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ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A.
NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

POR EL ANO TERMINADO 31 DE DICIEMBRE DEL 2018 Y 2018
(Expresados en dolares de EUA))

INFORMACION GENERAL
Constitucion y objeto social

Zion Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A fue constituida en la ciudad de
Guayaquil el 4 de agosto de 2009 mediante Resolucion No. SC.INV.DJMV.G 09.0004863
e inscrita en el Registro Mercantil de Guayaquil el 21 de agosto del 2008. Fue inscrita en
el Mercado de Valores mediante la Resolucién No. 2009.2.10.00038 el 29 de octubre del
2009

El objeto social es dedicarse a administrar fondos de inversion, administrar negoclos
fiduciarios, representar fondos internacionales de inversién, actuar como agente de manejo
en procesos de titularizacion y en general, realizar actos y contratos permitidos por las
leyes ecuatorianas y que estén relacionados con las actividades propias de las
administradoras de fondos y fideicomisos, y los que sean necesarios para el cumplimiento
de sus fines.

Aumento de capital

La Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera, establecid que las
Administradoras de Fondos y Fideicomisos con objeto social la administracién de fondos
de inversién, negocios fiduciarios y de procesos de titulanzacion deberan presentar un
capital minimo y pagado de US$800.000 hasta el 16 de mayo de 2018.

De acuerdo con la escritura publica con fecha 7 de mayo del 2018, la Fiduciaria procedié
a realizar el aumento de capital por US$400.000.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros al 31 de diciembre del 2018 han sido emitidos con autorizacion del
Gerente General de la Compalfiia y posteriormente seran puestos a consideracion de [a
Junta General de Accionistas para su aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion, se describen |as principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financieros. Tal como lo requieren las Normas Internacionales de
Infformacion Financiera, estas politicas han sido disefladas en funcion a las Normas
Interacionales de Informacion Financiera (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 de la Compafiia al 31 de diciembre del 2019 y 2018
estan preparados de acuerdo con las Normas Interacionales de Informacion Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), las que
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han sido adoptadas en Ecuador, y representan |a adopcion integral, explicita y sin reservas
de |as referidas normas internacionales aplicadas de manera uniforme en los ejercicios que
se presentan. Los estados financieros han sido preparados bajo el principio del costo
histérico, y bajo la hipétesis de negocio an marcha.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con fas Normas Internacionales de
Informacién Financiera (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 de la Compafia 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.

Enmiendas y mejoras emitidas internacionalmente

Las enmiendas que el IASB considera como necesarias y urgentes, son las siguientes. i)
NIC 1 - Clasificacién de pasivos corrientes y no corrientes (1 de enero del 2022), i) NIIF
3 - Definicién un negocio (1 de enero del 2020); iii) NIC 1 y NIC 8 - definicién de
materialidad (1 de enero del 2020); iv) NIIF 8, NIC 38 y NIIF 7 - Proporcionar certidumbre
por los efectos potenciales causados por la reforma a los indices de referencia de tasas de
interés interbancanas IBOR (1 de enero del 2020), v) Marco Conceptual — Incluye mejoras
sobre medicion, presentacion de informes, definiciones mejoras de activos y pasivos, y
aclaraciones adicionales (1 de enero del 2020); y vi) NIIF 17 — Contratos de seguros, ia
cual reemplaza a la NIIF 4 (1 de enero del 2021).

La Administracion de la Compafiia ha revisado las enmiendas, las cuales, de acuerdo con
su naturaleza, no han de generar un impacto significativo en los estados financieros.

Moneda funcional y de presentacion

Las partidas en los estados financieros de La Compaiia se expresan en la moneda del
ambiente econdmico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se expresan en délares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacién de la Compafia.

Efectivo y equivalente al efectivo

El efectivo y equivalente al efectivo, comprende el efectivo disponible, los depositos a la
visia en bancos locales de libre disponibilidad e inversiones convertibles en menos de 90
dias.

Activos y pasivos financieros

2.5.1 Clasificacion

La Compafia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias. i) Costo
amortizado; i) Valor razonables con cambios en otro resultado Integral (patrimonio), y, ili)
Valor razonable con cambios en resultados. Los pasivos financieros son presentados en
las categorias: i) Costo amortizado; y, li) Valor razonable con cambios en resultados. La
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Administracién clasifica sus activos y pasivos financieros a |a fecha de reconocimiento
inicial, dependiendo del modelo de negocios de la Sociedad, por ende el proposito para el
cual los activos financieros fueron adquindos.

La Compafia mantuvo activos financieros en las siguientes categorias i) a costo
amortizado, y ii) valor razonable con cambio en resultados. La compafia mantuvo pasivos
financieros Unicamente en la categoria de pasivos financieros a costo amortizado. Las
caracteristicas de los referidos instrumentos financieros se explican a continuacion:

Cc am o

La Compaiia basada en su modelo de negocios mantiene sus activos financieros a costo
amortizado como activo financiero principal, ya que busca la recuperacion de sus fiujos
futuros en una fecha determinada, buscando el cobro de un principal mas un interés sobre
el capital si es que corresponde (flujos de efectivos contractuales)

Representados por cuentas por cobrar clientes. los cuales son activos financieros no
derivados que dan derecho a cobros fijos o determinables y que no cotizan en un mercado
activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a8 12 meses
cortados desde la fecha del estado de! estado de situacion financiera.

a valo ios

Estos activos financieros se miden a valor razonabie con cambios en resultado si no se
mantienen dentro del modelo de negocio descrito anteriormente. Los activos registrados a
valor razonable con cambios en resultados incluyen activos financieros mantenides para
negociar y activos financieros que se han designado como tal por la Sociedad. Los activos
financieros son clasificados como mantenidos para negociar si son adquiridos con el
propdsito de venderlos en el corto plazo.

fina to
Representados por cuentas por pagar proveedores y cuentas por pagar relacionadas, los
cuales se clasifican a costo amortizado, excepto aquellos pasivos que se mantengan para
negociar que se miden a valor razonable con cambios en resultados. Se incluyen en el

activo cornente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha
del estado del estado de situacién financiera.

2.5.2 Reconocimiento y medicion inicial y posterior
Reconocimiento
La Compafila reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera a
la fecha de la negociacion y se reconocen cuando se comprometen a comprar 0 vender el
activo o cancelar el pasivo.

Medicion inicial

(Véase pagina siguiente)
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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 0 pasivo financiero no sea designado como
de "valor razonable con cambios en resultados”. Con posterioridad al reconocimiento inicial
la Compafia valoriza los mismos como se describe a continuacion:

Medicion posterior
Activos financieros a costo amortizado

Las cuentas por cobrar clientes se miden al costo amortizado aplicando el método del
interés efectivo, sin embargo, se ha considerado como solucién practica determinar el valor
nominal (valor de factura) equivalente al costo amortizado si dichos créditos no son
superiores & 12 meses. Si el periodo de crédito es mayor a 12 meses, los intereses
generados se reconocen en el estado de resultados integrales cuando se ha establecido el
derecho de la Companfia a percibir su cobro

Las utiidades y pérdidas surgidas de la varacion posterior del valor razonable se
reconocen en el estado de resultados.

Pasivos financieros a costo amortizado

Proveedores

Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de proveedores en el curso
normal de los negocios. Se miden al costo amortizado aplicando el método del Interés
efectivo, sin embargo. se ha considerado como solucién practica determinar el valor
nominal equivalente al costo amortizado s! dichos créditos no son superiores a 12 meses

Relacionadas

En cuanto a las cuentas por pagar relacionadas se miden al costo amortizado aplicando el
método del interés efectivo, y los intereses generados se reconocen en resultados.

2.5.3 Deterioro de activos financieros

La Compafiia evalUa con previsién anticipada las pérdidas crediticias esperadas asociadas
a sus activos contabilizados al costo amortizado y a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales. La metodologia de deterioro apiicada depende de si ha habido un
aumento significativo en el riesgo de crédito en base a la experiencia de la Administracion
NIIF 8, solo para cuentas por cobrar comerciales, permite aplicar el enfoque simplificado,
que requiere que las pérdidas esperadas de por vida sean reconocidas desde el
reconocimiento inicial de las cuentas por cobrar.

Las pérdidas crediticias esperadas de los instrumentos financieros medidos al costo
amortizado se presentan en el estado de situacion financiera como una estimacion y se
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ajusta el valor libro del instrumento por las pérdidas crediticias esperadas, sl es que
hubiese. La Compafiia evalla en cada cierre financiero si un active financiero o grupo de
activos financieros estan deteriorados.

2.5.4 Baja de activos y pasivos financieros

26

2.7

28

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si la Compadia transfiere el activo a un tercero sin retener sustanciaimente los
riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de
la Compaiila especificadas en el contrato se han liquidado.

Propiedades y equipos, neto

Las propiedades y equipos son registrados al costo historico, menos depreciaciones
acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de producirse, y comprende edificio,
instalaciones, muebles y enseres, y equipos de computacién. El costo incluye los
desembolsos directamente atribuibles a la adquisicion. Los desembolsos postenores a la
compra © adquisicién sdlo seran capitalizados cuando es probable que beneficios
econémicos futuros asociados a la inversion fluyan hacia la Compafiia y los costos pueden
ser medidos razonablemente. Los otros desemboisos posteriores corresponderan a
mantenimientos y seran registrados en los resultados integrales cuando sean incurndos.

Cuando el valor en libros de una propiedad o equipo excede a su monto recuperable, este
es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

La depreciacién es calculada linealmente basada en la vida Util estimada de la propiedad
o equipo, o de componentes significativos Identificables que posean vidas Utiles
diferenciadas, y no considera valor residual, debido a que la Administracion de la Compafiia
estima que el valor de realizacién de sus propiedades y equipos al término de su vida atil
es irrelevante. Las estimaciones de vidas Gtiles y valores residuales son revisadas y
ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas (tiles estimadas de las propiedades y equipos de la Compafiia son las siguientes.

Edificios e instalaciones 64 afos
Muebles y Enseres 10 afios
Equipos de Computacion 3 anos

Activos intangibles

Los activos intangibles tienen una vida (til definida y se registran al costo menos su
amortizacién acumulada. Se incorporan principalmente en este rubro los costos de
adquisicién, desarrollo y mantenimiento de licencias de programas y sistema contable para
el manejo de sus operaciones. La amortizacién se calcula usando el método de linea recta
para asignar a su costo a resultados en el término de su vida util estimada (10 afos)

Deterioro de activos no financieros (propiedades y equipos)
(Véase pagina siguiente)
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Las propiedades y equipos sujetos a depreciacién se someten a pruebas de deterioro
cuando se producen eventos o circunstancias que indican que podria no recuperarse su
valor en libros. Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en
libros del activo excede @ su valor recuperable. E! valor recuperable de los activos
corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su venta o su valor en uso.

Para efectos de la evaluacién por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas
pequefios en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de
efectivo). En el caso que el monto del valor libros del activo excada a su monto recuperable,
la Compafia registra una pérdida por deterioro en los resultados del ejercicio. De acuerdo
con lo expuesto anteriormente, la Compatiia evalda anuaimente la existencia de Indicadores
de deterioro sobre sus activos no financieros,

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Administracion ha determinado que no existen
indicadores de deterioro para sus propiedades y equipos que puedan generar una pérdida en
funcion de su importe recuperable y su valor en libros.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando. (i) la Compafiia tiene una obligacion presente, ya
sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados, (i) es probable vaya a ser
necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion y (iii) el monto se ha estimado
de forma fiable. Los montos reconocidos como provision son la mejor estimacion de la
Administracion, a la fecha de cierre de los estados financieros, de los desembolsos
necesarios para liquidar la obligacion.

Impuesto a las ganancias

El impuesto a la ganancia comprende el impuesto a la renta corriente y el difendo 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 cormente: La provision para impuesto a la renta se calcula mediante
la tasa de impuesto aplicable a |as utilidades gravables o en funcion de su composicion
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 preparades 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 |a renta pasivo se cancele.

Los impuestos a la renta diferidos activos solo se reconocen en la medida que sea
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar
las diferencias temporarias.
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Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando
exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos comentes con
impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos activos y
pasivos se relacionen con la misma autoridad tnbutaria

Al 31 de diciembre de! 2019 y 2018, la Compafiia ha determinado la exstencia de
diferencias temporarias entre sus bases tributarias de activos y pasivos, con respecto
a provisiones de jubilacion patronai y desahucio

2.11 Beneficios a los empleados

(a)

(b)

Beneficios de corto plazo

Se registran en el rubro de “Beneficios a empleados” del estado de situacion financiera
y corresponden principaimente a:

Jpaci abajz s en las utilidades: Calculada en funcion del 15%
de la utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segun lo establecido
por la legislacion ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a resultados y se
presenta como parte de los gastos administrativos en funcion de la labor del
empleado gue recibe este beneficio.

(i) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal
sobre base devengada,

(1) Decimos te Idos e ! se 3 Se
provisionan y pagan de acuerdo con la legisiacién vigente en el Ecu

Beneficios de largo plazo

Provisiones de jubilacién patronal y desahucio: La Compafiia tiene un plan de beneficio

definido para jubilacién patronal, normado por las leyes laborales ecuatorianas.
Adicionalmente de acuerdo con las leyes vigentes, en los casos de terminacion de la
relacion laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el
empleador bonificard al trabajador con el veinticinco por clento del equivalente a la
Uitima remuneracién mensual por cada uno de los aflos de servicios prestados a la
misma Compafia o empleador, este beneficio se denomina desahucio.

La Compafia determina anualmente la provision para jubilacién patronal y desahucio
con base en estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se
reconoce con cargo a los costos y gastos (resultados integrales) del afio aplicando el
método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representa el valor presente de
las obligaciones del estado de situacion financiera, el cual se determina descontando
los flujos de salida de efectivo estimados usando una tasa de descuento del 8.21%
(2018 7.72%) la misma que fue determinada tomando como referencia los
rendimientos del mercado, al final del periodo sobre el que se informa, correspondiente
a las emisiones de bonos u obligaciones empresariales de alta calidad de Ecuador. La
moneda y el plazo de los bonos empresariales o gubernamentales seran congruentes
con la moneda y e! plazo estimado de pago de las obligaciones. Las hipotesis
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actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de conmutacion actuanal,
tasa de mortalidad, edad, sexo, aflos de servicios, remuneraciones, incremento futuro
de remuneraciones, tasa de rotacion, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la
experiencia y cambios en los supuestos actuariales se cargan a Otro Resultado
Integral (ORI) en el periodo en el que surgen, de igual manera las reversiones por
reduccion y liquidacion anticipadas.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, |las provisiones cubren a todos los empleados que
se encontraban trabajando para la Compafia

Ingresos diferidos

Los ingresos diferidos constituyen principaimente el cobro anticipado de los vaiores
determinados en los contratos firmados con Fideicomisos para la cobertura de servicios de
administracion fiduciaria. Estos contratos tienen un plazo de vigencia entre 12 a 24 meses
La Administradora transfiere estos valores a resultados mensualmente por el método de
linea recta con base al servicio prestado de acuerdo al plazo de vigencia del respectivo
contrato.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por los servicios
prestados en el curso normal de las operaciones de la Compafia. 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 la Compaiia, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando la

Compania presta sus servicios al Cliente, considerando el grado de terminacion al final del
periodo sobre el que se informa

Gastos

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

Distribucion de Dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Compafiia se reduce del patrimonio en
el periodo en el que los dividendos han sido aprobados por los accionistas de la Compadia
ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Factores de riesgos financieros

(Véase pagina siguiente)
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Las actividades de la Compaiia la exponen a una variedad de rnesgos financieros de
liquidez, de crédito y de mercado (Riesgo de tasa de interés, tipos de cambio y de precio).
La Compaiia se concentra principaimente en lo impredecible de los mercadoes financieros
y trata de minimizar potenciales efectos adversos en su desempefo financiero. La
administracion de riesgos se efectua a través de un andlisis desarroliado intemamente, 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.

Riesgos de mercado

Riesgo de valor razonable por tipo de interés:

Las negociaciones a tasas variables exponen a la Compafiia al riesgo de tasa de interés
sobre sus flujos de efectivo. Sin embargo, el negociar a tasas fijas expone ia Compafiia al
riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable de sus pasivos.

En relacién con los activos financieros que mantiene la Compafia, existe unicamente
“inversiones a valor razonable con cambio en resultados” que generan rendimientos a tasas
variables en Fondo de Inversion Administrado Alpha y Fondo de Inversion Administrado
Omega, los mismos no garantizan un porcentaje fijo de rentabilidad exponiendo a la
Compaia al nesgo de tasas de interés sobre sus fiujos de efectivo

La Compadia controla mensuaimente el comportamiento de las inversiones a tasas
variables, con el fin de colocar los recursos excedentes en las inversiones mas rentables y
con el nivel de riesgo aceptable, para mantener un mejor y adecuado control sobre dichos
activos financieros, El objetivo de la Administracion es tratar de mantener constante el valor
de este excedente hasta el momento en que sean requeridos.

La Compafiia no registra pasivos que generen intereses a tasas variables no asta expuesta
al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo, ni tampoco a tasas fijas.

Riesgo de crédito
Las politicas de administracion de riesgo crediticio son aplicadas principaimente por el area
de finanzas. El riesgo de crédito se encuentra presente en el efectivo depositado en
bancos, inversiones y cuentas por cobrar clientes.

fectivo en B ' inancier
Respecto a los bancos e instituciones donde se mantiene el efectivo e inversiones tienen
calificaciones de riesgo independiente que denotan niveles de solvencia y respaldo
adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion "AA+".

La Compaftia mantiene su efectivo en instituciones con las siguientes calificaciones:

(Véase pagina siguiente)
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_____ Calificacion
Entidad financiera 2019 2018
Banco internacional S A. AAA- AAA-
Banco Pichincha C.A. AAAJAAA- AAA-IAAA-
Banco Bolivariano C A AAA-IAAA- AAA-TAAA-

La calificacidon de las inversiones en los Fondos Alpha y Omega, esta supeditada a la
calificacién de riesgos sobre las inversiones de cada Fondo, cuyas callficaciones son AA,

AA+, AAA. AAA+ y AAA-

Cuentas por cobrar clientes

La exposicidn de la Compafia al riesgo de crédito se veria afectada principaimente por la
probabilidad que se produzca alteraciones en los flujos proyectados como consecuencia
de la falta de recuperacion de saldos por cobrar a clientes, o una deficiencia en cobranzas.

De acuerdo con el modelo de negocio, la Compafiia no otorgé créditos significativos, pero
como procedimiento de control ha desarrolio los procedimientos para minimizar problemas
de recuperacion de estos activos, La Compadia no tiene una concentracién de riesgo
crediticio en el caso de cuentas por cobrar comerciales

El riesgo de crédito por su naturaleza es un riesgo inherente, que si se controla nunca se
desaparece, esto por falta de pago de facturas o pago fuera de tiempo de la misma. Sin
embargo, de acuerdo con el modelo de negocio de la Compafiia para reducirio se cuenta
con diferentes controles, que incluye:

» Revision de clientes de acuerdo con las politicas de crédito.
¢ Analisis mensual de indicadores de cartera.

Riesgo de liquidez

La principal fuente de liquidez al 31 de diciembre del 2019 y 2018, son los flujos obtenidos
provenientes de la prestacion de servicios. Para administrar la liquidez de corto plazo, la
Compania se basa en los flujos de caja proyectados para un periodo de doce meses.

La politica para el manejo del riesgo de liquidez involucra el mantenimiento de nivel de
efectivo y equivalente de efectivo de seguridad y acceso inmediato a recursos. Por tanto,
la Compadia mantiene indices de liquidez para cubrir eventuales pasivos inmediatos con
saldos relacionados a proveedores, beneficios a empleados e impuestos.

De acuerdo con el modelo de negocio de la Compafila para reducirio se cuenta con
diferentes controles, que incluyen:

« Elaboracion y aplicacién de politicas, procedimientos, manuales de cobranzas claras
que permitan un mejor seguimiento del crédito otorgado, a través de una estructura
administrativa descentralizada que ia soporte.

« Analisis mensual de indicadores para evaluar la gestion en determinados procesos.
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Administracién del riesgo de capital

Los objetivos de la Compafiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de
la misma de continuar come empresa en funcionamiento con el propésito de generar
retornos a sus Acclonistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura
de capital éptima para reducir el costo del capital.

Consistente con el segmento de negocio, la Compafia monitorea su capital sobre |a base
de ratio de apalancamiento Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre el
capital total. La deuda neta se calcula como el total de recursos ajencs (incluyendo cuentas
por pagar) menos el efectivo y equivalentes al efectivo. El capital total se calcula como el
“patrimonio neto” mas la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2019 y 2018 fueron los siguientes;

2019 2018
Cuentas por pagar proveedores 17.632 6.046
Menos: Efectvo y equivalente de efectivo (540 560) (475.050)
Deuda neta - .
Total patrimonio neto 856.798 787963
Capital total 856.798 787.963
Ratio de apalancamiento 0% 0%

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Compadia 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 Compafia se
encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e Informacion
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian
diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones

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

(a) Vida util de las propledades y equipos

Los cambios en circunstancias, tales como avances tacnolégicos, cambios en el uso
planificado, podrian hacer que la vida util fuera diferente de las estimaciones
realizadas. Las estimaciones se basan principaimente en las proyecciones de uso
futurc de los activos. La determinacion de las vidas Utiles se evalua al cierre de cada
afo (Vernota 2.6.).

(b) Deterioro de activos no financieros

(Vease pagina siguiente)
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El deterioro de los activos no financieros se evalia con base en las politicas y
lineamiento descnto en la Nota 2.8

(c) Provisiones por beneficios a empleados a largo plazo
Las hipétesis empleadas en el calculo actuarial de Jubilacion Patronal y Bonificacion
por Desahucio, para lo cual se utiiza estudios actuariales practicados por
profesionales independientes (Ver Nota 2.11).

Al 31 de diciembre del 2018 y 2018, la Compafiia no ha requerido estimaciones contables
significativas. Los principales criterios contables constan en la Nota 2.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Categorias de instrumentos financieros -

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

2019 2018

Actvos financieros al costo amorizado

Efectivo 5946 6.448
Cuentas por cobrar comerciales 822758 33411
Activos financieros i vaior razonable

Fondoes de inversion 534614 458,602
Total activo financiero T $32.835 508.461
Pasivos financieros al costo amortzado

Cuentas por pagar proveedores 17632 6.048
Total pasivos financieros 17.632 8048

Valor razonable de instrumentos financieros

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

e Precios de cotizacidn (no ajustados) en mercados activos para activos 0 pasivos
idénticos (nivel 1).

« Informacién 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)

El valor en libros de cuentas por cobrar comerciales, cuentas por pagar proveedores, cuentas
por pagar relacionadas y el efectivo se aproximan al valor razonable debido a la naturaleza
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de corto plazo de estos instrumentos. La inversion en el Fondo de inversion se mide a valor
razonable (Nivel 1),

EFECTIVO Y EQUIVALENTE AL EFECTIVO

Composicion 2018 2018

Efectvo (a) 5,846 5.448

Inversiones a valor razonable con cambios en resultados (b) 534614 488.602
540.560 475,050

(a) Incluye principalmente depdsitos mantenidos en el Banco Bolivariano S.A., Banco
Internacional S.A. y Banco Pichincha C A, de libre disponibilidad

(b) Corresponde a inversiones cuyo vencimiento son menores a 3 meses desde la fecha
corte de los estados financieros. (Ver Nota 7).

INVERSIONES A VALOR RAZONABLE CON CAMBIOS EN RESULTADOS

Compascan Unitaces) 36 ancpacon Yakor uncad Sadon
ETvRranes Con wenomentn mencres & 3 Mmses 2018 2018 g vkl ] ikl ] Parhl ]
Fonges o8 inwess
Fendo dw Imwrsdn Admeslynso Alnha 287122 261 408 1,37 1.3 383 256 1281
Fondo de Ivversdn Admiristiraco Omega 116834 83328 1.5 143 We 1273
Tomal nvwenones 534 04 A08 e
CUENTAS POR COBRAR
Composicion 2018 2018
Comercales (a) 92278 33411
Anticipos (b) 22148 20883
Empleados 414 500
114 838 54 794

(a) Cormresponde a valores pendiente de cobro por comisiones por manejo administrativo
y honorarios por estructuracion.

(b) Corresponde principaimente a anticipos entregados al proveedor Hartomate S.A., por
servicios de implementacion del sistema Fiducia/Fondos. provision y mantenimiento
del sistema; de acuerdo con lo establecido en el contrato suscrito el 1 de marzo de
2018, pero cuyos anticipes comienzan desde el afio 2016.

(Véase pagina siguiente)
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PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO

mpaosicion:

Edficos Musbies y Egquipo de

Descrocen _nsiaiacones Ensares Computacon Tedal
Al1 de anarp det 2018
Costo 360.198 18610 36213 418021
Deprecacion acumulada {24 B5T7) (11 B4a) (28612) 856.113)
Valor an ibrcs 335 541 7766 7.601 350 908
Moymento 2018
Adiciones - 1134 3404 4538
Bagas - (85) (3821) (4.016)
Ajranas . 85 2784 2848
Dapeaciacidn |5.628) (2.028) (3 540) [AER1 24
Al3] de diceembre gef 2018
Coslo 350.198 20649 35.696 415543
Depreciacion acumuada (30.285) (13.808) (29.368) (73.481)
Valor en fbeos 328913 6841 6328 343082
Movemiento 2018
Agicknes . 1207 2185 332
EETE . . >4 é
Ajustes - (7 (1134) (1.151)
Oeprecacdn (5.628) {1.988) 314  {11.330)
4131 de dciembea del 2019
Costo 360.138 21839 36747 418784
Depreciacdn acurmulaca {35.913} (15796} (330827  (BaT31)
Valor en oros 324 288 5,043 3.685 333 983

La Compafiia no mantiene en garantia ninguna propiedad, ni equipo.

ACTIVOS INTANGIBLES, NETO

Composicion 2019 2018

Desarrolio y tecnolegia (8) 225327 225.327

Licencias 1.281 1.281
226.608 226.608

Menos - amortizacion acumulada (200977) (192.588)

16 631 34.018

(a) Corresponden al costo de programas y sistema contable para el manejo de sus
operaciones, amortizados en un periodo de 10 afios.

CUENTAS POR PAGAR

(Véase pagina siguiente)
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Composicién 2019 2018

Proveedores (a) 17.632 6.046

Otros 1.323 1.164
18.955 7.210

(a) Correspondiente a valores pendientes de pago por la adquisicion de bienes y servicios.

12. IMPUESTO POR PAGAR

Composicion 2019 2018
impuesto a la renta (Ver Nota 13) 26.868 19.394
Retenciones en la fuente de impuesto a la Renta 1.908 1.904
Retenciones en la fuente de Impuesto al Valor Agregado 994 124
impuesto al Valor Agregado 11.318 8.748
41.088 30.170

13. SITUACION FISCAL, E IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO
(a) Situacién fiscal

A la fecha de emision de los estados financieros, 1a Compafiia no ha sido fiscalizada
por las autoridades tnbutarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afios
20186 al 2018 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

(b) mposicion del im oal
Composicion 2019 2018
Impuesto a ia renta cormenta (i) 26.868 19.394
Impuesto a fa renta diferido (§) (1.649) (1.810)
25.219 17.584

(i) Corresponde a la determinacion del impuesto a la renta causado, como sigue!

2019 2018
Utiidad anles de participacion e impuesto a la renta 106.306 98228
Menos: 15% Participacion Laboral (15.848) (14 734)
Utlidad antes de ympuesto a i3 renta 80.360 53 454
Mas: Gastos no deducibles 31767 24924
Menos Incremento de empleados - {20.265)
Base imponibie de mpuesio & (a renta 122127 88153
Tasa de mpuesto a la renta 22% 2%
Impuesto a la renta causade 26.868 19.364
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(i) Corresponde a la determinacion del impuesto diferido, como sigue:

Bases pars determina ef activo por impuesio dferido 2019 2018
Provision de jubdacion y desahucio de afios antanores 8.227 5586
Provision de jubdacion patronal y desahucio 5265 2641
(Reversin oe prowsiones pot desahuco para desucbildad) (735) .
(Revarsidn de provsiones pot jublacion an daducbiidad) (32) __ S
Base fiscal del periodo 15724 8227
Tanta del impuesto a la rents 2% 22%
Saldo del activo al 31 da diclembre del 3450 1810
Sakio del activo 8l 1 e enero oel 1.510 -
{ingresc) Gasto por impuesto difendo (1.649) (1.8%0)
(c) Impuesto a la renta por pagar
La determinacion del impuesto a la renta por pagar del 2019 y 2018, fue como sigue:
2018 2018
fmpuesto a la renla causado 26.868 19.3%94
Menos:
Retencones en la fuente de Impuesto a ia Renta (22.318) (23.781)
Saldo a favor de la Compaiia 4552 (4.387)

(d) Reformas tnbutarias

L8 nNica _p: Mpuisar ia neacuvacion onomica adel cCuago! Expedida
mediante Registro Oficial No. 150 del 29 de diciembre del 2017, mediante |a cual, se
establecen entre otras las sigulentes reformas a la Legisiacion Tributana, las mismas
que son aplicables a partir del periode 2018

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

- Rebaja 3 puntos % de tarifa general impuesto a la renta para micro y pequefias
empresas, y exportador habitual que mantengan o incrementen empieo.

- Deduccion adicional para microempresas, 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 y bonificacién por desahucio seran no deducibles.

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

- Se excluye para el caiculo del anticipo del impuesto a la renta, los costos y gastos
por sueldos y salarios, decima 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 naturaies.
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el F n roductivo, Atraccién de Inversiones, Ge i

Ley Organica para el Fomento Productivo, Atraccion de Inversiones, Generacion
de Empleo, y Estabilidad y Equilibrio Fiscal: Expedida mediante Registro Oficial

No. 309 del 21 de agosto del 2018, mediante la cual, se establecen entre otras las
siguientes reformas a la Legislacion Tributaria, las mismas que son aplicables a partir
del periodo 2019:

Exoneracion del impuesto a la renta para sectores prioritarios, industrias basicas,
inversiones nuevas y productivas.

Impuesto a la renta unico a la utilidad en la enajenacion de acciones y otros
derechos representativos de capital

Deducciéon 100% gastos de publicidad exportador habitual y turismo receptivo.
Eliminacion de la tercera cuota del anticipo del impuesto a la renta, y crédito
tributanio cuando el anticipo pagado es mayor al impuesto causado.

Incluye productos con tarifa 0% del impuesto al valor agregado, dentro de los
cuales se puede mencionar la compra de paneles solares.

Incluye servicios con tarifa 0% del impuesto al valor agregado, dentro de los cuales
se puede mencionar el servicio de construccion de vivienda de interés social
Crédito tributano del impuesto al valor agregado puede ser utilizado hasta dentro
de cinco afios contados desde la fecha de pago.

Devolucion del impuesto al valor agregado por proyectos de construccién de
interés social, por exportacion de servicios, entre otros.

Devolucion del impuesto a la salida de divisas en la compra de materias prmas,
insumos y bienas de capital, si los cuaies en 1o posterior se exporten.

Eliminacién del impuesto del dos por mil sobre capitales de las personas juridicas
que realizan actividades econdmicas en el canton Guayaquil.

Organica de lificacio i : Expedida mediante

Registro Oficial No. 111 del 31 de diciembre del 2018, mediante la cual, se establecen
entre otras las sigulentes reformas a la Legislacion Tributaria, las mismas que son
aplicables a partir del perodo 2020:

Contribucién unica y temporal equivalente al 0.10% (de USS$1.000.000 a
US$5.000.000), 0.15% (de USS5.000.001 a US$10.000.000) y 020% (de
US$10.000.001 en adelante) en funcién del nivel de ingresos gravados declarados
en el periodo fiscal 2018 para las personas sociedades, con sus excepciones y
limites establecidos en la resolucion respectiva, y pagadera hasta marzo del afio
2020, 2021 y 2022 a ser declaradas en el formulario 124.

Seran ingresos gravados la reversion de provisiones de jubilacion y desahucio, s
dichas provisiones fueron gastos deducibles en periodos anteriores.

La distribucion de dividendos para personas naturales residentes en el Ecuador,
serd considerada en un 40% gravable con una retencion de hasta el 25% (tabla
progresiva), y para el caso de sociedades y personas naturales no residentes en el
Ecuador Ia retencion sera del 25%.

Las personas naturales residentes en el Ecuador, ya no tendran como crédito
tributario el impuesto pagado por la Sociedad que distribuye las utilidades,

La capitalizacion de las utiidades no se consideraran distribucion de dividendos.

(Véase pagina siguiente)
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- Los gastos financieros no podran superar el 20% de! EBITDA.

- Las personas naturales que superen los US$100.000 de ingresos netos no podran
deducirse los gastos personales para su impuesto a la renta, solo en casos
extraordinarios de enfermedad.

- Desde el afio 2021, las provisiones de desahucio seran deducibles Unicamente con
la emision del estudio actuarial, sin embargo, para la jubilacion patronal se debe
cumplir minimo 10 afos en la empresa y que dicha provision deba ser invertida en
un fondo de inversion calificado.

- Pueden acogerse al impuesto unico las actividades agropecuarias no
industrializadas.

- El impuesto Unico al banano ahora se determinara en funcién de las ventas brutas
anuales

- Se elimina el anticipo de impuesto a |a renta.

- Se exonera del ISD a los créditos negociados en el exterior con un plazo a 180 dias.

- Se exonera del ISD a la distribucidn de dividendos a cuyes Accionistas o Socios se
encuentre en paralsos fiscales o regimenes de menor imposicidn,

- Se tanifa con 0% de |.V.A las flores en estado fresco, trituradas y preservadas, el
papel periddico, las embarcaciones y maquinarias y entre ofros para el sector
pesquero artesanal, los servicios de dominio web, computacién en la nube, y entre
otros productos.

- Se tarifa con 12% de | V.A los servicios o bienes de artesanos calificados que
superen los montos para llevar contabilidad.

- Nuevo régimen para microempresas, con un impuesto Unico del 2% de los ingresos
brutos, con sus excepciones, como la actividad constructiva, inmobiliaria y de
servicios profesionales.

La Compania ha analizado los cambios y lo ha puesto en practica en caso de aplicar.

14. BENEFICIOS A EMPLEADOS

Afo 2019
Participacion de utidades a trabajadores 14734 15546 (14 734) 15946
Décimo cuarto sueldo 5550 8.051 (8.465) 4136
Décimo tercero sueido 2.709 35.038 (35.770) 1975
Sueldos por pagar 11.533 132810 (133.285) 11.068
34 526 191 843 (193 .254) 33.115
Afio 2018
Particpacion de utiidades a irabajadores 10.447 14734 (10.447) 14734
Décimo cuarto sueido 5926 8.082 (B.458) 5550
Décimo tercaro sueido 2713 33414 {(33418) 2709
Sueldos por pagar 9.797 122 817 (120.881) 11633

28 883 178.847  (173.204) 34 526

(Véase pagina siguiente)
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BENEFICIOS POR PLANES DEFINIDOS - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

Composicion 2019 2018

Jubilacién patronal 23578 20.900

Desahucio : 11.037 8.670
34613 30.570

El saldo de la provisién para jubilacién patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2018 y
2018, comresponde al 100% del valor actual de la reserva matematica calculada
actuarialmente por un profesional independiente para todos los trabajadores, que a dicha
fechas se encontraban prestando servicios para la Compadia.

Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:

2019 2018
Tasa de descuento (a) 821% 7.72%
Tasa de rendimiento financiero N/A N/A
Tasa de incremento sakaral (incluye ascensos aborales) 1,50% 1.50%
Tabla de rotacion (promedio) 11.33% 14,00%
Tabla de monalidad e invalidez (b) M IESS 2002 TM IESS 2002

(a) La Compaiia adoptd el procedimiento dei Oficio SCVS-INMV-2017-00060421-0OC del
28 de diciembre del 2017 de la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros,
en el cual se establece que la Repiblica del Ecuador cuenta con un mercado de bonos
corporativos de alta calidad, que se pueden asociar al concepto de mercado amplio, y
que tal criterio debera ser considerado para el caiculo de las provisiones de jubilacion
patronal y desahucio, en especifico respecto de la enmienda a la NIC 19 “Beneficios a
empleados”, vigente a partir del 1 de enero del 2016

(b) Corresponde a las tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de
Segundad Social en el afio 2002.

Los importes reconocidos en los resultados integrales y otros resultados integrales
respecto a jubilacién patronal y desahucio de acuerdo con el informe actuanal son los
siguientes

2019 2018
Costos laborales 8.396 7.073
Otro Resultado Integral (ORI) (4.353) (1.443)
4043 5.630

Los cambios en la provision acumulada de beneficios definidos por jubilacion patronal y
desahucio de acuerdo con &l informe del actuano son los siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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2018 2018

Saldo inicial 30.570 24 93¢
Caosto aboral por servicios actuales 6.996 5.894
Costo fnanciero 2.348 1878
Ganancias o Pérdidas. actuariales (b) (2.307) (278)
Beneficios pagados (948) (699)
Efecto de reducciones y liquidaciones anlicipadas (c) (2.046) (1.164)
Saldo final 34 613 30.570

(c) De acuerdo con la NIC 19 “Beneficios a los empleados”, las pérdidas o ganancias
actuanales deben ser reconocidas en el Otro Resultado Integral.

(d) De acuerdo con la NIC 19 “Beneficios a los empleados”’, los efectos de reducciones y
liquidaciones anticipadas deben ser reconocidas en el Otro Resultado Integral.

CAPITAL SOCIAL
A diciembre 31 del 2019 y 2018, la Fiduciaria esta sujeta a limitaciones legales como:

La Administradora debe mantener invertido al menos e! 50% de su capital pagado en
unidades de los Fondos que administre, sin superar el 30% del patrimonio en cada fondo.

Las Administradoras de Fondos podran administrar fondos de inversion cuyos patnmonios,
en su conjunto, no excedan 50 veces el patrimonio de la Administradora

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el capital autorizado, suscrito y pagado asciende a
US$800.000, dividido en 800.000 acciones ordinarias y nominativas de US$1 cada una.

DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

Mediante Acta de Junta General Ordinana de Accionistas con fecha 25 de marzo del 2019,
se resolvio distribuir utilidades correspondientes al afio 2018 por el valor US$65.910, de los
cuales se cancelaron al accionista Miguel Uscocovich US$S659 y US$65.251 se realizd la
apropiacion de reservas facultativas. (Ver Nota 18).

Medliante Acta de Junta General Ordinaria de Accionistas con fecha 29 de marzo del 2018,
se resolvio distribuir utilidades correspondientes al afio 2017 por el valor US$49.015, de los
cuales se cancelaron al accionista Miguel Uscocovich US$940 y al accionista David Mendoza
US$24 722, y US$46.075 se realizé la apropiacion de reservas facultativas. (Ver Nota 18},

RESERVAS FACULTATIVA

Al 31 de diciembre de 2019, los Accionistas de la Compafiia decidieron transferir de
resultados acumulados a reserva facultativa por US$65.251 segun Acta de Junta General de
Accionistas del 25 de marzo de 2019
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Al 31 de diciembre de 2018, los Accionistas de la Compaiia decidieron transferr de
resultados acumulados a reserva facultativa por US$46.075 segun Acta de Junta General de
Accionistas del 28 de marzo de 2018,

GASTOS ADMINISTRATIVOS
omposicion 2019 2018
Gastos del personal 567.288 530621
Honoraros y servicios prestados 59.008 21647
Alquiler 38.501 39.960
Publicidad y propaganda 25970 12,781
Impuesios y contribuciones 19.197 17.362
Amortzacion 17.389 21.554
Gastos de represeniacion 16.241 -
Atencion chentes 12.680 4277
Depraciacion 11,330 11.197
Servicios bascos 11.176 10118
Capactacion 9.095 9675
Summnistros y matenales 6.880 6.183
Expensas y alicuotas 5536 7.290
Mantenmiento 5.358 3.957
Comisiones 4 958 87
Transporte 3567 3,586
Otros 28.615 13,158
842 820 713,483
CUENTAS DE ORDEN

El siguiente es un resumen de las cuentas de orden al 31 de diciembre del 2019 y 2018.

Composicidn 2018 2018

AdMINSIracin de recursos oe 1ercerns 345 856,125 323 421689
Contrato de depdsite 100 001 100.001
Carta de garantia 16.000 16.000

s g e

EVENTOS SUBSECUENTES
Efl el COVID-1 | r

(Véase pagina siguiente)
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)

i)

i)

iv)

Mediante publicacién en el Registro Oficial No. 160 de fecha 12 de marzo del 2020,
se expide el Acuerdo No, 00126-2020 del Ministerio de Salud Publica para declarar
el estado de emergencia sanitaria por la inminente posibilidad del efecto provocado
por el coronavirus covid-19, y prevenir un posible contagio masivo en la poblacion, la
cual tendra una vigencia de 60 dias, pudiendo extenderse en caso de ser necesano;

Mediante publicacién en el Registro Oficial No. 161 de fecha 13 de marzo del 2020,
se expide el Acuerdo Interministerial No. 0000001 del Ministerio de Gobiemo y el
Mwsmmuemmmymvwﬂum.mmqueapatﬁr
de las 00h00 del viernes 13 de marzo de 2020, el cumpiimiento de un Aisiamiento
Preventivo Obligatorio (APQ), por un periodo ininterrumpido de catorce (14) dias, a
todo viajero de nacionalidad ecustoriana o de cualquier otra nacionalidad que ingrese
al territorio de Ia Republica del Ecuador,

Mediante publicacién en el Registro Oficial No. 163 de fecha 17 de marzo dei 2020,
se expide el Decreto No. 1017 de la Presidencia de ia Republica del Ecuador para
declarar el estado de excepcion por calamidad publica en todo el territorio nacional,
donde se restringe la circulacion y la jomada laboral con sus excepciones; y,

En base a lo antes expuesto, la Fiduciaria ha considera como planes de accion
elaborar un flujo de caja priorizando los egresos estrictamente necesarios, un flujo de
caja para proyectar ia liquidez de la Fiduciana a@ 12 meses, estrategias comerciales
adaptadas a las circunstancias econdmicas de la demanda, evaluacion de la
continuidad de los clientes, prioridad a la gestién de cobranzas, evaluacién de la
inversion en Fondos de Inversion, entre otros, sin embargo se desconocen otras
circunstancias que puedan afectar de forma negativa a las finanzas de ia Fiduciaria.
La Administracion de la Fiduciaria no tiene entre sus planes liquidar a la Compaiila
eneleoﬂoplazo.porcmmolosplanesdeaccbnsehandeterminadoparam
continuidad.

A exceplo de lo antes mencionado, entre el 31 de diclembre del 2018 y la fecha de
preparacidn de estos estados financieros no se produjeron eventos que, en opinion de la
Fiduciaria, pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no
se hayan revelado en los mismos.

KON,

Al Rafael Sandoval Vela \
Gerente General
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