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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Representante Legal de:
ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A.

Guayaquil, 24 de abril de 2018

Opinién

1. Hemos auditado los estados financieros que se acomparian de FIDEICOMISO MERCANTIL
SAN EDUARDO, que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del
2017, el estado del resultado integral, el estado de cambios en el patrimonio y el estado de
flujos de efectivo correspondientes al periodo terminado en esa fecha, asi como un resumen
de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

2.  En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de FIDEICOMISO
MERCANTIL SAN EDUARDO al 31 de diciembre de 2017, asi como sus flujos de efectivo
correspondientes al periodo terminado en esa fecha, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamentos de la opinion

3. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria (NIA).
Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen en el parrafo 10 de
FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO, de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (IESBA) junto con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra
auditoria de los estados financieros en Ecuador, y hemos cumplido las demas
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos y con el Cédigo de Etica
del IESBA. Consideramos la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una
base suficiente y adecuada para nuestra opinién.

Cuestiones claves de auditoria

4.  Elreconocimiento de ingresos es por las ventas de bienes, siendo este un mecanismo por el
cual el Fideicomiso reconoce ingresos en sus estados financieros. Nuestros procedimientos
de auditoria incluyeron la obtencién de evidencia necesaria para determinar si el Fideicomiso
estd estimando con fiabilidad los ingresos de actividades ordinarias asociados a sus
operaciones, verificando de acuerdo con las condiciones establecidas en la normativa

contable vigente.% /
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Al Representante Legal de:
ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A.

Guayaquil, 24 de abril de 2018

Otros asuntos

5.  Los estados financieros de FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO, al 31 de diciembre
del 2016, fueron examinados por otros auditores cuyo dictamen fechado 31 de marzo del
2017, expres6 una opinion sin salvedades sobre la razonabilidad de dichos estados.

Responsabilidades de la Administracion en relacion con los estados financieros

6. La Administradora del FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO, es responsable de la
preparacion y presentacion razonable de los estados financieros adjuntos de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), y del control interno que permita
la preparacién de estados financieros libres de distorsiones significativas, debida a fraude
0 error.

7. Enla preparacion de los estados financieros, la Administradora es responsable de valorar
la capacidad del FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO, de continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas
con la Empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si la Administradora tiene la intencién de liquidar al Fideicomiso o
de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

8. Los responsables de la Administradora son responsables de la supervision del proceso de
informacién financiera del FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO.

+593 4 263 8022 &
+593 9 97 964 899

dmartinez@acman.com.ec E

Av. Joaquin Orrantia SG-1 y
Leopoldo Benitez, Edificio Trade Building,
www.acman.com.ecC Torre B, Piso 6, Ofici2a 634




| | I c -4
9 (=)
CIA. LTDA. % S
/4,' ‘\b
AUDITORIA & CONSULTORIA ERNATIONRY

Al Representante Legal de:
ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A.

Guayaquil, 24 de abril de 2018

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

9. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidon sobre los estados financieros
mencionados en el primer parrafo, basada en nuestra auditoria de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria (NIA). Dichas normas requieren que 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 evaluacion del riesgo de distorsiones
significativas en los estados financieros por fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de
riesgo, el auditor toma en consideracion los controles internos de la Administradora del
Fideicomiso, 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 propodsito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno del
Fideicomiso. Una auditoria también comprende la evaluacién de que las politicas contables
utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la
Administradora son razonables, asi como una evaluacion de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es
suficiente y apropiada para proporcionar una base p expresar nuestra opinion de

auditoria.
Acman Cia. Ltda. Daniel Martinez P.
SC-RNAE-2 No. 472 Socio

Registro Profesional 23.251
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FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2018
(Expresados en ddlares de E.U A

Motas 2017 g18
Activos
Activos corrientes
Efectivo B 266,329 883,623
Cuentas por cobrar 7 135,877 35,378
Impuestos porcabrar 217,298 244,307
Inventarios 8 5,938,657 56,403,940
Total activos corrientes 5,558,159 7,547 248
Activos no corrientes
Propiedades de inversian g 4,670,315 4 684,393
Cuentas por cobrar 7 180,651 -
Total activos no corrientes 4,760 866 4,684,393
Total actlvos 11,319,025 12,231,641
Pagivos v patrimonio
Pasivos corrlentes
Cusntas por pagar 10 1,540,268 1,433,082
Impuestos por pagar 82,303 158,445
Total pasives corrientes 1,602,571 1,591,527
Pasivo no corriente
Cuentas por pagar 10 0,905,193 11,423,863
Total pasives 11,507,764 13,015,390
Patrimonia (188 730} {783,749}
Total pasivos y patrimonio 11,318,026 12,231,641
Cuentas de Qrden 166,194 478 276
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FIDEICOMISO MERCANTIL 3AN EDUARDO
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016

{Expresados en délares de EUA)

Notas 2017 2018

Ingresos de actividades ordinarlas

Venta de inmuebles 1,028,110 487 466
Arrendamiento §79 651 818,359
Interases 141,321 34,023
Total ingresos de actividades ordinarias 2,150,082 1,339,848
Costos y gastos operacionales

Coste de venta (500, 785) (361,438)
Gastos administrativos 13 (947 818) {915 625)
Gastos financieros (555.368) (502,687
Otros (egresos), e ingresos, nefo 5,039 4 897
Total costos y gastos operacionales {1,998,912) {1,775,063)
Utilidad antes del Impussto a las ganancias 151,170 (435,215)
Impuesto a las ganancias 11 (55,160} (63,370}
Resultado integral del afio 96,010 (488,585)
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FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO
ESTADO DE CAMEBIOS EN EL PATRIMONIO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 ¥ 2016

[Expresados en délares de EU.ALY

Aporte Resultados

Movimlentos patromonial  acumulados Total

Saldos asnero 1, 2016 301,000 (586,164 (285, 164)
Resultado intagral del afo (498 585} (408 585)
Saldes a diciembre 31, 2016 301,000 (1,084 7493 (783,749}
Aporte de Canstifuyents 488 000 - 498,000
Resultade integral del afia = S5 010 26,010
Saldos a diciembre 31, 2017 800,000 (588,739) (188,739)
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FIDEICOMISO MERCANTIL 8AN EDUARDO
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016

|Exprasados en dolares de E LA

Molas 2017 206
Flujos de efectivo por actividades de operacién
Resultado integral del afo 85,010 {458 585)
Ajustes para reconciliar el resultado integral del
afio con el efectivo neto (utilizado) provisto en
actlvidades de operacion
Depreciaciones 80,397 80,397
Provision y ajustes para cuentas incobrables 7 12,390 -
Camblos netos en activos y pasivos
Cuentas por cobrar, y otras cuentas por cobrar (92, 787) {381,525}
Guentas por pagar, y ofras cuentas por pagar (96,010} 1,634,058
Efectivo neto {utilizads) provisto en actividades de
operacion 3 el
Flujos de efectivo por actividades de
financiamisnto:
Aporte Constituyante 499,000 -
Efsctivo neto provisto en actividades de
financiamiento 498,000 ]
{Disminucion) Aumento neto en efectivo 499,000 734,345
Efective, al comianzo del afo 863 623 123,275
Efectivo al final del afio (5] 1,362,623 863,623
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1.1

1.2

1.3

FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016
(Expresado en délares de E.U.A.)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

El FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO fue constituido el 5 de diciembre de 2008
mediante resolucion aprobatoria No. SC-IMC-DJMV-G-11-6313 e inscrito en el Registro de
Mercado de Valores con el No. 2012.2.13.01080. Su Constituyente y Beneficiario es la
Companiia Espinari S.A.

El Fideicomiso fue constituido para recibir los recursos dinerarios transferidos por el
Constituyente, para que, de acuerdo a instrucciones impartidas por éste, se inviertan en la
adquisicion de bienes inmuebles, urbanizacién, construccion, promocién y venta de los
proyectos inmobiliarios y desarrollarse en la ciudad de Guayaquil. La Administradora ejercera
todas las acciones y derechos inherentes a la calidad de Representante Legal del
Fideicomiso. El Fideicomiso de igual manera asumira las comisiones, impuestos y demas
gastos que se generen en la gestion inmobiliaria, siempre que haya recursos suficientes en
el patrimonio auténomo para cumplir con estos pagos, contrario estos deberan ser
entregados por la Constituyente al Fideicomiso.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2017 del Fideicomiso
han sido emitidos con la autorizacion de la Administradora.

Instrucciones Fiduciarias
La Fiduciaria se obliga principalmente al desarrollo de las siguientes actividades:

» Ejercer todas las acciones y derechos inherentes en la calidad de Representante
Legal, una vez cumplidos los requerimientos basicos establecidos por la Ley de
Mercado de Valores.

* Recibir del Constituyente los fondos necesarios para administrarlos a fin de que se
efectle exclusivamente con cargo a ellos, la adquisicion de inmuebles, urbanizacion,
construccion, promocion y venta de los proyectos inmobiliarios a desarrollarse, segin
los términos y condiciones que sean aprobados por la Junta del Fideicomiso.

e Administrar los dineros recibidos a fin de que se efectien desembolsos exclusivamente
con cargo a ellos y al objeto del Fideicomiso.

» Ejecutar los diferentes proyectos inmobiliarios, en calidad de Representa Legal, una
vez cumplidos los requerimientos basicos establecidos por la Junta del Fideicomiso.

* Recibir las urbanizaciones y construcciones que contrate el Fideicomiso y suscribir el
acta de entrega-recepcion provisional y definitiva de las obras construidas.

e Suscribir contratos de promesa de compraventa y compraventa de las unidades
inmobiliarias resultantes de los proyectos inmobiliarios aprobados por la Junta del
Fideicomiso.

e Rendir cuentas de su gestion al Constituyente de manera mensual, asi como también
una rendicion final de cuentas una vez concluido el negocio fiduciario.

* Los demas pagos necesarios para el cumplimiento del objeto del Fideicomiso.

e Administrar los bienes del Fideicomiso, de la forma que estime mas conveniente.

10%



2.1

2.2

FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016
(Expresado en ddlares de E.U.A.)

» Realizar todos los actos y contratos que fueran necesarios para el cumplimiento del
objeto del Fideicomiso.

Durante el afio 2017 y 2016, la Administradora del Fideicomiso ha cumplido con las
instrucciones aplicables de acuerdo a como se han presentado en el desarrollo del
Fideicomiso.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion, se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financieros. Tal como lo requieren las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a las NIIF vigentes al
31 de diciembre de 2017 y aplicadas de manera uniforme en todos los ejercicios presentados
en estos estados financieros.

Bases de preparacion

De acuerdo con la Ley de Mercado de Valores, el Fideicomiso lleva sus cuentas y prepara
sus estados financieros en forma independiente de Zion Administradora de Fideicomisos y
Fideicomisos S.A.

Los presentes estados financieros del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2017 y 2016 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 adopcion integral, explicita y sin reservas
de las referidas normas internacionales aplicadas de manera uniforme en los ejercicios que
se presentan. Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con
el principio del costo histérico, a excepcién de los activos financieros clasificados a valor
razonable a través de pérdidas y ganancias, que se los mide a valor razonable.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de ciertos
estimados contables criticos. También requiere que la Administradora ejerza su juicio en el
proceso de aplicacion de las politicas contables del Fideicomiso. Debido a la subjetividad
inherente en este proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos
estimados por la Administradora.

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 que no han entrado en vigencia y que el
Fideicomiso no ha adoptado con anticipacion. El IASB considera como necesarios y
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacién obligatoria a partir de las

. fechas indicadas a continuacién (unicamente se incluyen las enmiendas, mejoras e

interpretaciones aplicables al Fideicomiso):

o
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FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

POR EL ANO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016

(Expresado en dolares de E.U.A.)

Tipo de cambio

Aplicacion obligatoria
para ejercicios iniciados a

partir de:

NIC 40
NIIF 2
NIIF 4
NIIF 9

NIIF9

NIIF 15

CINIIF 22
NIC 28

NIIF 9

NIIF 16

CINIIF 23
NIIF 17

NIIF 10
NIC 28

Aclaracion sobre las transferencias de propiedades de inversion.
Clasificacion y valoracion de transacciones con pagos basados en acciones.
Aplicacion de los instrumentos financieros “NIIF 9” con la NIIF 4.
Reconocimiento y medicion de activos financieros.

Se ha revisado de forma sustancial la contabilidad de coberturas para permitir
reflejar mejor las actividades de gestion de riesgos.

Requerimientos para reconocimiento de ingresos que aplican a todos los
contratos con clientes.

Transacciones en moneda extranjera con recursos recibidos por adelantado.
Participaciones a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos.

Caracteristicas de prepago con compensacion negativa, lo cual define
presentar y medir un instrumento de deuda cuando se le permite al
prestatario pagar por adelantado el instrumento por un monto menor al
capital pendiente de pago y los intereses adeudados.

Nuevo enfoque para que el arrendatario deba reconocer los activos y pasivos
originados en un contrato de arrendamiento.

La incertidumbre frente a los tratamientos del impuesto a las ganancias.
Contratos de seguros (Reemplaza a la NIIF 4).

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

1de enero del 2018
1 de enero del 2018
1 de enero del 2018
1 de enero del 2018

1de enero del 2018

1 de enero del 2018

1deenero del 2018
1 de enero del 2019

1 de enero del 2019

1 de enero del 2019

1 de enero del 2019
1deenero del 2021

Indefinido

La Administradora del Fideicomiso estima que la adopciéon de las nuevas normas,
enmiendas a las NIIF e interpretaciones antes descritas, considerando la naturaleza de sus
actividades, no se generara un impacto significativo en los estados financieros en el
ejercicio de su aplicacién inicial.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Los estados financieros se preparan en la moneda del ambiente econémico primario donde
opera el Fideicomiso (moneda funcional). Las cifras incluidas en los estados financieros
adjuntos estan expresadas en doélares estadounidenses, que corresponde a la moneda
funcional y a la moneda de presentacién del Fideicomiso.

Efectivo

El efectivo incluye los depdsitos a la vista en bancos, de libre disponibilidad.

12%



FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016
(Expresado en délares de E.U.A.)

2.5 Activos y pasivos financieros
2.5.1 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 propédsito para el cual se
adquirieron los activos o contrataron los pasivos financieros. La Administradora del
Fideicomiso determina la clasificacion de sus activos y pasivos financieros a la fecha de su
reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fideicomiso mantuvo Unicamente activos financieros
en la categoria de “préstamos y cuentas por cobrar’, y mantuvo Unicamente pasivos
financieros en la categoria de “otros pasivos financieros”. Las caracteristicas de los
referidos instrumentos financieros se explican a continuacion:

(a) Préstamos y cuentas por cobrar

Representa las cuentas por cobrar clientes las cuales son activos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Se
incluyen en activos corrientes, excepto para vencimientos de mas de 12 meses a partir
de la fecha del estado de situacion financiera que se clasifican como activos no
corrientes.

(b) Otros pasivos financieros

Representados en el estado de situacion financiera por documentos y cuentas por
pagar a proveedores. 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 medicion inicial y posterior

Reconocimiento

El Fideicomiso reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacién financiera
a la fecha de la negociacién 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 transaccion, 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 ganancias y pérdidas” y este es significativo. Con
posterioridad al reconocimiento inicial el Fideicomiso valoriza los mismos como se describe
a continuacion:

13



FIDEICOMISO MERCANTIL SAN EDUARDO
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016
(Expresado en délares de E.U.A.)

Medicién posterior

(a) Préstamos y cuentas por cobrar

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método
del interés efectivo.

(b) Otros pasivos financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método
de interés efectivo.

2.5.3 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
riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones del
Fideicomiso especificadas en el contrato se han liquidado.

2.6 Inventario

Corresponde a terrenos y edificaciones de las urbanizaciones San Eduardo, San Eduardo
I'y San Eduardo Il, asi como parte del Edificio “El Caiman” que se encuentra disponible
para la venta. Estos inventarios se registran al menor entre el costo y el valor neto de
realizacion. El costo incluye todos los costos incurridos para adquirir los inventarios.

El neto realizable corresponde al precio de venta estimado en el curso normal del negocio
menos los costos estimados para terminar su produccion y los necesarios para llevar a
cabo su venta.

2.7 Propiedad de Inversion

Corresponde a bienes inmuebles mantenidos para la obtencién de plusvalia o para generar
rentas a través de contrato de arrendamiento operativo de inmuebles. Las propiedades de
inversion son registradas al costo, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por
deterioro en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles
a la adquisicién o construccién del activo. Los desembolsos posteriores a la compra o
adquisicion solo son capitalizados cuando es probable que los beneficios econdmicos
futuros asociados a la inversion fluyan hacia el Fideicomiso y los costos pueden ser
medidos razonablemente. Los otros desembolsos posteriores corresponden a
reparaciones o mantenimiento y son registrados en los resultados integrales cuando son
incurridos. Las propiedades de inversién comprenden terrenos, edificaciones y parte del
Edificio EI Caiman ubicados en la ciudad de Guayaquil.

La depreciacion de las propiedades de inversion se calcula sobre el monto depreciable que
corresponde al costo y no considera valores residuales, debido a que la Administradora
estima que el valor de realizacion de las propiedades al término de su vida util sera
irrelevante. La depreciacion es reconocida en los resultados integrales con base en el
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método de linea recta, considerando la vida util establecida, que para los edificios, la
Administradora del Fideicomiso ha fijado en 40 afios.

Las ganancias y pérdidas de la venta de una propiedad de inversiéon son determinadas
comparando los precios de ventas con su valor en libros y son reconocidas en el estado de
resultados integrales cuando se realizan o se conocen.

2.8 Impuesto a la renta

El impuesto a la ganancia comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El
impuesto se reconoce en el estado del resultado integral, excepto cuando se trata de
partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también
se reconoce en otros resultados integrales o directamente en el patrimonio.

(i) Impuesto a la renta corriente: La provision para impuesto a la renta se calcula mediante
la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables o en funcién de su composicién
accionarial, y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el
impuesto por pagar exigible.

(i) Impuesto a la renta diferido: El impuesto a la renta diferido se provisiona en su
totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen entre
las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores en los estados
financieros preparados bajo NIIF. El impuesto a la renta diferido se determina usando
tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacion financiera
y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice
o el impuesto a la renta pasivo se cancele.

Los impuestos a la renta diferidos activos sélo se reconocen en la medida que sea
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar
las diferencias temporarias.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando
exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes con
impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos activos y
pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fideicomiso no ha determinado la existencia de
diferencias temporarias entre sus bases tributarias de activos y pasivos.

2.9 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por los servicios
de arrendamiento y venta de inmuebles en el curso normal de las operaciones del
Fideicomiso. Los ingresos se muestran netos de impuestos y descuentos otorgados.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
econdmicos fluyan hacia el Fideicomiso, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando el
Fideicomiso preste los servicios de arrendamiento o venda los inmuebles, considerando el
grado de terminacion de la prestacion final del periodo sobre el que se informa.
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2.10 Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se incurren,
independientemente de |a fecha en que se realiza el pago, de acuerdo con los lineamientos
de la base contable del devengo.

2.11 Patrimonio del Fideicomiso

Corresponde a los Aportes Patrimoniales efectuados por los Constituyentes iniciales, los
cuales seran restituidos en la liquidacion del Fideicomiso. De acuerdo a la Norma
Internacional de Informacién Financiera, los aportes que deben ser reconocidos como
patrimonio en los estados financieros corresponden a los activos aportados por el
Constituyente siempre y cuando no exista la obligacién contractual de restituir los activos
recibidos del Constituyente, sino hasta cuando se realice la liquidacion del Fideicomiso.

3.  ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
3.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo
de credito 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 desemperfio financiero del
Fideicomiso, ademas, se encamina a que las actividades con riesgo financiero del
Fideicomiso estén sujetas a politicas y procedimientos de identificacién, medicion y control,
efectuadas a través del Comité de Inversiones del Fideicomiso.

(a) Riesgo de crédito

El riesgo de que una de las partes de un instrumento financiero cause una pérdida
financiera a la otra por incumplir una obligacién, y se origina Unicamente por las
cuentas por cobrar a Constituyentes, cuyo importe en libros es la mejor forma de
representar la maxima exposicién al riesgo de crédito sin tener en cuenta ninguna
garantia colateral tomada ni otras mejoras crediticias.

(b) Riesgo de liquidez

Este riesgo incluye la posibilidad de que el Fideicomiso no pueda generar suficiente
liquidez para cubrir todas sus obligaciones (cuentas por pagar proveedores) o que el
costo de obtener liquidez sea dado bajo condiciones desventajosas.

4. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacién de estados financieros requiere que la Administradora del 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 la Administradora del Fideicomiso se encuentran basados en la experiencia historica,
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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 del
Fideicomiso y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la Administradora.
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el Fideicomiso no ha requerido estimaciones contables.
Los principales criterios contables constan en la Nota 2.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros

2017 2016

Corriente No corriente Corriente No corriente
Activos financieros al costo amortizado
Efectivo 266.329 - 863.623 -
Cuentas por cobrar comerciales 124431 190.551 31.679 -
Total activo financiero 390.760 190.551 895.302 -
Pasivos financieros al costo amortizado
Cuentas por pagar proveedores 110.491 - 135 -
Cuentas por pagar terceros 943.329 9.485.159 897.874 10.428.487
Total pasivos financieros 1.053.820 9.485.159 898.009 10.428.487

Valor razonable de instrumentos financieros

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

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

* Informacion distinta a precios de cotizacion 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).

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

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, en el Fideicomiso no existen elementos en lo estados
financieros medidos a valor razonable de acuerdo a la jerarquia del parrafo anterior. |
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EFECTIVO
Composicion 2017 2016
Bancos 266.329 863.623

Corresponde a efectivo de libre disponibilidad en el Banco Bolivariano C.A

CUENTAS POR COBRAR

Composicién 2017 2016

Clientes (a) 327.372 31.680

Otros 11.546 3.698
338.918 35.378

(-) Provision incobrables (12.390) -

(-) Porcion a largo plazo (a) (190.551) -
135.977 35.378

a) Al 31 de diciembre del 2017, corresponde principalmente a US$286.683 del cliente

Roblez Urefa Milton Vicente con fecha de vencimiento octubre del 2021 con una tasa
de interés del 10%.

INVENTARIO

Composicion 2017 2016

Terrenos e infraestructura:

Urbanizacion San Eduardo | (a) 3.608.258 3.574.576

Urbanizacion San Eduardo Il (b) 837.358 1.336.423

Edificio:

Edificio "El Caiman" 1.492.941 1.492.941
5.938.557 6.403.940

(a) Corresponde a costos por compras de terrenos por US$1.873.149 (2016:
US$1.839.468) y obras de infraestructura por US$1.735.109 (2016: US$1.735.108)

(b) Corresponde a costos por compra de terrenos por US$170.456 (2016: US$234.061) y
obras de infraestructura por US$ 666.902 (2016: 1.102.362). \
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PROPIEDADES DE INVERSION

Composicién 2017 2016
Terrenos 1.776.899 1.810.581
Infraestructura (a) 305.160 305.159,00
Edificio (b) 3.142.619 3.142.619
(-) Depreciacion (654.363) (573.966)
4.570.315 4.684.393

(a) Corresponde a solares que se encuentran parcialmente arrendados a Holcim Ecuador
S.A. e International Water Services Interagua Cia. Ltda., para el funcionamiento de sus
oficinas corporativas.

(b) Corresponde a la parte del edificio “El Caiman” que se encuentra arrendado a Holcim

Ecuador S.A. y Construmercado S.A. para el funcionamiento de sus oficinas
corporativas.

CUENTAS POR PAGAR

Composicion 2017 2016
Documentos por pagar (a) 10,428,487 11,326,361
Arriendos anticipados (b) 485,000 533,500
Anticipo clientes (c) 420,034 995,375
Proveedores 110,491 135
Intereses financieros 1,449 1,574
11,445,461 12,856,945
(-) Porcién a largo plazo (a) y (c) (9,905,193) (11,423,863)
1,540,268 1,433,082

(a) Incluye principaimente la deuda contraida con Holcim Ecuador S.A., por la compra de
bienes inmuebles correspondiente a los lotes de terrenos y edificaciones ubicados en
las urbanizaciones denominadas San Eduardo, San Eduardo | y San Eduardo || por un
monto de US$8.359.976; y de las obras de infraestructura correspondientes por
US$7.086.170 pagaderos mediante dividendos semestral con vencimientos hasta el
afno 2023 y a la tasa de interés anual del 5%.

(b) Corresponde a arriendos anticipados de las oficinas y parqueos cancelados
anticipadamente por parte de Holcim Ecuador S.A.

(c) Incluye principalmente US$420.034 (2016: US$995.375) por valores recibidos de

promitentes compradores bajo contratos de promesa de compra venta por solares en
las urbanizaciones San Eduardo | y San Eduardo Il y oficinas y parqueos del Edificio

“El Caiman”.
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11.  SITUACION FISCAL, E IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

(a) Situacion fiscal

A la fecha de emision de los estados financieros, el Fideicomiso no ha sido fiscalizado
por las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afios
2014 al 2016 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

(b) Anticipo del impuesto a la renta

A partir del ejercicio fiscal 2010 entré en vigor la norma que exige el pago de un
“anticipo minimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcién de las
cifras del afio anterior y en base del 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos
deducibles, 0.4% de los activos y 0.4% de los ingresos gravables.

La referida norma establecié que en caso de que el impuesto a la renta causado sea
menor que el monto del anticipo minimo, este Ultimo se convertira en impuesto a la
renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su
devolucién, lo cual podria ser aplicable, en limitadas circunstancias descritas en la
norma que rige este anticipo.

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, el Fideicomiso determiné un anticipo de
US$55.160 y US$63.370, respectivamente, los cuales superaron al impuesto causado
determinado, por lo cual estos Ultimos son considerados como impuesto a la renta del
ejercicio.

(c) Conciliacion del resultado contable-tributario

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% de las
utilidades gravables, la cual se reduce al 12% si las utilidades son reinvertidas por el
contribuyente.

2017 2016
Utilidad antes de participacion e impuesto a la renta 151.170 (435.215)
Mas: Gastos no deducibles 19.266 8.873
Base imponible de impuesto a la renta 170.436 (426.342)
Tasa de impuesto a la renta 22% 22%

Impuesto a la renta 37.496 -
Anticipo de impuesto a la renta 55.160 63.370
Impuesto a la renta causado 55.160 63.370

(d) Impuesto a la renta por pagar

La determinacién del impuesto a la renta por pagar del 2017 y 2016, fue como sigue:
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2017 2016
Impuesto a la renta causado 55.160 63.370
Menos:
Retenciones en la fuente de Impuesto a la Renta (109.051) (97.929)
Saldo a favor por la Compariia (53.891) (34.559)

(e) Impuestos diferidos

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, la Administradora del Fideicomiso no ha
determinado diferencias temporarias entre sus bases tributarias, por lo cual no se
realizé ningun reconocimiento de impuesto diferido.

(f) Reformas tributarias
Ley Organica para Impulsar la Reactivacion Econémica del Ecuador: Expedida

mediante Registro Oficial No. 150 del 29 de diciembre del 2017, mediante la cual, se
establecen entre otras las siguientes reformas a la Legislacién Tributaria:

- Cambio de la tarifa general del impuesto a la renta al 25%.

- Rebaja de 3 puntos porcentuales de la tarifa general del impuesto a la renta para
micro y pequefias empresas, y exportadores habituales que mantengan o
incrementen empleo.

Deduccion adicional para micro empresas, de una fraccién basica desgravada con
tarifa cero por ciento para personas naturales.

Exonerar por 3 afios del impuesto a la renta a las nuevas micro empresas, que
generen empleos y generen valor agregado en sus procesos productivos.

Las provisiones por jubilacién patronal y bonificacién por desahucio seran no
deducibles.

Las operaciones mayores a mil doélares de estados unidos deben de forma
obligatoria utilizar las instituciones del sistema financiero para realizar pagos.

Se excluye para el calculo del anticipo del impuesto a la renta, los costos y gastos
por sueldos y salarios, décima tercera y cuarta remuneracion, asi como los aportes
patronales al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

El impuesto del 0.25% mensual sobre fondos disponibles e inversiones que
mantengan en el exterior las instituciones financieras, cooperativas de ahorro y
crédito, administradoras de fondos y fideicomisos, casas de valores, aseguradoras
y reaseguradoras, y entidades de compraventa de cartera.

Entre otras reformas para sociedades y personas naturales.

12. PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Corresponde a aportes en efectivos entregados por la compafiia Espinari S.A. de US$1.000
por aporte inicial y US$799.000 aportes adicionales.
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GASTOS ADMINISTRATIVOS

Composicién 2017 2018
Henorarios y servicios prestados 417.307 336.382
Servicios terceros 232.242 122.016
Suministros y materiales 103.143 51.436
Depreciacion 80,397 80.397
Impuestos y contribuciones 60,906 283.144
Mantenimiento 22244 38.374
Frovision (vease nota 7) 12.390 -
Servicios basicos 10.189 3.876
947 818 915.625

EVENTOS SUBSECUENTES

El fideicomiso reconocit un activo por impuesto diferido por perdidas tributarias, por un valor

de USF158 148, con fecha 15 de marzo del 2018.
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