Fideicomiso no haya certificado el cumplimiento del Punto de Inicio del Proyecto
Inmobiliario y que haya sido aprobado por el Fiscalizador.

. Suscribir por instrucciones de la junta del Fideicomiso contratos para la constitucion de
hipotecas o cualquier otra garantia real, prohibicion de enajenar, servidumbre o
limitacion de dominio necesaria para la ejecucion del Proyecto Inmobiliario.

. Conforme las instrucciones de la Junta del Fideicomiso, el Fideicomiso podra aportar o
vender los documentos de crédito o cartera que se generen en virtud de la concesion
de créditos comerciales que hayan cedido a favor de los Promitentes Compradores, a
favor de fideicomisos mercantiles que tenga por finalidad desarrollar procesos de
titularizacion o de la administracion de cartera o de entidades financieras u otras.

. Entregar o restituir a los beneficiarios sus beneficios de conformidad a lo estipulado en
este contrato.

. En general realizar todos los actos y contratos de administracion o de disposicion que
fueran necesarios para el cumplimiento de la finalidad sefalada en el presente

(9)




2.1

2.2

FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013

(Expresado en dolares estadounidenses)

contrato, de manera que no sea la falta de instruccién especifica la gue impida su
ejecucion.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financieros. Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacién
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a la NIIF vigente al 31 de

diciembre de 2014 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados en
estos estados financieros.

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2014 y 2013
han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB), las que han sido adoptadas en Ecuador, y representan la adopcién integral,
explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales aplicadas de manera
uniforme en los ejercicios que se presentan.

Los estados financieros del Fideicomiso Mercantil Kennedy Point han sido preparados de
acuerdo con el principio del costo histérico. La preparacion de los estados financieros de
acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos estimados contables criticos. También
requiere que el Fideicomiso ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las politicas
contables del Fideicomiso. En la Nota 4 se revelan las areas que implican un mayor
grado de juicio o complejidad, o las areas donde los supuestos y estimaciones son
significativos para los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este
proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos estimados por el
Fideicomiso.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras
e interpretaciones a las normas existentes, de las cuales la Administradora no las ha
adoptado con anticipacion. El IASB considera como necesarios y urgentes, los siguientes

proyectos aprobados, de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a
continuacién:

(Vease pagina siguiente)
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013

(Expresado en dolares estadounidenses)

Norma

NIC 32

NIC 36

NIC 39

NIIF 10

IFRIC 21

NIC 19

NIC 27

NIIF 10
NIC 28
NIIF 14

NIC 16
NIC 38
NIIF 11

NIC 16
NIC 41

NIIF 15

NIIF 9
NIIF 9

Tipo de cambio

Clarifica los requerimientos de neteo y de los criterios "derecho exigible legalmente a
compensar los valores reconocidos” y "intencién de liquidar por el importe neto, o de
realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente”,

Enmienda. Requiere revelar sobre el valor recuperable de los activos deteriorados, si esa
cantidad se basa en el valor razonable menos los costos de disposicidn.

Enmienda. Permite continuar con la contabilidad de cobertura en caso de novacién de un
contrato de derivados siempre que se cumplan ciertos criterios.

Enmienda. Incluye la definicion de una entidad de inversion e introduce una excepcion
para consolidar ciertas subsidiarias perlenecientes a entidades de inversién. Ademas,
requiere que esas subsidiarias deban ser medinas a valor razonable con cambios en
resultados, de acuerdo a NIIF 9.

Nueva interpretacién denominada "Gravamenes". Es una interpretacion de la NIC 37, la
cual considera como contabilizar los gravamenes establecidos por los gobiernos, que no
son impuestos a la renta.

Enmienda. Referente a la aplicacion de las contribuciones a los empleados, por
prestaciones definidas, que son independientes del nimero de afos de servicio.
Enmienda. Permite que las entidades utilicen el método del valor patrimonial para las
contabilizaciones de las inversiones en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en
sus estados financieros separados, de acuerdo a NIC 28.

Enmienda. Sobre la venta o aportes de activos entre un inversionista y sus asociadas y
negocios conjuntos

Mejora. Describe los saldos de las cuentas de diferimientos de actividades reguladas
como los montos de gastos o ingreso que no se reconocerian como activos o pasivos de
acuerdo a otras Normas, pero que cumplen los requisitos para ser diferidos

Enmienda. Aclaracion sobre los metodos aceptabies de depreciacion y amortizacién.

Enmienda. Sobre la contabilizacién de adquisiciones de participaciones en operaciones
conjuntas.

Enmienda. Plantas de produccién, las cuales deben contabilizarse como propiedad, planta
Yy equipo, ya que su funcionamiento es similar al de fabricacién.

Mejora. Requerimientos para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los
contratos con clientes (excepto por contratos de leasing, contratos de seguros e
instrumentos financieros)

Mejora. Reconocimiento y medicién de activos financieros

Enmienda. Se ha revisado de forma sustancial la contabilidad de coberturas para permitir
reflejar mejor las actividades de gestion de riesgos de los estados financieros; ademas,
permite los cambios de los llamados "créditos propios”.

Aplicacidn obligatoria par;

ejercicios iniciados a partir de:

1 de enero del 2014

1 de enero del 2014

1 de enero del 2014

1 de enero del 2014

1 de enero del 2014

1 de julio del 2014

1 de enero del 2016

1 de enero del 2016

1 de enero del 2016

1 de julio del 2016
1 de julio del 2016

1 de julio del 2016

1 de enero del 2017
1 de enero del 2018

1 de enero del 2018

La Administracion del Fideicomiso ha revisado las normas vigentes desde el 1 de enero
del 2014, que de acuerdo a su naturaleza, no han generado un impacto significativo en
los presentes estados financieros. Adicionalmente, se encuentra en proceso de
evaluacion, los impactos de la adopcion por los pronunciamientos vigentes desde el 1 de
enero del 2015; sin embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus actividades,

no se generara un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de su
aplicacién inicial.

EI IASB considera como necesario, pero no urgente, los siguientes proyectos aprobados,
de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién:

¢ Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2010-2012: Los cambios son obligatorios para el

periodo iniciado del 1 de julio del 2014. Las mejoras incluyen enmiendas a la: i) “NIIF
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2.3

FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en dolares estadounidenses)

2 - Pago basados en acciones”, donde se modifican definiciones: i) “NIIF 3 -
Combinaciones de negocios”, donde se modifica la medicién de la contraprestacion
contingente en una combinacion de negocios; iii) “NIIF 8 - Segmentos operativos”,
donde se modifican las agregaciones de segmentos y la reconciliacién del total de
activos de los segmentos con los activos totales de la entidad: iv) “NIIF 13 - Valor
razonable”, donde clarifica el tratamiento de las cuentas por cobrar y pagar a corto
plazo sin ningun tipo de interés establecido; v) “NIC 16 - Propiedades, planta y
equipos” y NIC 38 - Activos intangibles, aclara sobre el método de revaluacion, en
relacion al ajuste proporcional de la depreciacion acumulada: vi) “NIC 24 - Informacién
a revelar sobre partes relacionadas”, donde clarifica que una compafiia que preste
servicios de gestion o direccidn, es una parte relacionada.

* Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2011-2013: Los cambios son obligatorios para el
periodo iniciado del 1 de julio del 2014. Las mejoras incluyen enmiendas a la: i) “NIIF
1 - Adopcion por primera vez de las NIIF”", donde se clarifica la adopcion anticipada de
las NIIF; i) “NIIF 3 - Combinaciones de negocios”, donde se aclara el alcance de la
norma en referencia a los negocios conjuntos; iii) “NIIF 13 - Valor razonable”, donde
se modifica el alcance de la excepcién de valoracién de portafolios”; y, iv) “NIC 40 -
Propiedades de inversion”, donde aclara que la NIC 40 y la NIIF 13 no son
excluyentes.

» Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2012-2014: Los cambios son obligatorios para el
periodo iniciado del 1 de enero del 2016. Las mejoras incluyen enmiendas a la: i)
‘NIIF 5 — Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones
descontinuadas”, donde se aclara los procedimientos sobre los cambios en los
métodos de eliminacion de planes de venta y distribucién; i) “NIIF 7 — “Instrumentos
financieros: Revelaciones”, donde se modifica para determinar si los contratos de
servicios sobre activos financieros implican continuidad, y sobre la divulgacion
adicional requerida sobre los estados financiero interinos: iii) “NIC 19 - Beneficios a
los empleados”, donde se aclara que al determinar la tasa de descuento para las
obligaciones post-empleo, lo importante es la moneda de los pasivos y no el pais
donde se generan”; y, iv) “NIC 34 — Informacion financiera interina’, donde aclara
sobre la revelacion de informacion financiera en otras partes del informe intermedio.

La Administracion del Fideicomiso ha revisado las enmiendas que estan vigentes desde
el 1 de julio del 2014 y las que estaran a partir del 1 de enero del 2016, las cuales de
acuerdo a su naturaleza, no han generado ni generaran un impacto significativo en los
presentes estados financieros.

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

financieros se expresan en dolares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacion del Fideicomiso.

(12)
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2.5
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depdsitos a la
vista en bancos.

Activos y pasivos financieros

Clasificacion

El Fideicomiso clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos
financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por
cobrar’, “activos financieros mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros
disponibles para la venta’. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes
categorias: “pasivos financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas” y
‘otros pasivos financieros”. La clasificacién depende del propoésito para el cual se
adquirieron los activos o contrataron los pasivos financieros. La Administracién determina
la clasificacién de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento
inicial.

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, el Fideicomiso mantuvo Unicamente pasivos
financieros en la categoria de “otros pasivos financieros”. Las caracteristicas de los
referidos instrumentos financieros se explican a continuacién:

(a) Oftros pasivos financieros

Representados en el estado de situacién financiera por las cuentas por pagar y
obligaciones financieras. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de
vencimiento mayor a 12 meses cortados a partir de la fecha del estado de situacion
financiera.

2.5.2 Reconocimiento y medicién inicial y posterior

Reconocimiento —

El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera

a la fecha de la negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar o vender
el activo o pagar el pasivo.

Medicion inicial -

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la transaccién, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de “valor razonable a través de pérdidas y ganancias” y este es significativo. Con
posterioridad al reconocimiento inicial el Fideicomiso valoriza los mismos como se
describe a continuacion:

(Continua pagina siguiente)
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

Medicion posterior -

(@) Otros pasivos financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el

método de interés efectivo. El Fideicomiso presenta la siguiente cuenta dentro de
esta categoria:

(i)  Obligaciones Financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no
difieren de su valor razonable, pues estan contratados a la tasa vigentes en el
mercado. No existen costos de transacciones significativas incurridos al
momento de su contratacion. Los intereses devengados en estas obligaciones
sé presentan en el estado de situacion financiera bajo el rubro de “Costos
financieros”, los interese pendientes de pago se presentan en el mismo
estado financiero, bajo el rubro “Intereses por pagar”.

(i)  Proveedores: Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de
proveedores en el curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor
nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que no generan
intereses y son pagaderas en plazos menores a 90 dias.

2.5.3 Deterioro de activos financieros

El Fideicomiso establece una provision para pérdidas por deterioro de cuentas por cobrar
al Constituyente cuando existe evidencia objetiva de que el Fideicomiso no sera capaz de
cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de
las mismas. La existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la
probabilidad de que el deudor entre en quiebra o reorganizacion financiera y la falta o
mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha
deteriorado. El deterioro para cubrir pérdidas se establece por el importe de la pérdida
que se valora como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de
los flujos de efectivo futuros estimados descontado a la tasa de interés efectiva original
del activo financiero.

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, el Fideicomiso ha determinado que no existen
pérdidas por deterioro de los activos financieros del Fideicomiso que deban ser
reconocidas.

Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye vy, dicha
disminucion se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que
se reconocio dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados integrales la
reversion de la pérdida previamente reconocida.

2.5.4 Baja de activos y pasivos financieros

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si el Fideicomiso transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los

(14)
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en ddlares estadounidenses)

riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones del
Fideicomiso especificadas en el contrato se han liquidado.

Impuestos y retenciones

Corresponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que seran
recuperadas en un periodo menor a 12 meses y crédito tributario del impuesto al valor
agregado efectuadas por terceros. Cuando la Administracién del Fideicomiso estima que
dichos saldos no podran ser recuperados se cargan a los resultados del afio.

Inventario en construccion

Se compone del terreno, el cual fue registrado inicialmente a valor razonable mas los
costos directamente relacionadas para su puesta en condiciones de construccién. El
terreno no se amortiza. Las construcciones en curso corresponden a los costos directos
como el levantamiento de estructuras, equipamiento, evacuacién y movimientos de tierra,
instalaciones eléctricas y sanitarias etc. Los costos indirectos incluyen los honorarios de
Gerencia Técnica y Administrativa del Proyecto, del Constructor, entre otros; costos
financieros netos de acuerdo a la NIC No. 23y legales. Las partidas de construcciones en
curso seran activadas como propiedades una vez que se haya completado la
construccion, y se inicie las operaciones del edificio.

Patrimonio del Fideicomiso

Esta constituido por el aporte del terreno y aportes en efectivo efectuados por los
Constituyentes para la construccion del Proyecto Inmobiliario.

Costos y Gastos

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se incurren,
independientemente de la fecha en que se realiza el pago de acuerdo a los lineamientos de
la base contable de acumulacion (devengo) en la NIC 1 “Presentacién de Estados
Financieros”.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado (que comprende a los riesgos de precio y tasa de interés), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracién de riesgos del
Fideicomiso se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros

y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefo financiero del
Fideicomiso.
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

(a) Riesgos de mercado

Riesgo de precio v concentracion:

La exposicion a la variacion de precios del Fideicomiso esta relacionada con el
\ componente del sector de la construccion y a posibles medidas de orden
gubernamental sobre la actividad, que podrian llegar a convertirse en un

componente importante del costo de los servicios proporcionados por el
Fideicomiso.

El Fideicomiso esta expuesto al riesgo de mercado el cual es sensible a los

indicadores del sector de la construccién, y a posibles medidas de orden
gubernamental sobre la actividad.

Su principal riesgo en este sentido esta relacionado con el riesgo de precio, el cual
esta influido por variables, como el indice de precios de la construccion (IPCO)
correlacionado con la inflacién, que afectaria al consumo de los hogares del pais
para el sector inmobiliario.

La Administracion reduce su exposicion al riesgo de mercado al constituirse
exclusivamente como un instrumento para la adquisicién de inmuebles, urbanizacion,

construccion, promocion y venta de los proyectos inmobiliarios objeto del
Fideicomiso.

(b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta el Fideicomiso si
un proveedor o contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus

obligaciones contractuales, y se origina principalmente de las otras cuentas por
cobrar (anticipos entregados a proveedor) v el efectivo en bancos.

Efectivo en Bancos

El Fideicomiso limita su exposicion al riesgo de crédito invirtiendo solamente en
instrumentos liquido y solo con contrapartes que tengan una calificacién de crédito
de al menos AA+. El efectivo en bancos a valor razonable se mantiene en la
institucion financiera descritas a continuacion:

Calificacion (1)
Entidad financiera 2014 2013
Banco Pichincha C.A. AAA- AAA-
Banco Internacional S.A. AAA- AAA-

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

(16)
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en doélares estadounidenses)

Otras cuentas por cobrar — anticipos a proveedor

Respecto a sus clientes las politicas de crédito del Fideicomiso estan intimamente
relacionadas con el nivel de riesgo que esta dispuesta a aceptar en el curso normal
de los negocios.

El riesgo de crédito por su naturaleza, es un riesgo inherente, que si se controla
nunca desaparece, esto por la falta de pago o pago fuera de tiempo. La
Administracion del Fideicomiso considera que el riesgo de crédito es menor puesto
que una vez se transfieren los riesgos y beneficios y propiedad de las unidades de
vivienda, el Constituyente otorga un crédito hipotecario al comprador con el cual se
cancela la obligacion con el Fideicomiso, de esta forma el riesgo crediticio es
administrado directamente por el Constituyente.

En la actualidad se han suscrito promesas de compra venta con Prominentes
Compradores, los cuales han cumplido los plazos para cancelar los anticipos
necesarios que perfeccionar la venta al término del proyecto inmobiliario.

(c) Riesgo de liquidez

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus
actividades operacionales. La administracion prudente del riesgo de liquidez implica
mantener suficiente efectivo y equivalentes de efectivo, la disponibilidad de
financiamiento a través de un numero adecuado de fuentes de financiamiento
comprometidas y la capacidad de cerrar posiciones de mercado. En este sentido, el
Fideicomiso no esta expuesto a riesgos significativos de liquidez ya que
histéricamente los flujos de efectivo de sus operaciones le han permitido mantener
suficiente efectivo para atender sus obligaciones.

ESTIMACIONES Y APLICACION DEL CRITERIO PROFESIONAL

La preparacion de estados financieros requiere que el Fideicomiso realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus
notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por el
Fideicomiso se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e
informacion suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados
finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
importantes para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la
Administradora y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la
Administracion.

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones
contables significativas. Los principales criterios contables constan en la Nota 2.
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FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013

(Expresado en dolares estadounidenses)

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros -

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

2014 2013

Activos financieros medidos al costo

Bancos (Nota 6) 246437 46.537
Total activos financieros 246.437 46.537
Pasivos financieros medidos al costo amortizado

Obligaciones financieras (Nota 9) 1.500.000 -
Cuentas por pagar (Nota 10) - 13.150
Total pasivos financieros 1.500.000 13.150

Valor razonable de instrumentos financieros

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

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

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

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

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, no existen elementos en los estados financieros
medidos a valor razonable de acuerdo a la jerarquia del parrafo anterior.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicién:
2014 013

Bancos (1) 246.437 46.537

(1) Corresponde el efectivo disponible, principalmente en el Banco Pichincha C.A. de
US$236.449 (2013: US$46.537).
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OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Composicion:
2014 2013
Anticipos de avance de obra (1) 373.029 1.165.561
Retenciones 467 467
373.496 1.166.028

(1) Corresponde a valores entregados al Sr. Xavier Enrique Intriago Roca por avances

de obras del proyecto inmobiliario.

INVENTARIOS EN CONSTRUCCION

Composicion:

2014 2013
Terreno (1) 1.498.964 1.498.964
Costos Directos
Preliminares 293.361 -
Contruccion de pilotes - 293.361
Movimiento de tierra 38.856 5.635
Ascensores 109.727
Cimentacién 224.040 47.320
Contruccion de estructuras (2) 940.493 172.428
Albanileria 508.280 7.467
Instalaciones, piezas sanitarias y griferia 115.208
Estructura metalicas y cubiertas de eternit 49.999
Instalaciones electricas y teléfonica 171.381 13.393
Tumbados 44.338 -
Puertas y ventanas de vidrio 35.764 -
Pintura 58.036 -
Adoquinamiento 42.550 -
Revestimiento 69.795 -
Complementarios (3) 137.202 -
Otros menores 119.348 1.779
Costos Indirectos
Honorarios (4) 265.571 182.786
Impuestos, tasas y legal 28.508 24,657
Costos financieros 50.051 (23.361)
Costos preliminares 3.800
Impuesto al Valor Agregado (5) 391.828 143.201
Otros costos 6.467 10.266

5.203.567 2.377.896

(19)




FIDEICOMISO MERCANTIL KENNEDY POINT

! NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013
(Expresado en délares estadounidenses)

(1) Corresponde al lote de terreno ubicado del proyecto inmobiliario denominado
Kennedy Point en el Km 1.5 de la Av Juan Tanca Marengo Manzana 17 Sola N° 43
de la parroquia Tarqui de la Provincia del Guayas, con un area de 3.724,91 m2
aproximadamente, el cual fue cedido por “Melabal S.A.".

(2) Corresponde a los valores cancelados por la construccién de las estructuras a
cargo del Sr. Xavier Enrique Intriago Roca Constructor del Proyecto Inmobiliario.

(3) Corresponde a los valores cancelados para el avance de obra de los Bloque A, By
C, del conjunto habitacional Kennedy Point, a cargo del Sr. Xavier Enrique Intriago
Roca Constructor del Proyecto.

(4) Incluyen principalmente US$35.984 (2013:US$62.846) por honorarios de
Fiscalizacién a cargo de la Corporacion Técnica de Equipos y Construcciones,
US$13.200 (2013: US$15.500) por honorarios de la Administracion del Fideicomiso,
US$33.600 (2103: US$68.400) por honorario de la Gerencia del Proyecto a cargo del
Estudio Juridico Pazmifio & Cia.

() Corresponde al IVA pagado de los todos los costos que se realizan para la
construccion del Proyecto Inmobiliario.

9. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Composicién:
Tasa de
Entidad interés Garantia 201
Banco Pichincha C.A. (1) 8,92% Ninguna 500.000
Banco Pichincha C.A. (2) 8,92% Ninguna 1.000.000

1.500.000

(1) Corresponde al saldo de un préstamo por US$500.000 contratado el 20 de
noviembre del 2014 con una tasa de interés del 8.92% a 342 dias. Al 31 de
diciembre del 2014, sélo se han cancelado los intereses correspondientes.

(2) Corresponde al saldo de un préstamo por US$1.000.000 contratado el 4 de julio del

2014 con una tasa de interés del 8.92% a 480 dias. Al 31 de diciembre del 2014,
solo se han cancelado los intereses correspondientes.

10. CUENTAS POR PAGAR

Composicion:

(Continua pagina siguiente)
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2014 2013
Proveedores - 13.150
Retenciones 168 908
Interese por pagar (1) 9.168 -
Depésitos por identificar 2.000 -
\ 11.336 14.058

(1)  Corresponde a los interese por pagar de los préstamos vigentes al 31 de diciembre del
2014,
11.  ANTICIPO DE PROMITENTES COMPRADORES
Composicion:

2014 2013

Promitentes compradores (1) 1.075.504 577.569

(1) Valores recibidos por la reserva de los prominentes compradores de las unidades
inmobiliarias del proyecto inmobiliario, en funcién a los contratos firmados por los
clientes de promesa de compraventa.

12. SITUACION FISCAL

A la fecha de emision de los estados financieros, el Fideicomiso no ha sido fiscalizado por
las autoridades tributarias desde la fecha de su constitucién.

Legislacion vigente

El Cédigo de la Produccion aprobado por la Asamblea Nacional el 29 de diciembre de
2010, se incorpor6 a la Ley de Régimen Tributario Interno el Art. 42.1, donde se aclara
sobre el impuesto a la renta que los Fideicomisos mercantiles que desarrollen actividades
empresariales u operen negocios en marcha, deberan declarar y pagar el correspondiente
impuesto a la renta por las utilidades obtenidas, de la misma manera que lo realiza el resto
de sociedades. También se indica que los Fideicomisos mercantiles que no desarrollen
actividades empresariales u operen negocios en marcha, estan exentos del pago de
impuesto a la renta. Sin perjuicio de ello, deberan presentar Gnicamente una declaracién

informativa de impuesto a la renta, en la que debera constar el estado de situacién del
Fideicomiso mercantil.

Para efectos tributarios se entendera que un Fideicomiso mercantil realiza actividades
empresariales u opera un negocio en marcha, cuando su objeto y/o la actividad que realiza
es de tipo industrial, comercial, agricola o de prestacion de servicios, asi como cualquier
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otra que tenga animo de lucro, y que regularmente sea realizada a través de otro tipo de
sociedades. Asi mismo, para efectos de aplicacion del anticipo, en el caso de los
Fideicomisos mercantiles inmobiliarios, para determinar el momento de inicio de la
operacion efectiva, se tendra en cuenta el cumplimiento del punto de equilibrio del proyecto
inmobiliario o de cualquiera de sus etapas.

Cambios en la legislacion -

Reconocimiento de activos transferidos a un Fideicomiso Mercantil: El Consejo Nacional
de Valores, emiti6 la resolucion No. CNV-002-2013, mediante el cual se establece que en
la contabilidad de un Fideicomiso Mercantil, cuando por aplicacién de las NIIF, no se
puedan reconocer los activos transferidos al patrimonio auténomo, este registrara dichos
activos en sus estados financieros a su valor neto, correspondiéndole al Constituyente del
Fideicomiso Mercantil, conservar dichos activos en sus estados financieros, aplicandoles
a estos, la depreciacion, amortizacion y deterioros.

Definicion de derechos fiduciarios: El Consejo Nacional de Valores, emitié la resolucion
No. CNV-006-2013, mediante el cual se reemplaza la definicidn de derechos fiduciarios
como “El conjunto de derechos que se derivan de la calidad de Beneficiario de un
Fideicomiso Mercantil, los cuales representan el patrimonio auténomo constituido, y
otorgan el derecho a que la Fiduciaria les transfiera a titulo oneroso o gratuito, los activos

o el producto de su administracién, de conformidad a las instrucciones sefialadas en el
contrato constitutivo”.

Sistemas de control interno para los negocios inmobiliarios: El Consejo Nacional de
Valores, emitié la resoluciéon No. CNV-006-2013, establecid para las Fiduciarias, los
procedimientos que deben adoptar e implementar en sus sistemas de control interno para
los negocios inmobiliarios, los cuales contribuiran para una adecuada administracion de
riesgos asociados a cada negocio fiduciario. Para tal efecto, las Fiduciarias deberan
realizar el analisis del riesgo inherente a su administracién, revelar el riesgo a sus
clientes, y disefiar e implementar mecanismos para su monitoreo y mitigacion.

De acuerdo a lo establecido en el parrafo anterior, se estable adicionalmente las
siguientes disposiciones:

* Las circunstancias en donde la Fiduciaria debe abstenerse en relacion a la
administracién de los Fideicomisos inmobiliarios:

» Establece que en el contrato de constitucién del Fideicomiso mercantil. debe constar
la declaraciéon expresa de la Fiduciaria que es de su exclusiva responsabilidad el
verificar y vigilar el cumplimiento de los Sistemas de Control Interno, previo a que los
recursos recibidos para la realizacion de un proyecto inmobiliario sean destinados a
la construccion del mismo;

¢ Reemplaza la definicion de un Fideicomiso Inmobiliario:
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* Reemplaza el alcance, de quienes deben inscribirse en el Registro del Mercado de
Valores, en el cual ahora consta los negocios inmobiliarios; y,

* Ladisposicion transitoria, sobre los plazos para adecuar los actuales requerimientos
de la presente resolucién, en los procedimientos de las Fiduciarias (90 dias), y los
que se encuentren en tramite de inscripcion en el Registro del Mercado de Valores.

Nuevo Reglamento para el funcionamiento de Compa#fias inmobiliarias

La Resolucion No. SCV.DSC.G.14.012 publicada en el Registro Oficial 296 del 24 de julio
del 2014, detalla el reglamento de funcionamiento de las compafias que realizan
actividades inmobiliarias, seran de cumplimiento obligatorio para las comparias cuyo
objeto social contemple la actividad inmobiliaria en cualesquiera de sus fases, tales
como, la promocién, construccion y comercializacion; y que para el desarrollo y ejecucion
de los proyectos inmobiliarios que ofrecen al publico reciban dinero de sus clientes en
forma anticipada a la entrega de las viviendas y edificaciones.

No se entendera por proyecto inmobiliario la construccién de una unidad habitacional por
cuenta del propietario del terreno sobre el que se la edifica., donde deberan cumplir las
siguientes obligaciones:

a) Ofrecer al publico la realizacién de proyectos en terrenos que no sean de su
propiedad o en terrenos que sean de propiedad de fideicomisos respecto de los
cuales no sean titulares de los derechos fiduciarios, excepto en los casos en que
cuenten con el compromiso por parte de la persona natural o juridica propietaria del
terreno de comparecer y obligarse en las respectivas escrituras publicas de
promesa de compraventa y compraventa definitiva, segln sea el caso.

b)  Promover proyectos inmobiliarios que no tengan el presupuesto detallado.

¢)  Recibir u ordenar recibir cuotas o anticipos en especie o en dinero, sin contar con la
autorizacion prevista en los articulos 470 y 477 del Cédigo Organico de
Organizacion Territorial, Autonomia y Descentralizacion.

d)  Suscribir contratos de promesa de compraventa por instrumento privado.

e)  Suscribir promesas de compraventa respecto de bienes que han sido prometidos en
venta.

f) Destinar el dinero de promitentes compradores participantes de un determinado
proyecto inmobiliario o etapa del mismo, a otros proyectos inmobiliarios o etapas
que desarrolle la compafia, asi como desviarlos a fines distintos al objeto
especifico para el cual fueron entregados. Sin embargo, tal dinero si podra
destinarse a la ejecucion de las obras comunes de un mismo proyecto inmobiliario.
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g) Unicamente en el caso de contar efectivamente con los valores suficientes para
concluir la ejecucion de una etapa, la compafila podra destinar el excedente
recibido o por recibir, a la ejecucion de otra etapa del mismo proyecto.

Otros asuntos

Ley Organica de Incentivos y Prevencion del Fraude Fiscal: Mediante decreto No 539,
publicado en el Registro Oficial No. 407 el 29 de diciembre del 2014, se expide el
‘Reglamento a la Ley Organica de Incentivos a la Produccién y Prevencion del Fraude
Fiscal’, mediante el cual, se establecen entre otras las siguientes reformas al Reglamento
para la Aplicacion de la Ley Organica de Régimen Tributario Interno:

. Ampliacién del concepto de residencia fiscal para personas naturales.

. Imposicion sobre dividendos y anticipo de dividendo.
» Condiciones bajo las cuales seran deducibles las remuneraciones y beneficios
sociales.

. Condiciones para la deducibilidad de deterioro de los activos financieros
correspondientes a créditos incobrables.

. Se establecen los plazos de amortizacion y los casos y condiciones para su
deducibilidad.

. Porcentaje maximo para la deduccion de los costos y gastos incurridos en promocidn
y publicidad de bienes y servicios, y casos en los cuales no sera aplicable este limite.

° Limites y condiciones para la deducibilidad del pago de regalias, servicios técnicos,
administrativos y de consultoria, asi como la deducibilidad de los gastos de
establecimiento o puesta en marcha de operaciones.

. Casos y condiciones para el reconocimiento de activos y pasivos por impuestos
diferidos.

. Modificacion de las reglas establecidas para la deduccion de los pagos al exterior.

. Modificacion de la forma en la que se aplicara la tarifa de impuesto a la renta de
sociedades cuando la composicion societaria correspondiente a paraisos fiscales o
regimenes de menor imposicion sea inferior al 50%.

- Tarifa y forma de determinar el impuesto a la renta sobre la utilidad en la enajenacion
de derechos representativos de capital u otros derechos.

. Se modifica el articulo relativo a las retenciones en la fuente de impuesto a la renta
por pagos al exterior.

. Se dispone la aplicacién de la retencion en la fuente de IVA sobre los pagos y
adquisiciones efectuadas por contribuyentes especiales a otros contribuyentes
especiales.

La Administracion del Fideicomiso se encuentra analizando los efectos de los cambios

anotados en la legislacion tributaria para determinar las implicancias e impactos en sus
estados financieros.
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PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Al 31 de diciembre del 2014, el Patrimonio del Fideicomiso esta confirmado por los
siguientes aportes de los constituyentes Medabal S.A US$1.498.964 y el Ing. Elias Achi
Salguero US$1.850.000.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2014 y la fecha de preparacion de estos estados financieros,
no se produjeron eventos que, en la opinién de la Administracién del Fideicomiso, pudieran
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en
los mismos y que ameriten una mayor exposicion.



