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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 2020

Opinién

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan del Fideicomiso Mercantil Blue
Bay Il que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del 2019 y los
correspondientes estados de resultados integrales, estado de cambios en el patrimonio y
de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las
politicas contables significativas y otras notas explicativas.

En nuestra opinién los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera del Fideicomiso Mercantil Blue Bay Il al 31
de diciembre del 2019, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera
- NIIF.

Fundamentos de la opinion

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria -
NIA. Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe mas adelante en
la seccidon “Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados
financieros” de nuestro informe.

Somos independientes de la Administracion del Fideicomiso, de acuerdo con el Cédigo de
ética para Profesionales de la Contabilidad emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés) 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 acuerdo con esos
requerimientos y con el codigo de ética de IESBA. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinién.
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Al Representante Legal de

Zion Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.

Guayaquil, 29 de junio del 2020

Parrafos de énfasis

Sin calificar nuestra opinion, informamos que:

Informamos que los estados financieros adjuntos del Fideicomiso Mercantil Blue
Bay Il al 31 de diciembre del 2018, fueron examinados por otros auditores cuyo
dictamen fechado 15 de abril del 2019, expresd una opinion sin salvedades sobre
dichos estados financieros.

En la Nota 2.1 a los estados financieros adjuntos, la Administracion del Fideicomiso
explica que, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera, los estados financieros del Fideicomiso, que se preparan por
requerimiento de la Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros, deben ser
incorporados en los estados financieros de su Controladora por ser quien mantiene

el poder, derecho y capacidad de influir en los rendimientos.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos que, a nuestro juicio profesional, fueron los
de mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros correspondientes
al ano terminado el 31 de diciembre del 2019. Estos asuntos han sido tratados en el
contexto de nuestra auditoria y para formarnos nuestra opinion sobre los estados
financieros en su conjunto, y no expresamos una opiniébn por separado sobre estos

asuntos.

Asuntos significativos

Enfoque del alcance en la auditoria

Cumplimiento del objeto del
Fideicomiso y las instrucciones
fiduciarias

El Fideicomiso Mercantil Blue Bay I,
tiene por objeto servir como un
mecanismo idéneo para administrar los
recursos necesarios y llevar a cabo las
gestiones e instrucciones establecidas
en el contrato constitutivo con el fin de
coadyuvar a la comercializacion de la
Urbanizacién Blue Bay.

Nuestros
consistieron, entre otros:

procedimientos de auditoria

Entendimiento y revisién de las actividades
desarrolladas por la Fiduciaria en relacion al
cumplimiento del objeto establecido en el
contrato de constitucion del Fideicomiso,
donde mediante la lectura de las rendiciones
de cuentas del Fideicomiso, ademas de
indagaciones con el personal Administrativo
del Fideicomiso, desarrollaremos nuestro
criterio para comprender y evaluar el
cumplimiento del mismo.

Entendimiento y revision de las instrucciones
fiduciarias establecidas en el contrato de
constitucion del Fideicomiso a efectos de
evaluar el cumplimiento de tales
instrucciones por parte de la Fiduciaria
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Al Representante Legal de
Zion Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.
Guayaquil, 29 de junio del 2020

mediante la revisibn de documentacion
soporte a solicitar al personal administrativo
de la Fiduciaria, y revisar criticamente dicha
informacion.

Responsabilidad de la Administracién del Fideicomiso sobre los estados financieros

La Administracién del Fideicomiso Mercantil Blue Bay Il es la responsable por la
preparacion y presentacién razonable de estos estados financieros de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera — NIIF, y del control interno que
considere necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros adjuntos, la Administracion es responsable de
evaluar la capacidad del Fideicomiso para continuar como negocio en marcha, revelando,
segun corresponda, los asuntos relacionados con empresa en marcha y utilizando el
principio contable de empresa en marcha a menos que la Administracién tenga la intencion
de liquidar el Fideicomiso o0 de cesar sus operaciones, o bien no exista alguna otra
alternativa realista.

La Administracién del Fideicomiso Mercantil Blue Bay Il es responsable de la supervision
del proceso de informacioén financiera del Fideicomiso.

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

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de si los estados
financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y
emitir un informe de auditoria que incluye nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto
grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las
Normas Internacionales de Auditoria detecte siempre un error material cuando existe. Los
errores materiales pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si,
individualmente o en su conjunto, podrian razonablemente influir en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman, basandose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoria, Ademas como parte de nuestra auditoria:

e Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinioén. El riesgo de no detectar un error
material debido a un fraude es mas elevado que en el caso de un error material debido
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Al Representante Legal de
Zion Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.
Guayaquil, 29 de junio del 2020

a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas o la vulneracién de control interno.

¢ Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias y con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficiencia del control
interno de la Administracion del Fideicomiso.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son apropiadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la Administracion
del Fideicomiso.

e Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por parte de la Administracion, del
principio contable de empresa en marcha y, determinamos sobre la base de la
evidencia de auditoria obtenida, si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
del Fideicomiso para continuar como empresa en marcha. Si concluimos que existe
una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros
0, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha
de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que el Fideicomiso deje de ser una empresa en marcha.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros representan
las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran su presentacion
razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracion del Fideicomiso en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados
y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracion del Fideicomiso una
declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con
la independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacién con los responsables de la
Administracion del Fideicomiso, determinamos los mas significativos en la auditoria de los
estados financieros del periodo actual y que son, en consecuencia, los asuntos claves de
la auditoria. Describimos estos asuntos en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar pablicamente estos asuntos o, en
circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un asunto no se
deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencia adversas superaran los beneficios de interés publico del mismo.
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Al Representante Legal de
Zion Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.
Guayaquil, 29 de junio del 2020

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestras opiniones por el ejercicio terminado el 31 de diciembre del 2019, sobre: i)
informacién financiera suplementaria, y ii) cumplimiento de las obligaciones tributarias
como agente de retencion y percepcion del Fideicomiso Mercantil Blue Bay Il, se emiten
por separado.

}\)\00@6 éLUAAOVZ/

NUmero de Registro en la Fernando Castellanos R.
Superintendencia de Compafiias, Representante Legal
Valores y Seguros: SC-RNAE-2-760 No. de Registro: 36169
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FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY I

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Activo

Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar
Impuestos por recuperar

Total activos corrientes

Activos no corrientes
Inventario en construccion
Inventario disponible para la venta
Activos por impuesto diferido
Total activos no corrientes

Total de activos

Pasivo y Patrimonio

Pasivos corrientes
Cuentas por pagar
Obligaciones financieras
Impuestos por pagar

Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes
Pasivo del contrato

Total del pasivo
Patrimonio

Total del pasivo y patrimonio

Referencia
a Notas

12

12

10
12

11

13

Reestructurado
(Ver Nota 17)
2019 2018
956.609 206.245
973.102 480.507
68 -
1.929.779 686.752
3.034.153 2.490.035
6.032.922 7.724.624
1.589.456 1.567.479
10.656.531 11.782.138
12.586.310 12.468.890
1.005 2.443
- 606.090
51 16
1.056 608.549
4.484.106 2.802.371
4.485.162 3.410.920
8.101.148 9.057.970
12.586.310 12.468.890

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

Representante Legal
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FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY II

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia
a Notas

Ingresos
Venta de bienes inmuebles 14
Costo de ventas

Utilidad bruta
Gastos administrativos y de ventas 15
Otros ingresos, netos

Utilidad operacional
Gastos financieros
Utilidad (pérdida) antes de impuestos

Impuesto a la renta diferido 12

Pérdida neta y resultado integral del afio

2019 2018
1.842.392 3.669.206
(1.741.093) (3.440.016)
101.299 229.190
(262.733) (346.516)

79.090 193.131
(183.643) (153.385)
(82.344) 75.805
(8.220) (87.444)
(90.564) (11.639)
21.977 (44.125)
(68.587) (55.764)

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

alael Sandoval Vela
Representante Legal
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FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY I

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Aporte Resultados

Patrimonial Acumulados Total
Saldos al 1 de enero del 2018 16.896.925 (7.783.191) 9.113.734
Pérdida neta y resultado integral del afio (55.764) (55.764)
Saldos al 31 de diciembre del 2018 16.896.925 (7.838.955) 9.057.970
Restituciones al constituyente (888.235) (888.235)
Pérdida neta y resultado integral del afio (68.587) (68.587)
Saldos al 31 de diciembre del 2019 16.008.690 (7.907.542) 8.101.148

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
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FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY II

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2019 2018

Flujo de efectivo de las actividades de operacion

Recibido de clientes 3.076.256 1.949.446

Pagado a proveedores y otros (1.821.444) (615.160)

Pagos efectuados de impuestos (220) (905)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 1.254.591 1.333.380
Flujo de efectivo de las actividades de inversiones
Activos mantenidos hasta su vencimiento 793.680 -
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion 793.680 -
Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:

Pago de obligaciones financieras (409.673) (2.060.641)
Restituciones (888.235) -
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (1.297.907) (2.060.641)

Incremento (Disminucion) neto de efectivo y

equivalentes de efectivo 750.364 (727.261)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 206.245 933.506
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 6 956.609 206.245

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
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1.2

FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY Il

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucién y objeto social

El Fideicomiso Mercantil Blue Bay II, fue constituido en la ciudad de Guayaquil, mediante
escritura publica el 12 de junio del 2013, por su constituyente y beneficiario Fideicomiso
Mercantii Reims y Zion Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. como su
Administrador Fiduciario.

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 a la comercializacion de la Urbanizacion Blue Bay en el
canton Guayaquil. El costo de construccion es de US$ 28.850.119 repartido en 120 lotes
que seran comercializados.

Mediante escritura publica celebrada el 20 de mayo del 2015, el Constituyente Inicial
Fideicomiso Mercantil Blue Bay cedié sus derechos de Constituyente y Beneficiario a
Fideicomiso Mercantil Reims.

Situacién financiera del pais

La economia ecuatoriana no ha logrado recuperarse por varios factores que se han
presentado en los Ultimos afios, relacionados principalmente con los bajos niveles inversion,
reduccion de la liguidez general del mercado, alto endeudamiento del estado e importante
déficit fiscal, que junto con las protestas y paralizaciones que se suscitaron el pasado mes
de octubre influyeron negativamente para el desempefio econdémico del afio 2019.

Ante estas situaciones el Gobierno Ecuatoriano ha implementado varias reformas que
pretenden reordenar las finanzas publicas, priorizando las inversiones y el gasto publico,
obteniendo financiamiento mas conveniente en tasa y plazo con organismos internacionales
y gobiernos extranjeros, asi como también impulsando reformas tributarias para optimizar y
obtener nuevos recursos que permitan equilibrar la caja fiscal y fomentar las nuevas
inversiones privadas o en alianzas publico-privadas para los sectores estratégicos de la
economia.

Por otro lado a finales del afo 2019 se identificd el virus denominado “Coronavirus” o
“COVID-19” que provoca severas complicaciones respiratorias a los seres humanos y que
por su facil transmisién empezé a propagarse por todas las regiones del mundo, presentando
un mayor pico de infectados en los meses de marzo y abril del presente 2020.

Dadas las implicancias que esto conlleva, la Organizacion Mundial de Salud (OMS) declaré
al “COVID-19” como pandemia global el 11 de marzo de 2020 y por el nimero de infectados
y el rapido avance de la enfermedad en Ecuador, el Gobierno Nacional, con fechas 11y 16
de marzo de 2020, decreté el estado de “Emergencia Sanitaria” y de “Excepcion”,
respectivamente, en todo el territorio ecuatoriano, lo cual ha incluido importantes
restricciones en la libre movilidad de las personas, la suspension temporal de escuelas,
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1.3

FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY Il

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

universidades y negocios en general, implementando la modalidad de teletrabajo salvo en
aquellos sectores considerados como estratégicos, junto con algunas decisiones en materia
tributaria, fiscal y laboral. Todas estas situaciones han implicado una disminucion
generalizada de la economia local e internacional, la Administracion del Fideicomiso decidié
continuar con sus actividades implementando la modalidad de teletrabajo, hasta que la
situacion y el Gobierno Nacional lo dispongan.

Instrucciones Fiduciarias

La Fiduciaria, en su calidad de Representante Legal del Fideicomiso debera cumplir con
las siguientes instrucciones con el fin de cumplir con el objeto del Fideicomiso:

¢ Recibir y administrar los bienes fideicomitidos de manera prudente y diligente.

e La Fiduciaria debera administrar los bienes que conforman el patrimonio autbnomo
y transferirlos de conformidad con las instrucciones del presente contrato.

e La Fiduciaria deberd ratificar y cumplir con el convenio de desarrollo urbanistico
suscrito entre la parte constituyente y/o beneficiario y la Compafia Métrica.

e La Fiduciaria debera suscribir las escrituras de transferencia de dominio de los
solares de la urbanizacion Blue Bay a favor de sus respectivos compradores, una
vez recibida instrucciones por escrito de parte de la Gerencia de proyectos, incluso
podra transferir los solares a otros fideicomisos o cualquier tipo de sociedades, con
el objeto de continuar con el desarrollo de los proyectos inmobiliarios, de manera
especial los solares destinados para la construccién, promocion y venta de los
edificios. Para tal efecto, Métrica se encargara directamente de gestionar el cobro
de todos los valores adeudados por los compradores.

e La Fiduciaria a su vez, por instrucciones de la Promotora, podra suscribir
conjuntamente con una o varias instituciones del Sistema Financieros escrituras de
constitucion y/o liberacién de hipotecas o constituir un Fideicomiso en garantia
respecto los solares o inmuebles pertenecientes a este patrimonio autbnomo.

e La Fiduciaria deberé tener un registro de todos los valores pagados y entregados a
la parte Constituyente-Beneficiaria de las transacciones efectuadas por Métrica,
guien se compromete a proporcionar a la Fiduciaria, un informe o listado actualizado
de todos los valores cobrados y entregados a la Constituyente.

e Cobrar mensualmente del Patrimonio Autbnomo que administre, si hubiera los
fondos por lo que le corresponda por concepto de honorarios a la Fiduciaria, en
caso de que la parte Constituyente y/o parte Beneficiaria no lo pagare
oportunamente.

e Representar al Fideicomiso juridicamente.
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FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY Il

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

o Pagar los impuestos, tasas, contribuciones, cargos y costos que se generen con
motivo de la administracion de este Fideicomiso, incluida la necesidad de defender
el patrimonio auténomo frente a terceros, siempre y cuando tuviere fondos para ello
en el patrimonio autbnomo o la parte constituyente y/o parte beneficiaria se los
proporcionare, caso contrario, la Fiduciaria no sera responsable de realizar los
pagos o acciones determinados en este aportado. Asi mismo, la Fiduciaria podra
solicitar a Métrica el pago de los impuestos y demas cargos establecidos en el
presente apartado.

e Podréa enajenar los bienes que conforman el patrimonio auténomo, de conformidad
con las instrucciones que le imparta, por escrito, la Promotora.

e Ejercertodas las acciones y derechos inherentes a la calidad de representante legal
del Fideicomiso Mercantil propietario de los bienes transferidos o que se
transfirieran a titulo de fideicomiso mercantil, ajustindose exclusivamente a los
lineamientos y obligaciones determinados en la Ley de Mercado de Valores y en el
presente contrato.

e Podra adquirir, cuando asi se lo instruya por escrito la parte beneficiaria o la
promotora, nuevos bienes a cualquier titulo, entre ellos, pero sin ser limitativo,
compraventa, dacidon en pago, donacion, adjudicacién, aporte, etc. Para estos
efectos queda plenamente autorizada para suscribir los respectivos contratos y/o
participar en subastas o remates.

¢ Administrar los bienes o activos conforme los términos del presente contrato y las
demas instrucciones que imparte la parte Constituyente — Beneficiaria o la Gerencia
de Proyecto. Esta facultada la Fiduciaria para realizar gestiones de tenencia,
custodia, enajenacién y transferencia a cualquier titulo, de los beneficios del
fideicomiso mercantil, en los términos sefialados en el contrato.

e La parte Constituyente, instruye a la Fiduciaria, registrar contablemente los bienes
al valor de la propiedad resultante del avallo que se agrega como habilitante.

e La parte Constituyente se reserva el derecho de impartir otras instrucciones a la
Fiduciaria, siempre que guarden armonia con el espiritu del presente contrato, sin
necesidad de modificar el mismo. En general realizar todos los actos y contrato de
administracion o de disposicion que fueran necesarios para el cumplimiento de la
finalidad sefialada en el presente contrato, de manera que no sea la falta de
instruccion especifica la que impida su ejecucién. Todos los gastos, honorarios y
demas egresos en los que deba incurrir la Fiduciaria para el cumplimiento de las
instrucciones contenidas en este contrato, seran de cuenta y cargo del patrimonio
autbnomo, quedando la Fiduciaria expresamente autorizada a contratar a terceros
para el cumplimiento de estas instrucciones, en caso de creerlo necesario. En caso
de que el patrimonio autbnomo no cuente con los valores necesarios, la beneficiaria
0 su sucesora en derecho asumira, todos los gastos, honorarios y demas egresos.
La Fiduciaria sera responsable por el manejo de los recursos recibidos desde el
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momento de su recepcion, mas no desde la fecha de vigencia del Fideicomiso. Asi
mismo, la Fiduciaria serd responsable por los recursos recibidos en este
Fideicomiso y no respondera de aquellos valores que hayan sido entregados por
los promitentes compradores a los constituyentes a las promotora con anterioridad
a la constitucién de este Fideicomiso, por otra parte, la Fiduciaria no sera
responsable por la ejecucion de las instrucciones del presente contrato o de las que
impartiere la Promotora, en caso de que no se cuente con los recursos necesarios
para su realizaciéon o ejecucion por parte de la Fiduciaria o de terceros que se
requiera contratar. Sin perjuicio de las designaciones o contrataciones realizadas
segun lo estipulado en este contrato o por instrucciones de la Promotora, de los
Beneficiarios o de cualquier otro autorizado para ello; si los organismos o personas
antes referidas, no toman las decisiones necesarias para obtener el cumplimiento
de las obligaciones de las contratistas del Fideicomiso, la Fiduciaria actuando a
nombre y representacion del Fideicomiso Mercantil y sin requerir de autorizacion
adicional alguna podra decidir la terminacion de los contratos, la ejecucion de la
garantias, la designacion de los reemplazantes y los términos de los nuevos
contratos; a efectos de velar por el cumplimiento de la finalidad del presente
Fideicomiso Mercantil.

Durante los afios 2019 y 2018, la administracién del Fideicomiso ha cumplido con las
instrucciones aplicables de acuerdo a como se han presentado en las actividades del
Fideicomiso.

Aprobacién de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2019, han sido emitidos
con la autorizacion de fecha 26 de febrero del 2020 de la Administracion de la Fiduciaria.

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 requiere la Norma Internacional de Informacién
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a la NIIF vigente al 31 de diciembre
de 2019 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 del 2019 y 2018
estan 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.
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Los estados financieros del Fideicomiso han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo historico. La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere
el uso de ciertos estimados contables criticos. También requiere que la Administracion
ejerza su juicio en el proceso de aplicacion 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.

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera establecen que los estados
financieros del Fideicomiso, que se preparan por requerimiento de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, deben ser incorporados en los estados financieros de su
Controladora (Constituyente) por ser quien mantiene el poder, derecho y capacidad de
influir en los rendimientos variables del 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 que no han entrado en vigencia. Estas son de
aplicacion obligatoria en la preparacién de los estados financieros del Fideicomiso a partir
de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién obligatoria
Norma Tema para ejercicios
iniciados a partir de:

Marco Conceptual Marco conceptual para la informacién financiera 1 de enero del 2020

NIC1yNIC 8 Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alinearlo con otras 1 de enero del 2020
maodificaciones.

NIIF 3 Enmienda. Definicion de un negocio. 1 de enero del 2020

NIF9, NIIF 7 y NIC 39 Enmienda. Proporcionar tranquilidad de los efectos potenciales de la 1 de enero del 2020
incertidumbre causada por la reforma a los indices de referencia de tasas de
interés interbancaria ofrecida (IBOR)

NIIF 17 Publicacién de la norma: "Contratos de seguros" que reemplazara a la NIIF 4. 1 de enero del 2021

La Administracion del Fideicomiso estima que la adopcion de las nuevas normas, enmiendas
a las NIIF y las nuevas interpretaciones antes descritas, considerando la naturaleza de sus
actividades, no generara un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de
su aplicacion inicial.

Adopcién de nuevas normas NIIF 16 Arrendamiento
La NIIF 16 reemplaza los conceptos de reconocimiento de arrendamientos establecidos en
la NIC 17 “Arrendamientos”, CINIIF 4 “Determinacién de si un Acuerdo contiene un

Arrendamiento”, SIC-15 “Arrendamientos Operativos — Incentivos” y SIC-27 “Evaluacion
de la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento”.
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Los principales cambios se presentan en la contabilizacion de los arrendamientos en
calidad de arrendatario, que implica principalmente lo siguiente:

- Se incorporan en el estado de situacion financiera los registros de “activo por
derecho de uso” y los “pasivos por arrendamiento”, desde el inicio del contrato.

- El plazo del arrendamiento debe considerar si es razonablemente cierto que se
ejercera la opcion de extension o terminacion del mismo, por encima de la forma
legal de los contratos.

- El activo por derecho de uso se debe depreciar en linea recta por el periodo menor
entre su vida Util y el plazo del contrato; y, si se espera razonablemente ejercer la
opcion de compra, se debe depreciar sobre la vida util de dicho activo.

- Los pagos de arrendamiento se descuentan a una tasa de interés implicita o
incremental en el plazo del arrendamiento y se separan entre principal y costo
financiero. El costo financiero es cargado en el Estado de resultados integrales en
el periodo remanente del arrendamiento.

- Los futuros incrementos de los pagos de arrendamientos basados a indices o tasas,
no se incluyen dentro del pasivo inicial hasta que tienen efecto. Cuando se efectiian
los ajustes por estas tasas o indices, el pasivo de arrendamiento es medido
nuevamente y se ajusta contra el activo por derecho de uso.

- Los pagos asociados a arrendamiento de corto plazo (menor a 12 meses) y de
menor valor son reconocidos como un gasto en el Estado de resultados integrales.

En cuanto a la contabilidad del Arrendador, principalmente se mantienen los conceptos
establecidos en la anterior NIC 17, en donde los arrendamientos se clasificaban en
operativos y financieros, dependiendo de la transferencia sustancial de los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado.

Aplicacion del Fideicomiso

Al 31 de diciembre del 2019, el Fideicomiso no tuvo un impacto como resultado de la
aplicacion de esta norma debido a que por el giro del negocio del Fideicomiso no mantiene
contratos por arrendamiento.

Moneda funcional y de presentacién
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 délares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacion del Fideicomiso.
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Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depésitos a la
vista en bancos, y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimientos
originales de tres meses o menos. Los mencionados valores son de libre disponibilidad.

Activos y pasivos financieros

2.5.1 Clasificacién

El Fideicomiso clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos
financieros a costo amortizado”, “activos financieros a valor razonable con cambios en otro
resultado integral” y “activos financieros a valor razonable con cambios en resultados”. Los
pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a costo
amortizado” y “pasivo financiero a valor razonable con cambios en resultados”.

La clasificacion de los activos financieros depende del propésito para el cual se adquirieron,
tomando en consideracion el modelo de negocio utilizado para la Administracion de estos
instrumentos, asi como los términos contractuales de sus flujos de efectivo. La clasificacién
de los pasivos financieros depende del propésito para el cual se contrataron dichos
pasivos. La Administracion determina la clasificacion de sus activos y pasivos financieros
a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el Fideicomiso posee activos financieros en las
categorias de “activos financieros a costo amortizado” y mantiene Unicamente pasivos
financieros en la categoria “pasivos financieros a costo amortizado”. Las caracteristicas
de los referidos instrumentos financieros se explican a continuacion:

(a) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros son designados a costo amortizado si el activo financiero se
mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es obtener los flujos de
efectivo contractuales y las condiciones del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente. Se incluyen en el activo corriente ya que
presentan vencimientos originales de hasta doce meses o0 menos.

(b) Pasivos financieros a costo amortizado

Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizado a menos que los mismos
sean mantenidos para negociacion o que se aplique la opcion de valor razonable con
cambios en el resultado del periodo.
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2.5.2 Reconocimiento y medicion inicial y posterior
Reconocimiento

El Fideicomiso reconoce un activo 0 un pasivo financiero en su estado de situacion
financiera solo cuando se convierta en parte de las clausulas contractuales del
instrumento.

Medicioén inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la adquisicién, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre gue el activo o pasivo financiero no sea designado como
de “valor razonable con cambios en resultados”. Con posterioridad al reconocimiento inicial
el Fideicomiso registra los instrumentos como se describe a continuacion:

Medicién posterior

(a) Activo financiero a costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de interés efectivo. El Fideicomiso mantiene la siguiente cuenta dentro de
esta categoria:

(1) Cuentas por cobrar clientes: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados por sus clientes por la venta de las unidades habitacionales en el
curso normal del negocio. Si se esperan cobrar en un afio o menos se clasifican
como activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos no
corrientes. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues no generan intereses y son exigibles hasta en 90 dias, menos
la provision por deterioro correspondiente.

(b) Pasivos financieros a costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de interés efectivo. El Fideicomiso tiene las siguientes cuentas dentro de esta
categoria:

(i)  Cuentas por pagar: 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 30 dias. Si dichos créditos son mayores
a 12 meses, los intereses generados son reconocidos en resultados.

(i)  Obligaciones Financieras: Los préstamos y obligaciones financieras que
devengan intereses son reconocidos inicialmente al valor razonable de los
recursos obtenidos, menos los costos incurridos directamente atribuibles a la
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transaccion. Después del reconocimiento inicial, los préstamos y obligaciones
que devengan intereses se valorizan al costo amortizado. La diferencia entre el
monto neto recibido y valor a pagar es reconocida en el estado consolidado de
resultados durante el periodo de duracion del préstamo, utilizando el método
de interés efectivo. Los intereses pagados y devengados que corresponden a
préstamos y obligaciones utilizadas en el financiamiento de sus operaciones se
presentan bajo el rubro costos financieros.

2.5.3 Deterioro de los activos financieros

El objetivo de los requerimientos de deterioro de valor es reconocer las pérdidas crediticias
esperadas durante el tiempo de vida del activo, para todos los instrumentos financieros en
los cuales existen incrementos significativos en el riesgo crediticio desde el reconocimiento
inicial, evaluado sobre una base colectiva o individual.

Al 31 de diciembre del 2019, la Administracién ha determinado que no existen pérdidas por
deterioro de los activos financieros del Fideicomiso que deban ser reconocidas por cuanto
no considera necesario efectuar dicho registro.

2.5.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.6

2.7

2.8

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.

Inventario en construccion

Las construcciones en curso corresponden a los costos directos como el levantamiento de
estructuras, equipamiento, evacuacion 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 y legales.

Inventarios disponibles para la venta

Corresponde a las unidades habitacionales disponibles para la venta, cuando se factura o
transfiere el dominio se reconoce el ingreso y el costo en resultados. Las unidades
habitacionales se miden al costo de adquisicidbn o transformacion y su valor neto de
realizacion, el menor, segun la NIC 2.

Pasivo de contratos

Los pasivos de contrato constituye la obligacion del Fideicomiso a transferir las unidades

habitacionales a un cliente, por los cuales el Fideicomiso ha recibido un pago por parte de su
cliente (anteriormente anticipo de clientes).
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(i) Anticipo de promitentes compradores: Corresponde al efectivo recibido de los
promitentes compradores, en los valores y condiciones establecidas en las promesas de
compraventa, los cuales seran liquidados cuando se efectien las ventas de los
inmuebles.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El impuesto a la ganancia comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de 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.

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

(b) 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 mostrados 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.

Activos por impuestos diferidos son las cantidades de impuestos sobre las ganancias a
recuperar en periodos futuros, relacionadas con:

() Las diferencias temporarias deducibles;

(i) La compensacion de pérdidas obtenidas en periodos anteriores que todavia no hayan
sido objeto de deduccién fiscal;

(i) La compensacién de créditos tributarios no utilizados procedentes de periodos
anteriores, siempre y cuando no se solicite su devolucion ante el Servicio de Rentas
Internas, y sea probables a la disponibilidad de ganancias fiscales futuras, para su
utilizacion.

Los impuestos a la renta diferidos activos s6lo se reconocen en la medida que sea probable
que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las
diferencias temporales.

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 del 2019 y 2018 el Fideicomiso ha determinado la existencia de
diferencias temporarias entre sus bases tributarias de activos y pasivos, por concepto de
pérdidas tributarias.
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Patrimonio del Fideicomiso
Esté constituido por los aportes recibidos del Constituyente.
Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de la venta de bienes realizada en el curso
ordinario de las operaciones del Fideicomiso. Los ingresos se muestran netos de
impuestos, devoluciones, descuentos otorgados.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
econémicos fluya hacia el Fideicomiso, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando se
cumplan los criterios descritos para la venta de las unidades inmobiliarias.

El monto de los ingresos no puede ser medido confiablemente hasta que todas las
contingencias relacionadas con la venta hayan sido resueltas. El Fideicomiso basa sus
estimaciones en resultados historicos, considerando el tipo de cliente, de transaccion y
condiciones especificas de cada acuerdo.

(i) Venta de unidades inmobiliarias

La venta de las unidades inmobiliarias se reconocen cuando el Fideicomiso transfiere
a los compradores los riesgos, beneficios y propiedad de dichos inmuebles y se hayan
suscrito las escrituras de compra-venta correspondientes.

(i) Ingresos por desistimiento

Corresponde a valores recibidos de clientes en especie de penalidad por desistir de la
venta de unidades inmobiliarias.

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 “Presentacion 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 (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de valor razonable por tipo de
interés y riesgo de precio y concentracion), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El
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programa general de administracion de riesgos del Fideicomiso se concentra
principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y trata de minimizar
potenciales efectos adversos en el desempenio financiero del Fideicomiso.

La administracion de riesgos se efectla a través del analisis que realiza el modelo de
negocio y factibilidad (MNF) desarrollado internamente, el mismo no solo permite minimizar
el riesgo sino que es una herramienta que ayuda a evaluar donde se debe invertir y que
retorno se alcanzaria, todo esto acompafiado de politicas, procedimientos internos de
crédito, cuentas por cobrar y cuentas por pagar.

(a) Riesgos de mercado

() Riesgo de valor razonable por tipo de interés y los flujos de efectivo

El riesgo de tasa de interés para el Fideicomiso surge de su endeudamiento a
corto plazo. El endeudamiento a tasas variables expone al Fideicomiso al riesgo
de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. Sin embargo, el endeudamiento
a tasas fijas expone al Fideicomiso al riesgo de tasa de interés sobre el valor
razonable de sus pasivos. El Fideicomiso ha establecido una politica de
endeudamiento en instrumentos de corto plazo, procurando mantener tasas de
mercado competitivas y fijas.

(i) Riesgo de precio y de concentracion

La exposicion a la variacion de precios del Fideicomiso esta relacionada con el
componente del sector de la construccién 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 construccion 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 estd influido por variables, como el indice de precios de la construcciéon
(IPCO) correlacionado con la inflacion, 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 adquisicion de inmuebles,
construccién, promocion y venta de los proyectos inmobiliarios objeto del
Fideicomiso.

(i) Riesgo de crédito

Las politicas de administracion de riesgo crediticio son aplicadas principalmente por
el area de finanzas. El riesgo de crédito se encuentra presente en el efectivo, en las
cuentas por cobrar comerciales.

(21)



FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY Il

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

i)

Efectivo en bancos

Respecto a los bancos e instituciones financieras donde se mantiene el efectivo,
tienen calificaciones de riesgo independiente que denoten niveles de solvencia y
respaldo adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion “A”.

El Fideicomiso mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones
financieras con las siguientes calificaciones:

Calificacion
Entidad financiera 2019 2018
Banco Bolivariano C.A. AAA | AAA- AAA- | AAA-
Banco Pichincha C.A. AAA- | AAA- AAA- | AAA-

Calificaciones de Riesgo emitidas por la Agencia Calificadora PCR Pacific S.A. y
Bank Watch Ratings S.A. durante el periodo 2019 y 2018, dato disponible al 30 de
septiembre del 2019. Fuente: Superintendencia de Bancos.

Riesqo de liquidez

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de los flujos
aportados por el Constituyente. La administracién prudente del riesgo de liquidez
implica mantener suficiente efectivo y equivalentes al 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 estd 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 CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion 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 el Fideicomiso se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la
industria e informacién 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 Administracion.
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La Unica estimacion y aplicacion del criterio profesional se encuentra relacionada con el
activo por impuesto diferido para el cual ha considerado las pérdidas tributarias de los afios
2014 al 2018 multiplicando el valor de las pérdidas tributarias acumuladas al final de cada
afo por la tasa de impuesto a la renta vigente para el afio siguiente.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA
Categorias de instrumentos financieros -

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

2019 2018
Activos financieros medidos al costo:
Efectivo y equivalente de efectivo (Nota 6) 956.609 206.245
Activos financieros medidos al costo amortizado:
Cuentas por cobrar 973.102 480.507
Total activos financieros 1.929.711 686.752

Pasivos financieros medidos al costo amortizado:
Cuentas por pagar 1.005 2.443
Obligaciones financieras (Nota 10) - 606.090

Total pasivos financieros 1.005 608.533

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:

o Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos 0 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).

o Informacion 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 2019 y 2018, no existen elementos medidos a valor razonable de

acuerdo a la jerarquia del parrafo anterior. Los instrumentos financieros se aproximan al
valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de los mismos.
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:
2019 2018
Bancos (1) 456.262 206.245
Inversiones menores a 3 meses (2) 500.347 -
956.609 206.245

(1) Corresponde a depositos de libre disponibilidad mantenidos en el Banco Bolivariano
C.A. y Banco Pichincha C.A.

(2) Corresponde a certificado de depdsito a plazo en el Banco Bolivariano C.A., con un
plazo de vencimiento al 27 de enero de 2020, a una tasa de interés anual de 5% a 31
dias plazo.

CUENTAS POR COBRAR

Composicion:
2019 2018
Clientes (1) 972.293 480.507
Otros 809 -
973.102 480.507

(1) Corresponde a cuentas por cobrar clientes por la venta de unidades inmobiliarias
pendientes de recuperacion.

INVENTARIO EN CONSTRUCCION

Composicion:

2019 2018
Blue Bay 2 (1) 2.097.306 1.659.377
Costo financiero 788.017 702.988
Generales 102.428 127.635
Municipales 26.397 35
Areas comunales 20.005 -

3.034.153 2.490.035
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(1) Corresponde a terreno aportado por el Constituyente ubicado en la lotizacion Isla
Mocoli a lado del Terreno Blue Bay 3, el mismo consta de 4302.71 mz.

El movimiento de esta cuenta es como sigue:

2019 2018
Saldo inicial 2.490.035 2.290.037
Més: Construccién en curso 593.509 691.662
Menos: Transferencia a inventario disponible para la venta (49.391) (491.664)
3.034.153 2.490.035
INVENTARIO DISPONIBLE PARA LA VENTA
Composicion:
2019 2018
Solares (a) 4.200.991 5.112.476
Edificio Blue Bay 1 (b) 746.204 1.000.244
Edificio Blue Bay 3 (c) 338.871 883.342
Edificio Blue Bay 4 (d) 746.856 728.562
6.032.922 7.724.624

(@) Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 corresponden a 20 y 24 solares respectivamente,
que se encuentran disponibles para la venta en la Urbanizacién Blue Bay, en la Isla
Mocoli, en la Parroquia La Puntilla del Canton Samborondén de la provincia del Guayas
gue seran comercializados.

(b) Corresponde a 5 parqueos por US$59.601 (2018: 7 parqueos por US$83.442), 2
departamentos por US$ 678.655 (2018: 3 departamentos por US$886.586); y 2
bodegas por US$ 7.947 (2018: 3 bodegas por US$11.921, que se encuentran
disponibles para la venta de la Urbanizacién Blue Bay ubicado en la Isla Mocoli.

(c) Corresponde a 2 parqueos por US$23.841 (2018: 6 parqueos por US$71.522), 1
departamento por US$ 311.057 (2018: 3 departamentos por US$799.900), y 1 bodega
por US$3.973 (2018: 3 bodegas por US$11.920), que se encuentran disponibles para
la venta de la Urbanizacion Blue Bay ubicado en la Isla Mocoli.

(d) Corresponde a 7 parqueos por US$89.481 (2018: 6 parqueos por US$71.186); 1
departamento por US$ 653.402 (2018: 1 departamento por US$653.402) y 1 bodega
por US$3.9742 (2018: 1 bodega por US$3.974), que se encuentran pendientes de
venta en la Urbanizacién Blue Bay, ubicados en la Isla Mocoli.
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El movimiento de esta cuenta es como sigue:

2019 2018
Saldo inicial 7.724.624 10.672.976
Mas: Transferencia desde inventario en construccion 49.391 491.664
Menos: Costo de venta de inmuebles (1.741.093) (3.440.016)

6.032.922 7.724.624
OBLIGACIONES FINANCIERAS
Composicién al 31 de diciembre del 2018:

2018

Banco Bolivariano C.A. 606.090

Correspondia a préstamo con una tasa de interés anual del 7,51% que vencié en julio del
20109.

PASIVOS DEL CONTRATO
Composicion:
2019 2018

Anticipos de promitentes compradores 4.484.106 2.802.371

Corresponde a los valores recibidos por las reservas de los promitentes compradores de
las unidades inmobiliarias, en funcién a los contratos firmados por los clientes.

IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

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 2017 al
2019 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades correspondientes.
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Impuesto a larenta

Composicién al 31 de diciembre del 2018:

2019

Impuesto a la renta diferido:
Generacién de impuestos por diferencias temporales (1) 21.977

2018

(44.125)

(1) Originado principalmente en las diferencias entre las bases contables bajo Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y las bases tributarias. Véase

seccion (d) de esta nota.

Conciliacién del resultado contable-tributario

2019 2018
Utilidad antes de impuestos (68.587) (29.934)
Mas: Gastos no deducibles 2.654 16.847
Base imponible de impuesto a la renta (65.933) (13.087)
Tasa de impuesto a la renta 25% 25%
Impuesto a la renta causado - -
Impuesto a la renta diferido
El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:
Pérdida
Tributaria
Al 1 de enero del 2018 1.611.604
Débito a resultados por impuestos diferidos (47.397)
Crédito a resultados por impuestos diferidos 3.272
Al 31 de diciembre del 2018 1.567.479
Crédito a resultados por impuestos diferidos 21.977
1.589.456

Impuestos por recuperar y pagar

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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2019 2018
Impuestos por recuperar:
Retenciones 68 -
Impuestos por pagar:
Retenciones 51 16

Legislacion vigente

El Cédigo de la Produccién aprobado por la Asamblea Nacional el 29 de diciembre de 2010,
se incorporé 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 declaracion
informativa de impuesto a la renta, en la que debera constar el estado de situacion 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
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.

(g) Reformas Tributarias

“Ley Organica de Simplificacion y Progresividad Tributaria”: El 31 de diciembre del
2019 se publico la referida Ley en el Suplemento del Registro Oficial No. 111, donde, entre
otros aspectos, se efectlan las siguientes reformas a la Ley de Régimen Tributario Interno
detalladas a continuacion:

e Se efectian modificaciones en los conceptos de exencion para la determinacién y
liquidacion del impuesto a la renta:

- Los dividendos vy utilidades, calculados después del pago del impuesto a la renta,
distribuidos por sociedades residentes nacionales o extranjeras residentes en el
Ecuador, a favor de otras sociedades nacionales. La capitalizacién de utilidades no
sera considerada como distribucion de dividendos, inclusive en los casos en los que
dicha capitalizacion se genere por efectos de la reinversion de utilidades en los
términos definidos en el articulo 37 de esta Ley.
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- También estardn exentos del impuesto a la renta las utilidades, rendimientos o
beneficios de las sociedades, fondos y fideicomisos de titularizacién en el Ecuador,
0 cualquier otro vehiculo similar, cuya actividad econdmica exclusivamente sea la
inversion y administracion de activos inmuebles. Para el efecto deberan cumplir las
condiciones establecidas en esta Ley.

¢ Las provisiones para atender el pago de desahucio y de pensiones jubilares patronales,
actuarialmente formuladas por empresas especializadas o de profesionales en la
materia, siempre que, para las segundas, se cumplan las siguientes condiciones:

a) Se refieran al personal que haya cumplido por lo menos diez afios de trabajo en la
misma empresa; v,

b) Los aportes en efectivo de estas provisiones sean administrados por empresas
especializadas en administracion de fondos autorizadas por la Ley de Mercado de
Valores."

e Las personas naturales con ingresos netos inferiores a cien mil dolares de los Estados
Unidos de América (USD$100.000,00) podran deducir sus gastos personales, de
conformidad con lo establecido en el reglamento”.

e Las personas naturales que tengan ingresos netos mayores a cien mil délares de los
Estados Unidos de América (USD$100.000,00), podran deducir sus gastos personales
de salud por enfermedades catastréficas, raras o huérfanas debidamente certificadas o
avaladas por la autoridad sanitaria nacional competente, asi como los gastos por los
mismos conceptos antes mencionados de sus padres, cényuge o pareja en union de
hecho e hijos, que no perciban ingresos gravados y que dependan de este. Estos gastos
se deduciran sin IVA hasta el cincuenta por ciento (50%) del total de sus ingresos
gravados, sin que supere un valor equivalente a uno punto tres (1.3) veces la fraccion
basica desgravada del impuesto a la renta de personas naturales.

¢ Las sociedades gue realicen actividades econdmicas, y que hayan generado ingresos
gravados iguales o superiores a (US$1.000.000) en el ejercicio fiscal 2018, pagaran una
contribucidén Unica y temporal, para los ejercicios fiscales 2020, 2021 y 2022, calculada
de acuerdo a los ingresos declarados en el 2018 con tarifas entre el (0,10%) hasta
(0,20%), en ningun caso esta contribucion sera superior al veinte y cinco por ciento
(25%) del impuesto a la renta causado del ejercicio fiscal 2018. Se incluyen los ingresos
gue se encuentren bajo un régimen de impuesto a la renta Gnico. Esta contribuciéon no
sera aplicable para las empresas publicas.

Esta contribucion no podra ser utilizada como crédito tributario, ni como gasto deducible
para la determinacion y liquidacion de otros tributos durante los afios 2020, 2021y 2022.

e Los dividendos o utiidades que distribuyan las sociedades residentes o
establecimientos permanentes en el Ecuador estaran sujetos, en el ejercicio fiscal en
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que se produzca dicha distribucién, al impuesto a la renta, conforme las siguientes
disposiciones:

1.

Se considerara como ingreso gravado toda distribucion a todo tipo de contribuyente,
con independencia de su residencia fiscal, excepto la distribucién que se haga a una
sociedad residente en el Ecuador o a un establecimiento permanente en el pais de
una sociedad no residente conforme lo previsto en esta Ley;

. El ingreso gravado serd igual al cuarenta por ciento (40%) del dividendo

efectivamente distribuido;

. En el caso que la distribucion se realice a personas naturales residentes fiscales en

el Ecuador, el ingreso gravado referido en el humeral anterior formara parte de su
renta global. Las sociedades que distribuyan dividendos actuaran como agentes de
retencion del impuesto aplicando una tarifa de hasta el veinte y cinco por ciento (25%)
sobre dicho ingreso gravado, conforme la resolucion que para el efecto emita el
Servicio de Rentas Internas;

Las sociedades que distribuyan dividendos a personas naturales o sociedades no
residentes fiscales en el Ecuador, actuaran como agentes de retencién del impuesto
aplicando la tarifa general prevista para no residentes en esta Ley;

. En el caso de que la distribucién se realice a no residentes fiscales en Ecuador y el

beneficiario efectivo sea una persona natural residente fiscal en el Ecuador se
aplicara lo dispuesto en el numeral 3 de este articulo; y,

. En el caso de que la sociedad que distribuye los dividendos incumpla el deber de

informar sobre su composicion societaria, se procedera a la retencion del impuesto a
la renta, sobre los dividendos que correspondan a dicho incumplimiento, con la
maxima tarifa de impuesto a la renta aplicable a personas naturales.

Cuando una sociedad otorgue a sus beneficiarios de derechos representativos de
capital, préstamos de dinero, o0 a alguna de sus partes relacionadas préstamos no
comerciales, esta operacidn se considerara como pago de dividendos anticipados v,
por consiguiente, la sociedad deberd efectuar adicionalmente la retencion
correspondiente a la tarifa prevista para sociedades sobre el monto de la operacion.
Tal retencion sera declarada y pagada al mes siguiente de efectuada dentro de los
plazos previstos en el reglamento y constituird crédito tributario para la sociedad en
su declaracion del impuesto a la renta.

e Se establece un régimen impositivo, aplicable a los impuestos a la renta, al valor
agregado y a los consumos especiales, para microempresas, incluidos emprendedores
gue cumplan con la condicién de microempresas, y de acuerdo a las disposiciones
contenidas en esta ley.
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Se sujetaran a este régimen los contribuyentes considerados microempresas, incluidos
los emprendedores que cumplan con la condicion de microempresas, segun lo
establecido en el Cddigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones y el
Reglamento correspondiente, salvo aquellos que se encuentren sujetos al régimen
impositivo simplificado.

Los contribuyentes previstos en este titulo, deberan sujetarse obligatoriamente a este
régimen mediante la actualizacion del Registro Unico de Contribuyentes (RUC) para lo
cual el Servicio de Rentas Internas implementara los sistemas necesarios para el efecto.
El Servicio de Rentas Internas rechazard la sujecion al régimen cuando no se cumplan
los requisitos establecidos en este Titulo. Sin perjuicio de lo anterior, el Servicio de
Rentas Internas podra realizar de oficio la inclusiébn a este Régimen, cuando el
contribuyente cumpla las condiciones establecidas para el efecto.

Los contribuyentes que se acojan a este régimen cumplirdn los deberes formales
determinados en esta Ley.

Los contribuyentes determinaran el impuesto a la renta aplicando la tarifa del dos por
ciento (2%) sobre los ingresos brutos del respectivo ejercicio fiscal exclusivamente
respecto de aquellos ingresos provenientes de la actividad empresarial. Los ingresos
percibidos por las microempresas por fuentes distintas a la actividad empresarial se
sujetaran al régimen general del impuesto a la renta y sera de aplicacién obligatoria para
las microempresas.

e Se tendra derecho a crédito tributario por el IVA pagado en las adquisiciones locales o
importaciones de los bienes que pasen a formar parte de su activo fijo; o de los bienes,
de las materias primas o insumos y de los servicios gravados con este impuesto,
siempre que tales bienes y servicios se destinen Unicamente a la produccién y
comercializacién de otros bienes y servicios gravados con este impuesto, que podra ser
usado hasta en cinco (5) afios contados desde la fecha de exigibilidad de la declaracion.
Para tener derecho al crédito tributario el valor del impuesto debera constar por
separado en los respectivos comprobantes de venta por adquisiciones directas o que
se hayan reembolsado, documentos de importacién y comprobantes de retencion. El
crédito tributario generado por el Impuesto al Valor Agregado podra ser usado de
acuerdo a lo determinado en la presente Ley.

“Ley Organica para el Fomento Productivo, Atraccion de Inversiones, Generacion de
Empleo, y Estabilidad y Equilibrio Fiscal”: El 21 de agosto del 2018 se publicé la referida
Ley en el Suplemento del Registro Oficial No. 309, en la cual se incluye las siguientes
consideraciones principales:

* Remision del 100% intereses, multas y recargos de obligaciones tributarias, fiscales y
aduaneras, que incorporé cuya administracién y/o recaudacién le corresponde
Unicamente al Servicio de Rentas Internas, segln los términos y condiciones
establecidos por dicho organismo.
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+ Remision de la totalidad de los intereses y recargos derivados de las obligaciones
aduaneras establecidas en control posterior a través de rectificaciones de tributos,
cuya administracion y/o recaudacion le corresponde Unicamente al Servicio Nacional
de Aduanas del Ecuador, determinadas al 2 de abril del 2018.

* Reduccion de intereses, multas y recargos de las obligaciones patronales en mora con
el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS), causados en obligaciones de
aportes en mora generados y en firme hasta el 2 de abril del 2018, Se incluyen las
obligaciones en glosa, titulos de crédito, acuerdos de pagos parciales o convenios de
purga de mora. Se dispuso de un plazo un porcentaje para la reduccién de estos
conceptos.

* Exoneracion del Impuesto a la renta para las nuevas inversiones productivas en
sectores priorizados:

- Las nuevas inversiones productivas (definiciones del Cédigo Organico de la
Produccién, Comercio e Inversiones - en los sectores priorizados) tendran derecho
a la exoneracion del impuesto a la renta, y su anticipo, por 12 afios (que se
encuentren fuera de las jurisdicciones urbanas de los cantones de Quito y
Guayaquil.

- Las inversiones realizadas en estos sectores en las areas urbanas de Quito y
Guayaquil podran acogerse a la misma exoneracion por 8 afios.

- Las nuevas inversiones productivas que se ejecuten en los sectores priorizados
industrial, agroindustrial y agro asociativo, dentro de los cantones de frontera,
gozaran de la exoneracion prevista en este articulo por 15 afios.

+ Las nuevas inversiones productivas que suscriban contratos de inversion, tendran
derecho a la exoneracién del Impuesto a la salida de divisas (ISD) en los pagos
realizados al exterior por la importaciones de bienes de capital y materias primas
necesarias para el desarrollo del proyecto (montos y plazos establecidos en el
contrato); y, dividendos distribuidos por sociedades nacionales o extranjeras
domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de
beneficiarios efectivos que sean personas naturales domiciliadas o residentes en el
Ecuador o en el exterior.

+ Las sociedades que reinviertan en el pais desde al menos el 50% de las utilidades, en
nuevos activos productivos, estaran exoneradas del ISD, por pagos al exterior por
concepto de distribucién de dividendos a beneficiarios efectivos residentes en el
Ecuador.

. Remision del 100% de intereses, multas, costas procesales de procedimientos de
ejecucion coactiva y demas recargos derivados del saldo de las obligaciones, cuya
administraciébn y recaudacion le corresponde Unica y directamente a la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, en un plazo de 90 dias.
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* Las nuevas inversiones en los sectores econdémicos determinados como industrias
basicas (definicién del Codigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones),
tendran derecho a la exoneracion del impuesto a la renta y su anticipo por 15 afios.
Los plazos de exoneracién se ampliaran por 5 afios mas, en el caso de que dichas

inversiones se realicen en cantones fronterizos del pais.

De acuerdo con la Administracion del Fideicomiso, no se esperan efectos en sus

operaciones.

PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el Patrimonio del Fideicomiso esta conformado por
US$8.101.148 (2018: US$9.109.809) correspondiente a aportes de los Constituyentes,

neto de restituciones y resultados acumulados.

INGRESOS
Composicion:
2019 2018

Departamentos 838.400 2.882.805
Costo Financiero (1) 49.392 320.371
Terrenos 954.600 258.030
Parqueos - 180.000
Bodegas - 28.000

1.842.392 3.669.206

(1) Corresponde al registro por adopcién de la NIIF 15 — Ingresos de actividades ordinarias
procedentes de contratos con clientes, en el cual el Fideicomiso ha reconocido un

interés implicito por el dinero recibido de los promitentes compradores.

GASTOS ADMINISTRATIVOS Y DE VENTAS

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

2019 2018
Honorarios y servicios prestados 101.560 238.298
Impuestos, tasas y permisos 122.279 86.872
Promocion y publicidad 35.429 19.570
Servicios bésicos 2.579 1.776
Otros menores 886 -

262.733 346.516

RECLASIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESPECTO A LOS REGISTROS
CONTABLES

Con finalidades de presentacién en los estados financieros por el afio 2019, dan efecto a
la siguiente reclasificacion no efectuada en libros del Fideicomiso a esa fecha:

Saldos segln Saldos segun
registros estados
financieros Diferencias contables
Activo
2019:
Activos corrientes
Efectivo y equivalente de efectivo 956.609 500.347 456.262
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento (500.347) 500.347
956.609 - 956.609

REESTRUCTURACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS PRESENTADOS AL 31 DE
DICIEMBRE DEL 2018

A continuacién ver las diferencias resultantes entre la comparacion de los presentes estados
financieros y los previamente presentados al 31 de diciembre del 2018:

(Véase pagina siguiente)
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FIDEICOMISO MERCANTIL BLUE BAY Il

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
(Expresado en dolares estadounidenses)

Previamente
Reestructurado Diferencia reportados
Estado de situacion financiera:
Activo
Activos corrientes 686.752 - 686.752
Activos no corrientes (1) 11.782.138 (51.839) 11.833.977
Total del activo 12.468.890 (51.839) 12.520.729
Pasivo y patrimonio

Pasivos corrientes 608.549 - 608.549
Pasivos no corrientes 2.802.371 - 2.802.371
Total del pasivo 3.410.920 - 3.410.920
Patrimonio (1) 9.057.970 (51.839) 9.109.809
Total del pasivo y patrimonio 12.468.890 (51.839) 12.520.729

Estado de resultados integrales
Ingresos 3.669.206 - 3.669.206
Costo de ventas (2) (3.440.016) 18.295 (3.458.311)
Gastos administrativos y de ventas (346.516) - (346.516)
Otros ingresos, netos 193.131 - 193.131
Gastos financieros (87.444) - (87.444)
Utilidad antes de Impuesto a la renta (11.639) 18.295 (29.934)
Impuesto a la renta diferido (44.125) - (44.125)
Utilidad neta del afio (55.764) 18.295 (74.059)

(1) Corresponde al efecto neto por el reverso del costo del parqueo 402 C dado de baja
por error y a la baja del impuesto diferido por pérdidas tributarias de afios anteriores.

(2) Corresponde al reverso del costo del parqueo 402 C dado de baja por error.

EVENTOS SUBSECUENTES

Adicional a lo mencionado en la nota 1.2, entre el 31 de diciembre del 2019 y la fecha de
preparacion de estos estados financieros, no se produjeron eventos que, en la opinion de la
Administracion 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.
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