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INTRODUCCION

I ANTECEDENTES

La figura de Fideicomiso (Fiducia significa “fe,nfmnza”, etc.) la cual es una
figura juridica y legal que permite asilar prindipante bienes, flujos de fondos,
negocios y derechos en un patrimonio independigmpee se distingue por sus
distintas finalidades. Es un instrumento y/o mioida de uso muy extendido a
lo largo de los paises. Su sinbnimo anglosajonl éfrest” y se enmarca en el

antiguo derecho romano.

En esencia, la utilizacion de la figura y/o modadidie “Fideicomiso”, permite al
inversor invertir su capital en un negocio que seafejado por un experto que
actta con la prudencia y diligencia de un buenugéijex de negocios. Se propone
como instrumento juridico, puesto que es consisteain los principios de
confianza con los que muchos negocios se llevaaba desde hace algunas

décadas.

En el Ecuador, las Administradoras de Fondos vy i€odeisos estan
estrictamente regulados por organismos estataleg:cba Ley de Mercado de
Valores — LMV, Consejo Nacional de Valores — CN\Wp#&rintendencia de

Compaiiias del Ecuador.

A nivel global, asi como en el territorio ecuatanalas Normas Internacionales
de Informacion Financiera — NIIF, son las normalécaples y vigentes bajo la

legislacion actual del Ecuador.

En relacion al marco contable y financiero descrppecedentemente,
realizaremos nuestra tesis con el objetivo de zaaliuna propuesta de

mejoramiento a los principales tratamientos coetl@mitidos por el Consejo
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Nacional de Valores — CNV en su Plan y DinAmicaCdentas y las actuales
normas internacionales de contabilidad, asi comdngacto en la gestidon
financiera, aplicados a los Fideicomisos de Titméanion, Administracion,

Inmobiliarios y de Garantias.

Al final del analisis realizado a las disposiciomestables emitidas por el CNV
para la aplicacion a los Fideicomisos estudiadescatrastan las principales
diferencias entre la normativa del organismo detrobny las normativas
contables internacionales vigentes, asi como udisen&lel impacto de la
aplicacion correcta de la normativa en la gestidarfciera de los fideicomisos.

A lo largo del desarrollo de la presente tesisyal@a el impacto en la gestion
financiera y toma de decisiones de los fideicomianalizados, en cuanto al
alineamiento de las disposiciones contables ersipda el CNV a las NIIF.

El marco tedrico e informacion disponible en textpsblicaciones y la web,
sobre las bases de operacion de los fideicomis@s emndo y en Ecuador, asi
como el analisis de las normas aplicadas localmemte virtud de las
disposiciones, resoluciones y publicaciones del GN&s NIIF; nos enmarca en
una analisis exhaustivo por tipo de fideicomisagduir con los impactos en la
gestion financiera si las normas contables y lapadiiciones de los organismos

de control convergieran.

El marco metodoldgico, los recursos humanos y nostquanteados para la
recopilacion de informacion que sirve de susteat@ el desarrollo y andlisis de
esta tesis, conduce a conclusiones contundentes yustancia econéomica en

cuanto a las mejoras a las disposiciones emitidasIfCNV.

El marco administrativo empleado para el analigistdma planteado desde el
inicio provee de una gama de recursos propios grex$ que nNos proporcionan
una base para el cumplimiento de parametros y mdsarcronolégico de
actividades importantes, priorizando los temasthrés que serviran de sustento
a las conclusiones y mejoramientos a las dispassi@ontables del CNV y su
impacto en la gestion financiera y toma de decesate los fideicomisos materia

de analisis de la presente tesis.



PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

A causa de la globalizacion de los términos dei@edinancieros y
contables, las Normas Internacionales de InforrmaEidanciera — NIIF,
fueron creadas para llegar a un consenso mundlalalicacién de estas
normas, conocer, profundizar y asi habar en un wmidenguaje
financiero y contable a nivel mundial. Por est®ones, los estandares
contables de cada pais tuvieron que convergir adaptar sus normas en

beneficio de los usuarios de la informacion finani

Hoy las Normas Internacionales de Informacion Ferema — NIIF, son
aplicables en el mundo entero, y para ello a pedir21 de agosto del
2006, la Superintendencia de Compafias del Ecuaktablecié la
adopcion obligatorias de las referidas normas natgonales, y su
aplicacion obligatoria por parte de las compafiastidades sujetas a su

control y vigilancia por el referido organismo dmtrol.

Para la implementacion de las NIIF, se dividierdasacompanias en tres
grupos, el primer grupo inicio desde el afio 20plicable para todas las
compafias de auditoria externa y las que se emanemgistradas en el
Consejo Nacional de Valores del Ecuador; para g@rs#go grupo en el
2011, para todas las compariias cuyos total deoacti®an superiores a
US$4 millones; y para el tercer grupo del 2012,apal resto de
compafias que no se encuentran en el grupo uncsyyydes donde
termina la obligacion para todas las instituciomeguladas por la
Superintendencia de Compairiias del Ecuador en laeién de sus
estados financieros a las nuevas normas vigentessgu las Normas

Internacionales de Informacién Financiera — NIIF.

Para esto el Consejo Nacional de Valores del Ecuad@NV, establecid
gue los Fideicomisos deben preparar sus estadascfaros de acuerdo a
las disposiciones del “Plan y Dinamica de Cuentesiitido por el
referido Consejo, situacion que difiere a las peastsolicitadas por las

Normas Internacionales.



Con lo indicado precedentemente, la SuperintendedeiCompafias del
Ecuador, dispuso que las Administradoras de Forydésdeicomisos

Mercantiles, asi como los Negocios Fiduciarios gdmninistran, por ser
instituciones del sector financiero y catalogada®sa de interés publico,
deberan presentar sus estados financieros cerah@dsde diciembre del
2010, bajo Normas Internacionales de Informaciomafciera — NIIF

junto con todas las entidades del grupo uno paaddacion y aplicacion
de las normas internacionales. Esta situacioritéesantradictoria en su
aplicabilidad, por lo cual, para unificar estas ddisposiciones, la
Superintendencia de Compafias del Ecuador, estabige mediante
nota a los estados financieros bajo Normas Inteynales de

Informacion Financiera — NIIF, se debe concilias iferencias que
pudieran existir entre las dos bases contableseslas cuales estan
regulados las Administradoras de Fondos y Fideisosi

Para el afio 2010, resulté extremadamente compéem Ips contadores
de las Administradoras de Fondos y Fideicomisogieoportunamente
estados financieros bajo Normas Internacionales Id®rmacion

Financiera — NIIF, asi como alinearse a las digpmses contables del
“Plan y Dindmica de Cuentas” emitidas mediante luesones por el

Consejo Nacional de Valores — CNV. Lo comentadec@dentemente,
originé diferencias de criterios y controversias rabmento de la
elaboracion y presentacion de los estados finaygipara su emision, y
gue en algunos aspectos relevantes, se encuentpaoaeso de analisis y
consenso entre los organismos de control de lasisinadoras de

Fondos y Fideicomisos.

En el Ecuador la convergencia a las Normas Intesnates de
Informacion Financiera - NIIF, es de caracter gdtboria, y la no
aplicabilidad correcta en los Fideicomisos podritare originando
incumplimientos graves desde la presentacion esrédeplicidad de
valores, indices financieros ficticios y hastaitmidacion anticipada de

un Fideicomiso legalmente constituido.



Es importante indicar que el método mas conocid® kg brinda la
Contabilidad a la Administracion, para la toma deisiones de negocios

en la empresa, es el analisis de estados finasciero

Los estados financieros se preparan a una fectz gadbre las bases de
los mismos, la Gerencia Financiera obtiene losceédifinancieros o
también conocidas como “razones financieras” paeduar la posicion
financiera de la entidad y que sean herramientaa @ toma de

decisiones de Alto Nivel.

Si las normas contables emitidas por el Consejoddacde Valores del
Ecuador — CNV, no estan alineadas a las Normasnhtm®nales de
Informacion Financiera — NIIF. La aplicacion de lagrmas contables
apropiadas en los Fideicomisos tendria un impaignificativo en la
gestion financiera de los Fideicomisos de Titukrian, Administracion,

Inmobiliarios y de Garantias.

ii. FORMULACION DEL PROBLEMA

¢, Como viabilizar la aplicaciéon de las disposiciodesConsejo Nacional de
Valores del Ecuador — CNV con las Normas de Inwomales de
Informacion Financiera — NIIF en los Fideicomisoserbhntiles de

Titularizaciéon, Administracion, Inmobiliarios y dearantias?

iv. OBJETIVOS

GENERAL

Analizar la gestion financiera de los fideicomisosercantiles de
Titularizacién, Administracién, Inmobiliarios y dearantias, de acuerdo a la
implementacion de las NIIF,s y propuesta de mejmam a las

disposiciones contables emitidas por el Consejoddatde Valores — CNV.



ESPECIFICOS

- Identificar las Normas de Internacionales de Infacion Financiera —
NIIF, aplicables y relacionadas a los Fideicomiddercantiles de

Titularizacion, Administracion, Inmobiliarios y dgarantias.

- ldentificar las disposiciones contables y finarseremitidas por el
Consejo Nacional de Valores del Ecuador — CNV,ciefeadas a los
Fideicomisos Mercantiles de Titularizacion, Admirasion, Inmobiliarios

y de Garantias.

- ldentificar los puntos en los contratos de fideimmmque llevan a

interpretarse los registros contables.

- Analizar la situacién actual sobre la convergend& los estados
financieros de los Fideicomisos Mercantiles de [&rtmacion,
Administracion, Inmobiliarios y de Garantias, bab esquema de las
Normas de Internacionales de Informacion FinancieraNllF y las
disposiciones contables y financieras emitidasgb@onsejo Nacional de
Valores del Ecuador — CNV.

- Analizar y enfocar los efectos que tienen en lai@esfinanciera las

variaciones que implican las desviaciones a las=NIF

- Presentar los esquemas de mejoramiento contalldlegygstion financiera

en los cambios de tratamientos contables.

- Acertar mecanismos para que las normas contalfieancieras emitidas
por el Consejo Nacional de Valores del Ecuador VCé¢ alineen a las

Normas de Internacionales de Informacion FinancigxdlF.



v. HIPOTESIS

La revision y mejoramiento de las normas emitidassgb Consejo Nacional
de Valores del Ecuador — CNV, para el tratamientmtable de los
fideicomisos, tomando como base las Normas Integnales de Informacion
Financiera — NIIF, evidenciara la realidad econ@mén la presentacion
financiera realizada por los administradores dd-ldsicomisos Mercantil de

Titularizacion, Administracion, Inmobiliarios y dgarantia.

VARIABLES E INDICADORES

* VARIABLE INDEPENDIENTE
Aplicacion de las Normas Internacionales de Infardma Financiera —
NIIF, en los Fideicomisos Mercantiles de Titulac@e, Administracion,

Inmobiliarios y de Garantias.

INDICADORES
- Cumplimiento de las disposiciones gubernamentaggsntes.

- Presentacion de los estados financieros de loscdiakdsos
bajo NIIF.

- Lectura de los estados financieros de los fideisomien un

mismo idioma a nivel mundial.

- Tratamientos contables uniformes aplicados para los

fideicomisos y con las demas industrias.

- Criterios definidos.

- Desarrollo de contratos de fideicomiso.

- Cumplimientos relacionados con la emisién oportdealos

referidos reportes.



VARIABLE DEPENDIENTE

La viabilizacion y el mejoramiento en el tratam@montable, gestidén
financiera y las disposiciones del Consejo Naciotel Valores del
Ecuador — CNV en los Fideicomisos Mercantiles déuldiizacion,

Administracion, Inmobiliarios y de Garantias.

INDICADORES
- Cumplimiento de las disposiciones gubernamentale® b

NIIF.

- Mejorar la presentacion de los estados financieteslos

fideicomisos uniformemente.

- Lectura de los estados financieros de los fideisomien un

mismo idioma a nivel mundial.

- Tratamientos contables uniformes aplicados para los

fideicomisos y con las demas industrias.

- Criterios definidos y lectura uniforme.

- Mejoras los contratos de fideicomiso.

- Cumplimientos relacionados con la emision oportdealos

referidos reportes.
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CAPITULO |

1. MARCO TEORICO.

Este capitulo resume brevemente la fundamentaeiinca — conceptual utilizada en
el desarrollo de la investigacion, se tendra can@ito de las normas internacionales
de informacion financieras, las disposiciones dstatas del consejo nacional de
valores y contratos suscritos para los fideicomiswrcantiles de titularizacion,
administracion, inmobiliarios y de garantias regida el Ecuador y que seran materia
de estudio para el desarrollo del anadlisis y lappesta de mejoramiento a las

disposiciones del Consejo Nacional de Valores — CNV

Disposiciones Contables y Financieras estalildsms por las Normas

Internacionales de Informacién Financiera

Un resumen de la base legal de las principales atoras contables reguladas a través
de las Normas Internacionales de Informacion Fiileaas — NIIF, que aplican a las
entidades, instituciones, entes juridicos y legaego jurisdiccion directa o
indirectamente controlada por la Superintendenei€@ampanias, Superintendencia de
Bancos, Servicio de Rentas Internas, entre otrodpade se establece la estructura de
aplicacion legal para las entidades del sector ligmjbprivado, de compafias
dependiendo de su actividad, giro del negocio yosede la industria donde se
desarrolla, las partes esenciales de las normad#éeagas contables que se trataran en
el desarrollo de la investigacion contemplararelaagiones de las referidas normativas
con la contabilidad de los Fideicomisos: de Tiiakgion, Administracion,

Inmobiliarios y de Garantias.

10



1.1.1 Identificacion de las Normas de Internacionales dformacion Financiera —

NIIF.

Las normas internacionales de informacion finamsiefueron adaptadas en
Ecuador a partir del afio 2009, actualmente cond&éa80 NIC, 13 NIIF, 16
CINIIF y 11 SIC, como se identifican en la Tabld,11.2, 1.3, y 1.4la base de
sustentacion de la presente investigacion se bamatas30 NIC, las cuales tienen
implicaciones en varios sectores empresariales)dsida parte de andlisis
principal el sector empresarial de los Administrado de Fidecomisos

Mercantiles de: Titularizacion, Administracion, Iohiliarios y de Garantias.

Las NIC que estan relacionadas en los procesogistney por los tanto en la
afectacién en los control financieros de dichogifidmisos seran las que se
detallan en la tabla 1.1, a tratarse y que se@pih mas adelante.

Tabla 1.1 NIC vigentes hasta el 2012

NIC | 1|Presentacion de Estados Financieros.

NIC | 2|Inventarios.

NIC | 7|Estado de flujos de efectivo.

NIC | 8|Politicas de contabilidad, cambios en los estimados de contabilidad.
NIC | 10(Eventos ocurridos después del periodo de presentacion del reporte.
NIC | 11|Contratos de construccion.

NIC | 12|Impuestos a las ganancias.

NIC | 14|Presentacion de reportes sobre segmentos

NIC | 16(Propiedad, planta y equipo.

NIC | 17|Arrendamientos.

NIC | 18|Ingresos ordinarios.

NIC | 19(Beneficios para empleados.

NIC | 20(Contabilidad para subvenciones gubernamentales y revelacion de la ayuda del gobierno.
NIC |21(|Los efectos de las variaciones en la tasa de cambio.

NIC | 23|Costos de préstamos.

NIC | 24|Revelaciones sobre partes relacionadas.

NIC | 26(Contabilidad y presentacion de reportes por parte de planes de beneficio de retiro.
NIC |27|Estados financieros consolidados e individuales.

NIC |28|Inversiones en asociadas.

NIC | 29(Informacidn financiera en economias hiperinflacionarias.

NIC |31(|Intereses en negocios conjuntos.

NIC | 32|Instrumentos financieros: presentacion

NIC | 33|Ganancias por accion.

NIC | 34|Informacion financiera intermedia.

NIC |36(|Deterioro del valor de los activos.

NIC | 37|Provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes.

NIC | 38|Activos intangibles.

NIC | 39|Instrumentos financieros: reconocimiento y medicion.

NIC |40(Propiedad para inversion.

NIC | 41(Agricultura.

Fuente IGAAP 2012 “A guide to IFRS reporting”
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Tabla 1.2NIIF vigente hasta el 2012

NIIF | 1|Adopcion por primera vez de los estandares internacionales de informacion financiera.
NIIF | 2|Pago basado-en-acciones.
NIIF | 3|Combinaciones de negocio.
NIIF | 4|Contratos de seguro.
NIIF | 5|Activos no-corrientes tenidos para la venta y operaciones descontinuadas.
NIIF | 6|Exploracion y evaluacion de recursos minerales.
NIIF | 7|Instrumentos financieros: revelaciones.
8

NIIF Segmentos de operacion.

NIIF | 9|Instrumentos financieros.

NIIF | 10|Estados financieros consolidados.

NIIF | 11|Acuerdos conjuntos.

NIIF | 12|Informacién a revelar sobre participaciones en otras entidades.
NIIF | 13|Medicidn del valor razonable.

Fuente IGAAP 2012 “A guide to IFRS reporting”

Tabla 1.3 CINIIF vigente hasta el 2012

CINIIF | 1{Cambios en pasivos existentes por retiro de servicios, restauracion y similares.

CINIIF | 2|Aportaciones de socios de entidades corperativas e instrumentos similares.

CINIIF | 4|Determinacion de si un acuerdo contiene un arrendamiento.

CINIIF | 5|Derechos por la participacion en fondos para el retiro del servicio, la restauracion y rehabilitacion medioambiental.
CINIIF | 6|Obligaciones surgidas de la participacion en mercados especificos—residuos de aparatos eléctricos y electronicos.
CINIIF | 7|Aplicacion del procedimiento de Reexpresion segun la NIC 29. Informacién financiera en economias hiperinflacionarias
CINIIF | 9{Nueva evaluacion de derivados implicitos.

CINIIF | 10{Informacion financiera intermedia y deterior del valor.

CINIIF | 12|Acuerdos de consesion de servicios.

CINIIF | 13{Programa de fidelizacion de clientes.

CINIIF | 14{NIC 19—El limite de un activo por beneficios definidos, bbligacion de mantener un nivel minimo de ginanciacion y su interaccion.
CINIIF | 15|Acuerdos para la construccion de inmuebles.

CINIIF | 16{Coberturas de una inversion neta en un negocio en el extranjero.

CINIIF | 17|Distribuciones, a los propietarios, de activos distintos al efectivo.

CINIIF | 18|Transferencia de activos procedente de clientes.

CINIIF | 19{Cancelacion de pasivos financieros con instrumentos de Patrimonio.

Fuente IGAAP 2012 “A guide to IFRS reporting”

Tabla 1.4 SIC vigente hasta el 2012

SIC 7 |Introduccién del euro.

SIC | 10|Ayudas gubernamentales—Sin relacion especifica con actividades de operacion.

SIC | 12|Consolidacion—Entidades de cometido especifico.

SIC | 13|Entidades controladas conjuntamente -Aportaciones no monetarias de los participantes.
SIC | 15|Arrendamientos operativos—Incentivos.

SIC | 21|{Impuesto a las ganancias—Recuperacion de activos no depreciables revaluados.

SIC | 25(Impuesto a las ganancias—Cambios en la situacion fiscal de la entidad o de sus accionistas
SIC | 27|Evaluacion de la esencia de las transacciones que adoptan la forma legal de un arrendamiento.
SIC | 29|Acuerdos de concesion de servicios: Informacion a revelar.

SIC | 31|Ingresos—Permutas de servicios de publicidad.

SIC | 32|Activos intangibles-Costos de sitios web.

Fuente IGAAP 2012 “A guide to IFRS reporting”
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1.1.2 Principales definiciones de las Normas Internaciodas de Informacion

Financiera

Estados FinancierosQue incluyen los siguientes reportes:
1. Estado de situacion financiera

2. Estado de resultados integral

3. Estado de cambios en las cuentas patrimoniales

4

Estado de flujos de efectivo

Adicionalmente, como parte integral de los estafilusncieros se agregan las

politicas contables y notas explicativas.

El cambio en una estimacion contableEs el ajuste de un valor en los libros o
estados financieros, y que se origina tras la ecédn de la situacion actual de la

empresa Yy la cifra analizada.

Ingresos- Ingreso de actividades ordinarias es la entradéa lde beneficios
econdmicos o la utilidad que se espera generat engen de un ingreso por la

entrega total de un bien, durante un periodo.

Un contingente- Es un suceso de naturaleza posible en el fdurgjdo a raiz de

sucesos pasados y reconocido en el presente, kisyaneia ha de ser reconocida
so6lo por la ocurrencia de la exigibilidad de lans@&ccion, o en su caso por la no
ocurrencia de la exigibilidad de la transacciornug qo estdn enteramente bajo el

control de la entidad.

NIC (Normas Internacionales de Contabilidad}Estas son el conjunto de
normas, emitidas por el International Accountingn@ards Board, cuyo objetivo
es reflejar la esencia econdmica de las operacideesegocio y presentar una
imagen fiel de la situacion financiera de una esgnrede los fideicomisos a cada

fecha del balance.
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NIIF (Normas Internacionales de Informacion Finanara)-Estas son el
conjunto de normas e interpretaciones contabledidasi por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), qes el organismo

independiente creado para establecer normas cestdblaplicacion mundial.

Politicas contables- Estas son las bases, reglas y procedimientosciéisps
establecidos por la compafia en la elaboracioneggmtacion de sus estados

financieros y sus efectos a las notas a los esfadowieros.

Provision— Es el analisis de una obligacion, que se origméa compafia de un
suceso pasado y que de este nace una obligacipagde ya sea de tipo legal
implicita para la compairiia, de forma que a la esgpn® le queda otra alternativa

mas que cancelar el valor correspondiente deligaain.

Valor neto realizable Es el precio estimado de la venta de un actiabgoiera
menos los costos estimados para terminar su prigadugclos necesarios para
llevar a cabo dicha venta.

Valor razonable- Es el valor por el cual puede ser intercambiadactivo, 0
cancelado un pasivos, entre un comprador y un demdeteresado en la
negociacion y debidamente informado, que realizaa transaccion negociable

libre en el mercado donde se lo ofrezca.

Vida util — Es el tiempo o periodo durante el cual se egméizar el activo en la
compafiia o en algunos casos por el nimero de wsdadel produccion que se

espera obtener del referido activo.

1.1.3 Relacién de las normas con los Fideicomisos Mercdles de Titularizacion,

Administraciéon, Inmobiliarios y de Garantias.

Un resumen de la base de las principales NIC glieaapa Fideicomisos se
encuentra explicada en &hexo 1 en donde se fundamenta el objetivo y alcance
gue registre la norma en su aplicabilidad en camade los sectores. Las partes
esenciales de las normas que se tratardn en dlralesale la investigacion

contemplaran las relaciones con los tipos de Fidei®os analizados como sigue:
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NIC 1 representa la presentacion de los estados finasciesta norma establece
los lineamientos para una apropiada presentacion cahsiderar las

Administradoras de los Fidecomisos Mercantiles a Bideicomisos, ademas
establece que los estados financieros deben sepatables con periodos
anteriores, como son requeridos con las otras ald& asi como establece
requerimientos generales de guia para determinastiactura y presentacion

minimos de los estados financieros.

Esta norma establece que se debe de consideaptaida NIIF donde establecen
los requerimientos de reconocimiento, medicion ferinacion a revelar para

transacciones y Otros sucesos.

Asi como también establece que las entidades gqeeerade patrimonio como
son los fideicomisos de titularizacion que se entrae sin patrimonio debido a la
falta de transferencia de riesgo, ventajas y chrdebido a la definicion de la NIC
32 Instrumentos Financieros, siendo asi que |l@lestfinancieros deben tener la
presentacion en los estados financieros bajo ldicidm real y de acuerdo a la

naturaleza establecido en los contratos.

NIC 2 esta norma establece el manejo de los inventdrmigjetivo de esta norma
es indicar los lineamientos contables para el recomiento, medicion y registros
de los inventarios el cual deben de ser considerado las administradora para

cada uno de los fideicomisos. La norma da el lineato a ser consideradas:

Reconocer si los inventarios se comercializan aarompafiia y si traen un

beneficio econdmico a la empresa trasladado emgeasa

Identificar la cantidad de costo que debe recomsece&n los inventarios
disponibles para la venta y si exististe algunaea@uacion o pérdida por
deterioro, determinar la pérdida y su registro ablat de tal manera que estos

inventarios se encuentren a valor disponible parda- VNR.
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Seleccionar los métodos de valuacion de los inviestapara su
determinacion razonable de los costos, estos puseleel costo estandar,

costo promedio, primero entrada primera salidaocosénorista.

NIC 8 representa la norma de politicas de contabiligacembios en las
estimaciones contables, el propdsito de esta nesyestablecer los criterios para
seleccionar, modificar las politicas, el tratartoercontable previamente

establecido y revelar la informacion de los camlkio$as politicas contables.

También esta norma trata de como considerar losbicany errores en las
estimaciones contables y las correcciones de estiggnados en periodos

anteriores.

NIC 16 norma que trata sobre las propiedades, planta ypeqy las
consideraciones que las administradoras deben mkr ten cuenta para los
registros contables en sus estados financieraga@sque se debe tener en cuenta
el reconocimiento de la inversion que los fideicgwsitiene en sus propiedades,
planta y equipo, asi como los cambios que se hdgdo producto de la nuevas
adquisiciones. Las principales observaciones guesalado en los fideicomisos
son la determinacion de la vida util, valor resldi@s reconocimientos por

depreciaciéon y pérdidas por deterioro que debamaerse en las propiedades.

NIC 18 norma que trata sobre los Ingresos Ordinarios lasleonsideraciones
que las administradoras de fideicomisos deben e ten el reconocimiento de
ingresos, siendo de cualquier denominacion o nosntbades como ventas,

comisiones, servicios, intereses, dividendos ylraga

El objeto de la norma es establecerlos lineamiecdosables de los ingresos de
actividades ordinarias. Los ingresos de actividadémarias se reconocen cuando
es probable que los beneficios econémicos futueda denta o entrega del bien o
servicio ingresen a la compafiia y estos benefgi@zian ser cuantificados con

exactitud.
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Ingresos por ventas de productos corresponde tEstoproducidos por la
compaiiia para ser vendidos, como los compradossparaventa, tales como las

mercaderias para la venta al por menor.

Los ingresos por prestacion de servicios normalenestla ejecucion por parte de
la compariia de una 6 algunas tareas acordadasceminato, con una duracion de
tiempo determinada y este servicio puede ser adorgm el transcurso de un

anico periodo o a lo largo de varios periodos empio contables.

El uso de activos de la compalfiia por terceras passgenera ingresos como son:
por intereses en el uso de efectivo de la compmfita otorgar créditos a terceros,
también se pueden generar ingresos por el usotdesade la compaiiia a largo
plazo tales como patentes, marcas, derechos deaafdicaciones informaticas;
y también se pueden registrar ingresos por dividemecibidos y distribuidos por
la participacién accionaria que se posea en otoaspafiia en proporcion al

porcentaje de participacion.

NIC 23 esta norma trata sobre los costos por préstamas gohsideraciones que
administradoras de fideicomisos deben tener entawmrelacion a los costos por
préstamos y que la norma prevee que estos costdemuser directamente
atribuibles a conformar parte de la adquisiciomstauccién o produccion de un
activo para ponerlo apto para uso, venta o consymoe éste forma parte del
costo de dichos activos. También establece quddpnss costos por préstamos

gue no se atribuyan a los anteriores se reconoceran una partida de gastos.

NIC 24 indica sobre las revelaciones principales a raalsobre los saldos y
transacciones con compaiiias relacionadas duran&ertoicio econémico. Las
compafiias deben identificar y dejar revelado en esiados financieros toda
informacion de compaiiias relacionadas y/o asociaglagazén que la misma
puede tener efectos sobre los resultados y lac&itudinanciera de una entidad.
Los fideicomisos analizados en la presente tessae en sus estados financieros
aquella relacion con entidades relacionadas que pon lo general los

Constituyentes, Beneficiarios y la Administradordu€iaria.
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NIC 26 norma el tratamiento contable y revelacién soltleegs de beneficio por
retiro. Esta normativa se complementa con la ND@é beneficios a empleados.
Los estados financieros de las entidades, dondenesina es aplicable, explicaran
principalmente la relacion existente entre el vadmtuarial presente de los
beneficios prometidos y los activos netos paradaterales beneficios, asi como
una politica seguida para la capitalizacion de rdeferidos beneficios. Es
importante indicar que los célculos actuarialesptimes por retiro deben ser

realizados por profesionales independientes.

En la actualidad, el mercado ecuatoriano no conterapotorgar este tipo de
beneficios a los empleados, tanto en compafiadeycimisos, por lo tanto se

considera que esta norma no es aplicada para abeste de estudio.

NIC 27 otorga los lineamientos contables e informacioevalar para inversiones
en subsidiarias, negocios conjuntos y asociadagjees cuando una entidad
prepara estados financieros separados o no coadoid Esta normativa esta
vinculada con la NIIF 10 relacionada con la cortsaion de estados financieros,
dependiendo de su clasificacion como subsidiariasociada. Asimismo se
establecen los conceptos y definiciones relaciomadon los dividendos,

participacion controladora y no controladora. Ilfmeicomisos analizados, no
contemplan la aplicacién de esta norma contabl@sin que el giro del negocio
de los mismos no incluye la inversidbn en accionesottas entidades. En
contrapartida, son los estados financieros de Ilokeicbmisos que son

consolidados con los estados financieros del Gogstite.

NIC 28 prescribe la contabilidad de las inversiones empafias asociadas y
establece los requerimientos para la aplicaciénrdgbdo de la participacion, al
contabilizar las inversiones en asociadas y negamojuntos. Esta normativa es
aplicable a todas las entidades que sean inversoregsontrol conjunto de una
participada o tengan influencia significativa sobésta. Los fideicomisos
analizados no contemplan la aplicacion de esta aaromtable en razén que el

giro del negocio de los mismos no incluye la inkersen acciones de otras
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entidades. En contrapartida, son los estadossdeniéddades Constituyente de los
fideicomisos que incluyen el registro de la papacion por la inversibn como

asociada de los referidos fideicomisos.

NIC 29 su principal alcance es de aplicacion a los estfidancieros separados
y consolidados de una entidad, cuya moneda funlcgsnia correspondiente a una
economia hiperinflacionaria, donde se debera maalina reexpresion de los
estados financieros en términos de la unidad moaetarriente en la fecha de
cierre del periodo sobre el que se informa. ERdpublica del Ecuador, esta
normativa no es aplicable para ninguna compafianidgun sector de la
economia, en razén que la moneda local es el détadounidense vy la inflacion
acumulada promedio anual se mantiene en un solbodigor lo expuesto
precedentemente, el Ecuador no tiene economia ifflperonaria para la

aplicacion de esta normativa contable.

NIC 31 cuya normativa es aplicable cuando se contabilasuparticipaciones en
negocios conjuntos y para revelar en los estadwdieros sobre los activos,
pasivos, ingresos, y gastos de los participesarsoves, con independencia de las
estructuras o formas que adopten las actividadesegecios conjuntos. La
mencionada norma no es aplicable para entidadesagédal de riesgo o
instituciones de inversién colectiva, fondos deemidon u otras entidades
similares, que se miden al valor razonable de douarlas NIIF 9 Instrumentos
Financieros y NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconiento y Medicion. Para
los fideicomisos analizados esta normativa no ésadgbe en razén que los giros
del negocio en el que se encuentran estas entidaalesstipulan negocios

conjuntos.

NIC 32 su aplicacion sera a todas las entidades y a mefrtos financieros
excepto: participaciones en subsidiarias, asocipaegjocios conjuntos; derechos
y obligaciones con empleados, contratos de segimstreimentos financieros que
se encuentran en el alcance de otras normas. 8st@ normativa, los

fideicomisos analizados tienen aplicacion contgbiaecipalmente en cuanto a:
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costo amortizado, baja en cuentas, instrumentosadies, método del interés
efectivo y pasivos financieros que se contabilizbmalor razonable con cambios
en resultados, contrato de garantia en firme y comigo en firme; mantenido

para negociar, compra o venta ocasional y par@salgt transaccion.

NIC 33 su objetivo es establecer los principios para édemninacion y
presentacion de la cifra de ganancias por accidasglentidades, cuyo efecto sera
el de mejorar la comparacion de los rendimientbeatiferentes compafias en un
mismo ejercicio econémico, asi como el comparablediéerentes periodo de
reportes. Esta normativa es aplicable para estdo@cieros separados,
individuales y consolidados y cualquier compaiia quesente la cifra de
ganancia por accion. Para los fideicomisos arddizaeste tipo de negocios en
cuanto a su patrimonio autbnomo esta constituidoaportes en efectivo de los
Constituyentes y/o Beneficiarios y las utilidadeneradas por los fideicomisos
son de propiedad exclusiva de éstos, no hay acigioeparticipaciones, por lo

consiguiente esta normativa no es aplicable.

NIC 34 cuyo objetivo es dar los lineamientos necesariasa @stablecer el
contenido minimo de la informacion financiera intedia, asi como los
parametros para el reconocimiento y la medicion sgiedeben seguir en los
estados financieros intermedios. El propésito espgncionar datos fiables,
mejorar la capacidad que las inversiones, prestasnysotros usuarios tienen para
entender la capacidad de la entidad para genemnefities y flujos de efectivo, asi
como evaluar su fortaleza financiera y liquidearaHos fideicomisos analizados,
esta normativa no es totalmente aplicable en vique el giro de negocios de
estas entidades no preparan informacion intermgxtiea presentar a los
organismos de control y/o Constituyentes, al mempe sea requerida

internamente.
NIC 36 establece los lineamientos que una entidad ddlmaiapara asegurarse

gue sus activos estan registrados por un valouper®r a su valor recuperable.

La normativa exige que la entidad reconozca undigepor deterioro del valor
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de ese activo. Es aplicable para todos los actxegpto: inventarios, activos
surgidos de contratos de construccion, activosmpuestos diferidos, activos de
beneficios de empleados, propiedades de inveraigiivos bioldgicos, contratos
de seguros y activos no corrientes. En el casosi&@deicomisos analizados, la
presente norma es aplicable principalmente para dcvos fijos que se

contabilizan segun su valor revaluado.

NIC 37 cuyo objetivo es asegurar que se utilicen lassesetables adecuadas
para el reconocimiento y la medicion de las prowiss, activos y pasivos
contingentes, asi como los lineamientos para selaewn en los estados
financieros. Se debe reconocer provision cuandceuntidad tiene una obligacion
presente como resultado de un hecho pasado, adgs@asbable que la entidad
tenga que desprenderse de recursos para cancelaigacion y pueda realizarse
una estimaciéon fiable del importe de la obligaciéihos activos y pasivos

contingentes son mas comunes en cuanto a litigiia@& y/o en contra de la

Compaifiia y que su probabilidad de ocurrencia aspalta proceder al registro en
los estados financieros o en su efecto solo sedady. En los fideicomisos de la
presente tesis, esta normativa es analizada exrsmusnhte para el registro

oportuno y razonable en los estados financieros.

NIC 38 prescribe el tratamiento contable de los actiatenigibles que no estan
contemplados en otra normativa. Esta requiere gsieetidades reconozcan un
activo intangible excepto: los tratados en otrasmas, activos financieros bajo
NIC 32, activos para exploracion y evaluacion deurgos minerales NIIF 6 y

desembolsos relacionados con el desarrollo deceibrade minerales, petréleo,
gas natural y recursos no renovables similares.elEtaso de los fideicomisos
analizados, la presente norma no es aplicable yemto el giro del negocio de

estas entidades no contempla el registro de adtitasgibles.
NIC 39 establece lo principios para el reconocimiento gdition de los

pasivos financieros, asi como de algunos contddéosompra o venta de partidas

no financieras. La presentacion de estos instrursefihancieros se da en la
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1.2

NIC 32 y la informacidn a revelar en la NIIF 7. sLprincipales excepciones de
esta norma son: participaciones en subsidiarias sgciadas, derechos vy
obligaciones surgidos de contratos de arrendamidatmle se aplica NIC 17,

derechos y obligaciones derivados de la aplicageéheneficios a empleados NIC
19, instrumentos financieros en base a NIC 32 edfars y obligaciones por
contrato de seguros NIIF 4. Para los fideicomianalizados esta norma es
aplicable para los de titularizacion de flujos fos) de cartera u otros activos
donde los derivados financieros deben ser evalualosnomento de su

reconocimiento y medicion.

NIC 40 cuyo objetivo es prescribir el tratamiento corgatié las propiedades
de inversion y las exigencias de revelacion derinézion relacionadas. Las
propiedades de inversion registradas en las emsdadn activos que no forman
parte del giro del negocio y son conservados araténcion de venta por parte
de la Administracion de la Compafia y su registrtede ser en los otros activos
corrientes o0 no corrientes para cuando se reqgemarar ingresos de este activo,
dependiendo de su propésito. Para los fideicomiswdizados, esta norma es
aplicable para aquellas entidades que han compeadioss fijos con el propdsito

de generar recursos a traves de la venta ya querman parte del giro del

negocio.

Disposiciones Contables y Financieras emitidas pal Consejo Nacional de
Valores del Ecuador — CNV.

Un resumen de la base legal de las principalesosiispnes emitidas por el
Consejo Nacional de Valores del Ecuador que apledos Fideicomisos se
encuentra en el Anexo 3, en donde se establec&rlacieira de aplicacion legal
para cada uno de los fideicomiso, las partes emesaile las disposiciones o base
legal que se tratardn en el desarrollo de la ilgeestn contemplaran la relaciones
con las referidas disposiciones contables del CNVa ycontabilidad de los

Fideicomisos: de Titularizacion, de Administracidmmobiliarios y de Garantias.
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1.2.1 Principales definiciones de las Consejo Nacional d&alores del
Ecuador — CNV

Agente Colocador Es la persona juridica y debidamente autorizada por
Ley Ecuatoriana, encargada de colocar los valdiggade oferta publica

de la titularizacion y los inversionistas.

Activos susceptibles de titularizar Son los activos a formar parte del
fideicomiso, que existen o que podrian existireste Gltimo que generara
flujos futuros esperado y cuantificado, sea derdingea de derechos de
contenido econémico como facturas o derecho deosolitstos activos

pueden ser los siguientes:

a) Valores representativos de deuda publica.

b) Valores inscritos en el Registro del Mercado deo¥é&s.

c) Cartera de crédito

d) Activos y proyectos inmobiliarios.

e) Activos o0 proyectos que se esperan generar fluyjagds en base a
estadisticas de los ultimos tres afios 0 en prayeeside por lo menos

tres afnos.

Contrato de Fideicomise- El contrato de fideicomiso mercantil se otorga
mediante la suscripcion de escritura publica, ¢@ &s establece la forma
y condiciones por la cual el fideicomiso mercatdibe manejar los activos
0 emitird valores en procesos de titularizaciomgldscido en el contrato,
asi como los derechos y las obligaciones del fieiso y la
administradora. El contrato de fideicomiso merdamgibera contemplar
claramente los montos que se van a negocian ysepaldes que este se
deberan de emitir, los derechos y las obligacialesonstituyente o del
beneficiario, condiciones de transferencias de dsien liquidacion del

mismo.
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De la titularizacion— Es el mecanismo por la cual se emiten los titulos
valores y que son colocados para ser negociadesnédnte en un mercado

bursatil primario.

Del patrimonio independiente o autonomeIndica que cualquiera sea el
bien que integre al patrimonio del fideicomiso, tewd con su propio
balance, distinto de los patrimonios individualesl driginador o

constituyente, del agente de manejo / fiduciarideolos inversionistas

cualquier sea el caso.

Fiduciaria — Administradora o Agente de Maneje Corresponde a una
sociedad administradora fiduciaria, debidamente oreasida por

organismos controladores, que tenga a su cargorasnes establecidas
en el contrato de fideicomiso mercantil y las fones establecidas en la

Ley.

Instrumentacion del contrato —La ley establece claramente que el
contrato de fideicomiso mercantil se elabora medida suscripcion de
escritura publica mientras encargo fiduciario sdr@o realizar mediante

instrumento publico o privado.

Inversionistas— Personas naturales o juridicas quienes asumessgbrde
la compra de la inversion adquirida, aportando alictapital y
constituyendo con esto el fideicomiso el cual egulado por los

organismos de control.

Ley de Mercado de Valores Se entendera por esta a la Codificacion de la

Ley de Mercado de Valores y sus reformas que meg@séas actividades
Originador — Corresponde a una o mas personas naturales ccagjdle

derecho publico o privado, de nacionalidad ecuatario extranjeras,

propietarios de activos o derechos sobre flujos.
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1.2.2

Tramo — Corresponde a las parte en que se divide unadenis valores
con el propésito de que estas no sean colocada sddaismo momento,
cada tramo podra dividirse en clases y estas asuener series con el

proposito de identificarlas.

Valoracion de los patrimonios autonomos En aquellos casos en
que las transferencias de dominio de los valositos en el Registro del
Mercado de Valores, que sea realizado por el dagetite o aquellos
constituyente adherente al patrimonio auténomo fidieicomiso, éstos
aportes se valoraran de acuerdo con lo establecidd Manual Operativo
para dicha Valoracion que seria a Precios de Merdadlos Valores de

Contenido Crediticio y de Participacion.

Para aquellas transferencias de dominio de valocesnscritos en el
Registro del Mercado de Valores que sea realizad@lpconstituyente o
los constituyentes adherentes al patrimonio aut@na@stos se valoraran
aplicando las normas ecuatorianas de contabilifadembargo para los
bienes muebles o de inmuebles, la valoracion deises transferidos

sera realizada por los constituyentes.

Disposiciones emitidas por el CNV a los FideicomisdMercantiles de

Titularizaciéon, Administracion, Inmobiliarios y de Garantias

A continuacion se detallaran disposiciones inteeragidas por el CNV
explicando la parte conceptual que involucra caga del fideicomiso;
Titularizacién, Inmobiliaria, Administracion y dea@ntias, instrumentos
de analisis en nuestro trabajo de investigacion ecaendo con el

concepto general del fidecomiso mercantil.
Segun la Ley de Mercado de Valores — LMV, indica gn un contrato de

fideicomiso mercantil una o0 mas personas denomiradatituyentes o

fideicomitentes transfieren de manera temporateyacable la propiedad
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de bienes muebles o inmuebles corporales o incagmrque existen o se
espera que existan, como el caso de flujos futumosin patrimonio
autonomo, patrimonio que esta dotado de persownfgjigtadica para que la
Administradora de fideicomisos, en la calidad derequresentante legal,
cumpla con las finalidades del contrato de congtity bien sea a favor
del propio Constituyente del Fideicomiso o de uncas Ilamado

beneficiario y que se encontrara establecido eordrato de fideicomiso.

En la referida ley también establece la transfeaeatitulo de fideicomiso
mercantil no es costosa ni gratuita ya que la mismdetermina un lucro
econdémico ni para el constituyente ni para el figlic y se da como
mecanismo necesario para que la fiduciaria puedaplr con las

finalidades determinadas por el constituyente eoedrato.

El patrimonio autonomo de fideicomiso mercantil aesiotado de

personalidad juridica, y el fiduciario ejerce Ipnesentacion legal, quien
ejercerd tales funciones de conformidad con lasuosiones descritas por
el constituyente en el contrato de fideicomiso, esimbargo no podra ser
considerado como una sociedad civil o sociedad anéfcsino su figura

Gnicamente una ficcion juridica capaz de ejerceeat®s y contraer
obligaciones a través del fiduciario, siempre yndeaasi lo sefale las

instrucciones del contrato del fideicomiso.

Entre ellos sus tipos son:

o Fideicomisos Mercantiles de Titularizacion.

o0 Fideicomisos Mercantiles Inmobiliarios.

o Fideicomisos Mercantiles de Administracion.

o Fideicomisos Mercantiles de Garantias.
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1.2.2.1 Fideicomisos Mercantiles de Titularizacién

El objeto de este fideicomiso es crear una fueltéena de financiamiento
para aquel constituyente que requiere de fondasybeajo nivel de gastos
en intereses en relacion a un financiamiento com emtidad bancaria,
siendo de gran ayuda para las entidades estedipegbcio, sin embargo
con el propoésito de generar fideicomiso por las histradoras de

Fideicomisos, estas han interpretado a la ley quee aportaciones de
cartera sin transferencia de riesgo ventaja y obes una transferencia
total de dicho activo.

Para mayor comprension se estableceran los trattsigelacionados a la

titularizacion:

De la transferencia de dominie- La transferencia de dominio de activos
realizada por el originador al patrimonio podracafarse a titulo oneroso
0 a titulo de fideicomiso mercantil, bajo este sknlta aplicacion de titulo

de fideicomiso mercantil.
Del cumplimiento del proceso de titularizaciénlLos bienes titularizados
al fideicomiso se encontrardn inmersos Unicamehtau@plimiento del

objeto del proceso de titularizacion.

De los mecanismos de garantia Se debera constituir al menos de las

siguientes garantias:

Subordinacion de la emisiér Se queda una porcién de los valores

emitidos para garantizar posibles siniestralidadiedta de fondos.

Sobrecolaterizacion— Consiste en un sobre valor que entrega el

constituyente de los activos entregados al fideisom
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Sustitucién de activos— Sustituir los activos que han producido
desviaciones en sus aportaciones iniciales o disto#s en sus flujos
futuros dentro de los activos entregados al fideiso, estos activos son
sustituidos por otros activos de iguales o mejaascteristicas de los

activos entregados.

Contratos de apertura de crédite El originador por su cuenta pone a
favor del patrimonio del fideicomiso lineas de dedpara atender

necesidades de liquidez de dicho patrimonio.

Garantia o aval- Consiste en garantias entregadas por el originado
constituyente o por terceros en nombre de estengsise comprometen a
cumplir total o parcialmente con los derechos &orfa las inversiones de

los inversionistas.

De los procesos de titularizacion de proyectos ifharios — La
titularizacion de un proyecto inmobiliario consiste la emision de titulos
de caracteristicas mixtos o de participacién quedizechos en alicuotas

0 de manera porcentuales sobre un patrimonio digicthmiso.
El inversionista de un fideicomiso es participe glelyecto inmobiliario,
obteniendo una rentabilidad que es proporcionadéa dealoracion del

inmueble o por la generacion de flujos operativos.

La titularizacion de proyectos inmobiliarios debetanplir por I1o0 menos

con lo siguiente:

Emitir valores de participacion.

Establecer los flujos futuros que se esperan seaergdos por el
proyecto objeto de titularizacion.
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Emitir valores hasta por el monto que es fijado @oorganismo de
control quien es el CNV.

Determinar el indice de desviacidn en la generadénlos flujos
proyectados siguiendo al efecto las normas de tesrgeneral que
determine el CNV.

Constituir los mecanismos de garantia.

Contar con dos avallos actualizados del bien y debeesalizados por
empresas de reconocida experiencia en la mategaeydeberian
haberse realizado dentro de los seis meses apter@ota fecha de

iniciar el proceso de titularizacion.

Obtener el certificado del registro de la propiedadde conste que en

el terreno no pesa ningun gravamen.

Presentar un estudio técnico econémico del proyecto

Presentar un estudio de factibilidad del proyecta grogramacion y

presupuesto de la obra.

El constructor debera entregar al fideicomiso g#émanbancarias o
polizas de seguros del fiel cumplimiento del cdotreual quiera sea
este y de buen uso de los anticipos y de los foretokidos por parte
del fideicomiso.

Que cuente con fiscalizador de trayectoria.

Determinar el punto de equilibrio para iniciar lanstriccion del

proyecto.
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Mediante la Codificacion de las resoluciones - lkgson No. CNV-008
establece de la informacion que debe de contermeat un fideicomiso
de titularizacion de cartera de crédito y es tewmma certificacion del
representante legal del originador de que la @Gagee esta representando
la titularizacion no se encuentra pignorada, o @@vamen o limitacién

de utilizacion que limite garantizar la titularizae.

Esta también indica que se puede garantizar condhles que generen

flujo de caja.

En la titularizacion de proyectos inmobiliarios rabnto que se va a
realizar la emision de la titularizacion, no podr&eder el cien por ciento

del presupuesto total del proyecto inmobiliario.

La titularizacion de cartera de crédito sin considéa de flujos futuros
deberd contener principalmente: descripcion debd tprtera, la edad
promedio de la cartera, nimero de deudores aaesféridos y valor de
los créditos, calificacién de riesgo realizada porindependiente, la tasa
de interés efectiva promedio, garantias y cobestdeaseguros, indice de
siniestralidad de posibles 0 no de la recuperasiae la cartera y esta se

obtiene del mercado en que opera la cartera.

Cuando en una transferencia de propiedad sea pson@s naturales o
juridicas que actian como originadores en unaatigcion, deberan
acreditar la propiedad de los activos transferalgsatrimonio autbnomo

y los flujos futuros que esta propiedad va a genera

1.2.2.2 Fideicomisos Mercantiles de Administracion

Se debe de entender por fideicomiso de administraali contrato el cual

establece como una entidad al fideicomiso el ecebe bienes muebles o

inmuebles y que son registrados al patrimonio autin para que el

30



fideicomiso administre dichos activos que le csponden al
constituyente y que producto de esta administratidya una tercera
persona beneficiaria de este administracion y gtee tercera persona no
salga perjudicada y se encuentre respaldada, sibargm las
Administradoras de Fideicomisos interpretando leyaha registrado una
aportaciones de flujos para garantizar al beneitcikomo un aporte de

patrimonio.

Mediante la Codificacion de las resoluciones — Reson No. CNV-008
establece:

Modalidades de los fideicomisos mercantiles Se entiende por
fideicomiso de administracion al contrato en virelccual se transfieren
bienes muebles o inmuebles al patrimonio auténoetdideicomiso de
administracion, para que la fiduciaria los admmeisy cumpla las
instrucciones establecida en el contrato de fiseiso de acuerdo a lo

indicado por el constituyente.

Ley de Mercado de Valores — LMV:

Propiedad de los activos transferided.as personas naturales o juridicas
gue vayan a actuar como originadores en un prodestitularizacion,
deberan acreditar la propiedad de los activos feddss al patrimonio
autonomo Yy justificar las rentas, los derechos algenido econémico y

de los flujos futuros que éste va a generar.

Para el procesos de titularizaciéon de flujos fieuroando se transfiere un
derecho de cobro dicha transferencia no deberasgtda a condicion de
no utilizacion o de suspension de los fondos asiocoo debe existir
gravamenes, limitaciones o prohibiciones de enajesuabre dichos
derechos.
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Aportes, beneficios y retiros de aportes de fondasninistrados— Se
adquiere en el momento en que el Fideicomiso reeibaporte del
inversionista, el cual podra efectuarse en nunerahieque efectivizado

o transferencia.

1.2.2.3 Fideicomisos Mercantiles Inmobiliarios

El Fideicomiso mercantil inmobiliario es un contrad cual se transfieren
bienes que por lo general son inmuebles y que sgistrado en el
patrimonio autonomo para que la administradora dministre y se
desarrolle un proyecto inmobiliario de acuerdo a lastrucciones
indicadas en el contrato, estos activos inmomgaipueden ser con
propésito de ser usado en la operatividad de lgpadifa, para la venta o
para rendarlo a terceros, sin embargo las Admadetas de
Fideicomisos interpretando a la ley, ha registrana estos activos como

un activo fijo o como una propiedad de caracterieoie.

Mediante la Codificacion de las resoluciones —Ilteson No. CNV-008

establece:

Propiedad de los activos transferided.as personas naturales o juridicas
gue vayan a actuar como originadores en un prodestitularizacion,
deberan acreditar la propiedad de los activos feddes al patrimonio
autonomo Yy justificar las rentas, los derechos atgenido econémico y

de los flujos futuros que éste va a generar.

Titularizacién de inmuebles- Se considera que el valor de la emisién no
excedera el noventa por ciento del valor preseat®sl montos por los
flujos futuros proyectados que generara el inmugldarante el plazo de
la emision de los respectivos valores de titular@a los mismos que
serdn descontados a una tasa referencia que esrqgomada por el
Banco Central del Ecuador
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Contenido adicional del prospecto para el inmuebi®ebera contener la

siguiente informacion:

Descripcion del inmueble que contenga al menos d@gbien que se
va a construir, ubicacion del mismo, area totallal construccion,

namero y fecha de inscripcion en el Registro derégpiedad.

Descripcion de la poliza de seguro del inmueble cufera todo el

inmueble contra todo riesgo.

Dos avaluos actualizados, efectuados por perittependientes.

Contenido del prospecto del proyecto inmobiliario -Ademas de otras

mencionadas debera contener la siguiente:

Un resumen de los aspectos mas relevantes comalessuidio
técnico, econdémico y de factibilidad; programacintoda la obra
tanto de cuando inicia y cuando termina y ademdseslupuesto de

obra del mismo.

Las etapas o etapa y asi como la duracion estidetiaejecucion del

proyecto.
Una descripcion detallada de la determinacion datgde equilibrio
del proyecto y tratamiento que s utilizard en adsmo alcanzarse el
punto de equilibrio.

1.2.2.4 Fideicomisos Mercantiles de Garantias

El objeto de este fideicomiso es constituido coprepdsito de mantener

en su control documentos legales que representgmojaiedad de un

activo y que sirvan de garantia a una tercera paredeneficiario, cabe
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indicar que estos documento no representa quel@cdmiso reciba el
control, ventajas y riesgos de dicha propiedad, smbargo las
Administradoras de Fideicomisos interpretando dela ha registrado
estos documentos como parte de un activo y comoaporte del

patrimonio en los estados financiero del fideicamis

Los fideicomisos de garantias son creado dependli€liedsu objeto y
finalidad establecido en el contrato y su caragtiees no necesariamente
son unicos en su tipo pueden variar dependiendasdespecificaciones
contractuales, como son los casos de los fideiabniie garantia
entiéndase por esto a las estipulaciones que slitgente haga en el
contrato en el cual por lo general es el deudoeruitransfiere la
propiedad de uno o varios bienes al fideicomisduotde fideicomiso
mercantil y estos son registrados contablementeelerpatrimonio
auténomo, con el propdsito de garantizar con dighapiedades el

cumplimiento de una o varias obligaciones estatiecen el contrato.

En tal sentido la fiduciaria, en ninguno de lososase debe de entender
gue es la deudora, deudora solidaria o avalistaadebligacion u
obligaciones que se esta garantizando por partecalgdtituyente, la
fiduciaria asegura que si el deudor no cumple asrobligaciones tendra
gue realizar las acciones conforme a las dispomsi@stablecidas en el

contrato.

En la constitucion del fideicomiso de garantiaitudiaria recibira por
escrito la conformidad por parte del acreedor sdbsebienes que son
parte de la aportacion al patrimonio del fideicamyssobre la valoracion

del mismo.
Solo si en el contrato se establece que la compgigafunge como

Administradora Fiduciaria contrate avallos periédicle los bienes en

garantia se lo realiza.
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En el traspaso de un activo y de las garantiasusantransferencia de
dominio de activos hacia el patrimonio, siemprengsortante el traspaso
del activo asi como las garantias que le correspahdeferido activo a
menos que el constituyente establezca expresanyepi@ escrito lo

contrario.

Si la garantia consistiere en la entrega de predelajna escritura de
hipoteca, la entrega de la garantia se hara a favarombre del
representante de la obligacion o de quien éstosgrdes como

beneficiario.

1.3. Establecimientos en los contratos de los Fideicoms Mercantiles de

Titularizaciéon, Administracion, Inmobiliarios y de Garantias

1.3.1 Fideicomiso Mercantil

El Fideicomiso Mercantil, es un negocio fiduciaastatuido por la Legislacién
Ecuatoriana, con las caracteristicas de consttugrs un patrimonio autbnomo,
esto es un patrimonio independiente de los patiiosorespectivos de sus partes
intervinientes, capaz de adquirir bienes y derectasd como de contraer
obligaciones, con una contabilidad igualmente iedeente y siendo por tanto,
sujeto pasivo de obligaciones tributarias. Los iEmmisos Mercantiles, de
acuerdo con la legislacion ecuatoriana, deben egresentados legalmente y

administrados por las compafias Administradorasdragias.

El contrato se constituye cuando una persona naturguridica llamada
Fideicomitente o Constituyente, transfiere de mariemporal e irrevocable, la
propiedad de bienes muebles o inmuebles, corpooailesorporales, que existen
O Se espera que existan, a un patrimonio auténootadal de personalidad
juridica, para que su fiduciaria, y en tal calidadrepresentante legal, cumpla con
las finalidades especificas instituidas bien arfa propio constituyente o de un

tercero llamado Beneficiario.
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1.3.1.1 Fideicomiso de Titularizacion

Proveer de liquidez al fideicomitente, emitiendaltis valores respaldados por los
bienes o derechos transferidos en fideicomiso,m&Enos que tienen que ser

cuidadosamente calificados.

Estos bienes deben necesariamente poder ser gfadtis en el transcurso del
tiempo, para cancelar, con estos valores, los$itablocados cuando llegue su

vencimiento.

Gréfico 1.1 Flujograma Operativo - Fideicomiso de Titularizarciod

Titularizacion

< Adherentes )

2. Titulos

1. Activos calificados 3. Transfiere dinero

Fiducia S.A. ((

Fuente Autores

En cuanto a la parte contable, el contrato estapie los Constituyentes
transfieren como aporte inicial al Fideicomiso vefo en efectivo que son

contabilizados en este tipo de Fideicomisos comari&g Patrimoniales.

En términos generales, el Contrato de Fideicomssabéece que el Fideicomiso
de Titularizacidon opere como entidad juridica iretegiente y que esta facultada
para aperturar cuentas corrientes en bancos logaledel exterior, asi como

contraer deuda con terceros para operar como uitia@me negocio en marcha.
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Es decir, compra bienes y contratar servicios i@h@aclos con el giro de la
operacion establecido en el contrato y poder curophi el punto de equilibrio.

Adicionalmente, en cuanto al cumplimiento de leygsregulaciones, el
Fideicomiso como entidad independiente, tiene wlemtificacion de Registro
Unico de Contribuyente y deberd de presentar lapentivas declaraciones
tributarias de Iva, Retencion en la Fuente en &€ que apliquen, producto de

las transacciones normales del giro del negociéideicomiso.

En cuanto al objeto de los bienes y/o objetos atitzhdos, el Contrato del
Fideicomiso establece que la Compafia Constituyelgieera restituir los
referidos bienes, ya sea cartera, inventarios lp®wrasos de los flujos futuros, ir
evaluando periddicamente aquellos ingresos progestpara poder cumplir con
las obligaciones con los inversiones y compraddedss titulos.

De acuerdo al Contrato de Fideicomiso, aquellotostadquiridos por terceros en
el mercado con una ganancia y/o rendimiento memi&imran ser registrados por
el Fideicomiso de Titularizacion como un PasivoaRitiero de Largo Plazo y
debera ser evaluado en cuanto a su clasificaci@onte y largo plazo de acuerdo
a las tablas de amortizacion de deuda pactadas ehtFideicomisos y los

adquirientes de los titulos valores emitidos.

1.3.1.2 Fideicomiso de Administraciéon

Es aquel por el cual se transfieren ciertos biengsrechos al fiduciario para que
los administre en base a las finalidades preteagidael fideicomitente, que estan
relacionadas con operaciones de custodia, tenermigervacion o cobro de los
productos de los bienes fideicomitidos, entregauterendimientos o beneficios al
beneficiario o cualquier otro tipo de encargo dicjtie se incluya en el contrato de

fideicomiso mercantil.

Gréfico 1.2 Flujograma Operativo - Fideicomiso en Administracid
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Fideicomiso en Administracion

Cliente Beneficiarios

Transfiere bienes o Recibe dinero o bienes
derechos para cumplir una segun encargo del
finalidad especifica fideicomitente

Fiducia S.A.

Cumple el encargo
fiduciario

FuenteAutores

En cuanto a la parte contable, el contrato estaple los Constituyentes
transfieren como aporte inicial al Fideicomiso vefo en efectivo que son

contabilizados en este tipo de Fideicomisos comari&g Patrimoniales.

En términos generales, el Contrato de Fideicomssabéece que el Fideicomiso
de Administracion opere como entidad juridica irefgpente y que esta facultada
para aperturar cuentas corrientes en bancos logadedel exterior, asi como
contraer deuda con terceros para operar como uitia@me negocio en marcha.
Es decir, compra bienes y contratar servicios i@i@cdos con el giro de la

operacion establecido en el contrato y poder curoph el punto de equilibrio.

Adicionalmente, en cuanto al cumplimiento de leyesregulaciones, el
Fideicomiso como entidad independiente, tiene wuleatificacion de Registro
Unico de Contribuyente y debera de presentar lapentivas declaraciones
tributarias de Iva, Retencion en la Fuente en &€ que apliquen, producto de

las transacciones normales del giro del negociideicomiso.

1.3.1.3 Fideicomiso Inmobiliario

Es aquel por el cual se transfieren ciertos biengsrechos al fiduciario para que

los administre con base en las finalidades pretasdpor el fideicomitente, que
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estan relacionadas con operaciones de custodemdien conservacion o cobro de
los productos de los bienes fideicomitidos, entrelga sus rendimientos o
beneficios al beneficiario o cualquier otro tipoateargo licito que se incluya en

el contrato de fideicomiso mercantil.

Tiene una caracteristica contractual denominadeeidéchiso inmobiliario

integral.
*= Fideicomiso Inmobiliario Integral

El fideicomiso inmobiliario integral tiene por obgecontrolar las preventas de un
proyecto, verificar el correcto destino de los reos recibidos y garantizar con la
propiedad del proyecto cualquier tipo de financemto, al que se haya accedido,

para la ejecucion del mismo.

Este tipo de esquema se aplica tanto en proyeciesvgyan a ser vendidos a
precio fijo, persiguiendo una utilidad inmobiligriekomo en proyectos que seran

desarrollados al costo.

Grafico 1.3 Flujograma Operativo — Fideicomiso Inmobiliariodgtal

Inmobiliario Integral

I Gerente de Proyecto
Z Tanshers

=1 Restit'uye sino
alcanza el P.E.F.

4. Utilidades

Fiducia S.A.

> 3. Al P.E.F transfiere
dinero

1. Bienes proyecto y

derecho a recibir recursos . = e x
Fiscalizacion _ X
junta de Fideicomisos

FuenteAutores
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En cuanto a la parte contable, el contrato estapie los Constituyentes
transfieren como aporte inicial al Fideicomiso veto en efectivo que son

contabilizados en este tipo de Fideicomisos comari&g Patrimoniales.

En términos generales, el Contrato de Fideicomstabéece que el Fideicomiso
Inmobiliario opere como entidad juridica indepentiey que esta facultada para
aperturar cuentas corrientes en bancos localede}/exterior, asi como contraer
deuda con terceros para operar como una entidadgieio en marcha. Es decir,
compra bienes y contratar servicios relacionadaos elogiro de la operacion

establecido en el contrato y poder cumplir conueltp de equilibrio.

Adicionalmente, en cuanto al cumplimiento de leygsregulaciones, el
Fideicomiso como entidad independiente, tiene wlemtificacion de Registro
Unico de Contribuyente y deberd de presentar lapentivas declaraciones
tributarias de Iva, Retencion en la Fuente en &€ que apliquen, producto de

las transacciones normales del giro del negociéideicomiso.

En cuanto a los aportes de los bienes fideiconsfigb Contrato de Fideicomiso
establece que los Constituyentes transfieren yegsn al Fideicomiso terrenos e
inmuebles para cumplimiento del Punto de EquilibricEstos bienes son
registrados como “Construcciones en Curso” y una gqee las unidades del
Proyecto se vayan terminando, proceder a activada® “Inventarios” para su
posterior venta a Promitentes Compradores y/o Rasts, una vez que se hayan

cumplido en inscrito las escritura a nombre dess&ireros.

1.3.1.4Fideicomiso de Garantia

Es un contrato a través del cual un deudor trameshizenes a un fiduciario con el
objeto de respaldar el cumplimiento oportuno de oblkigacién a favor de un

tercero. En el caso de que el deudor no satisfagatumamente la deuda, el
fiduciario procedera a la venta del bien o bierestidando el producto obtenido al

pago de la deuda y devolviendo cualquier exceddrfigeicomitente.

40



Caso contrario, al pago de la deuda, los bienesestituidos por las fiduciaria al

fideicomitente.

Grafico 1.4 Flujograma Operativo - Fideicomiso en Garantia

Fideicomiso en Garantia

Cliente 2 cd; Acreedor
| Cliente | Crédito
Transfiere bienes / Recibe ( ) Recibe el bien o el producto
bienes en caso de de la venta del bien en caso
cumplimiento de la obligacion de incumplimiento
T~ T~

Fiducia S.A.
% Vende bienes en caso %

de incumplimiento

FuenteAutores

En cuanto a la parte contable, el contrato estpiddos Constituyentes transfieren
como aporte inicial al Fideicomiso valores en e¥ecty los Constituyentes
Adherentes transferiran vehiculos para garantimar respectivas obligaciones.
Estos bienes monetarios y en especies son contalm en este tipo de

Fideicomisos como Aportes Patrimoniales.

Esta clase de Fideicomiso en la actualidad tiesras particularidades de caracter
administrativo que dificulta a las Administradofaduciarias establecer criterios
contables definidos en cuanto a la esencia degdasacciones en virtud d objeto

del contrato de fideicomiso.

En términos generales, el Contrato de Fideiconssabéece que el Fideicomiso de
Garantia opere como entidad juridica independigntpie esta facultada para
aperturar cuentas corrientes en bancos localedg}/exterior, asi como contraer
deuda con terceros para operar como una entidautioegn marcha. Es decir,
compra bienes y contratar servicios relacionadas @ogiro de la operacion

establecido en el contrato y poder cumplir corueitp de equilibrio.
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Adicionalmente, en cuanto al cumplimiento de leygsregulaciones, el
Fideicomiso como entidad independiente, tiene wwmntificacion de Registro
Unico de Contribuyente y debera de presentar lapentivas declaraciones
tributarias de Iva, Retencion en la Fuente en &€ que apliquen, producto de

las transacciones normales del giro del negoci&ideicomiso.
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CAPITULO Il

2. ESTUDIO DE CASOS REALES.

Durante el desarrollo del presente capitulo seepdet establecer las condiciones

reales en las que se aplica las normas contalgéa s¢€ Consejo Nacional de Valores.

2.1 Poblacion

Para efectos del estudio de la presente Tesiseazd un proceso de auditoria
financiera integral en donde se incluye un andlisianciero-contable de cuatro
Administradoras Fiduciarias de presencia significaien el mercado ecuatoriano:
Fiducia S.A., Futurfid S.A., Fides Trust S.A. y Man & Morgan. Un resumen por
tipo y nombre del Fideicomiso, asi como la Admiaidbra Fiduciaria es como sigue:

Tabla 2.INombres y tipos de Fidecomisos con su Fiduciaria

No. | Tipo Nombre del Fideicomiso Fiduciaria
1 | Titularizacion Primera - Cartera Automotriz Amaae Fiducia S.A.
2 | Titularizacién Segunda - Cartera Automotriz Ame® | Fiducia S.A.
3 | Titularizacion Tercera - Cartera Automotriz Amaae Fiducia S.A.
4 | Titularizacion Cuarta - Cartera Automotriz Amaaen | Fiducia S.A.
5 | Titularizacién Quinta - Cartera Automotriz Amaasn Fiducia S.A.
6 | Titularizacion Sexta - Cartera Automotriz Amazena | Fiducia S.A.
7 | Titularizacién Séptima - Cartera Automotriz Amaae | Fiducia S.A.
8 | Titularizacién Omni Hospital Fiducia S.A.
9 | Titularizacion GM Hotel Fiducia S.A.
10 | Titularizacion Hotel Col6n Guayaquil - Cero Uno Fiducia S.A.
11 | Titularizacion Segunda - Cartera Comercial Amazo | Fiducia S.A.
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No. | Tipo Nombre del Fideicomiso Fiduciaria

12 | Titularizacion Mobilsol - Cero Uno Fiducia S.A.
13 | Titularizacion Marcel Laniado de Wind FuturfidAS
14 | Administracion | Hotel Ciudad del Rio Fiducia S.A.
15 | Administracion | Centros de Negocios Colén Fidgia

16 | Administracion | Club The Point Fiducia S.A.
17 | Administracion | Espe ( Escuela Politécnica dététjo) Futurfid S.A.
18 | Administracion | Fondo Patrimonial Espol FutuiSich.

19 | Administracion | Fondo Jubilacion Futurfid S.A.
20 | Administracion | Convialsa Futurfid S.A.
21 | Administracion | Ciudad Deportiva Futurfid S.A.
22 | Administracion | Fondo Ambiental Nacional F.A.N. utérfid S.A.
23 | Administracion | Pertenencia Futurfid S.A.
24 | Administracion | Vigilancia Verde Futurfid S.A.
25 | Administracion | Metrovia Futurfid S.A.
26 | Administracion | Emetel - Satel — Pacifictel Fitus.A.

27 | Administracion | Interagua — Ecapag Futurfid S.A.
28 | Administracion | Isla Santay Futurfid S.A.
29 | Administracion | EEASA - Ambato - M-02-019-01 Fdid S.A.

31 | Administracion | Emel Santa Elena - M-02-023-01 tuFd S.A.
32 | Administracion | Emelgur - M-02-021-01 FuturfidAS.
33 | Administracion | Emelmanabi - M-02-018-01 Futulich.
34 | Administracion | Emelmilagro - M-02-020-01 Futdrs.A.
35 | Administracion | Emeloro - M-02-022-01 FuturfidAS.
36 | Administracién | Concegua Fides Trust S.A.
37 | Administracion | Conorte Fides Trust S.A
38 | Administracion | Puente Alterno Norte — PAN Fidesst S.A.
39 | Administracion | Aloag - Santo Domingo Fides TrasA.
40 | Inmobiliario Ciudad Colon Fiducia S.A.
41 | Inmobiliario Ofistore Fiducia S.A.
42 | Inmobiliario Parqueos Plaza Fiducia S.A.
43 | Inmobiliario Suite Plaza Fiducia S.A.
44 | Inmobiliario Plaza del Mar Fiducia S.A.
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No. | Tipo Nombre del Fideicomiso Fiduciaria

45 | Inmobiliario San Antonio Primera Etapa Fiducia.S
46 | Inmobiliario Ciudad del Sol Machala Fiducia S.A.
47 | Inmobiliario Ciudad Valencia Fiducia S.A.
48 | Inmobiliario Ciudad del Rio Fiducia S.A.
49 | Inmobiliario Plaza del Sol Machala Fiducia S.A.
50 | Inmobiliario Arosa Fiducia S.A.
51 | Inmobiliario River View Fiducia S.A.
52 | Inmobiliario Oficinas Megaplaza Fiducia S.A.
53 | Inmobiliario Suites Megaplaza Fiducia S.A.
54 | Inmobiliario San Antonio Segunda Etapa Fiducia S
55 | Inmobiliario Las Olas Fiducia S.A.
56 | Inmobiliario The Point Fiducia S.A.
57 | Inmobiliario Torre & VA Fiducia S.A.
58 | Inmobiliario Villa Espafia Dos Mupi Fiducia S.A.
59 | Inmobiliario Bellini Fiducia S.A.
60 | Inmobiliario Parqueos Megaplaza Fiducia S.A.
61 | Inmobiliario Galeria del Sol Machala Fiducia S.A
62 | Inmobiliario Villa Espafia Dos Urbanis FiducidS.
63 | Inmobiliario Lotes La Martinna Fiducia S.A.
64 | Inmobiliario Las Cascada Manta Fiducia S.A.
65 | Inmobiliario Torre Médica Il Fiducia S.A.
66 | Inmobiliario Piedra Larga Fiducia S.A.
67 | Inmobiliario Fincas San Rafael Fiducia S.A.
68 | Inmobiliario Bosques del Sol Fiducia S.A.
69 | Inmobiliario Mocoli Trescientos Sesenta FidugiA.

70 | Inmobiliario Costa Verde Fiducia S.A.
71 | Inmobiliario Torres Bellini Fiducia S.A.
72 | Inmobiliario Parque Magno Futurfid S.A.
73 | Inmobiliario Laguna Azul Futurfid S.A.
74 | Garantia Pacifictel Il — Filanbanco Futurfid S.A
75 | Garantia Inmoriec Futurfid S.A.
76 | Garantia Celeste Fiducia S.A.
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No. | Tipo Nombre del Fideicomiso Fiduciaria

77 | Garantia Automotriz Amazonas Fiducia S.A.
78 | Garantia Automotriz Banco Pichincha Fiducia S.A.
79 | Garantia Hotel Ciudad del Rio Fiducia S.A.
78 | Garantia Crediauto Fiducia S.A.
80 | Garantia GM Hotel Fiducia S.A.
81 | Garantia Hidropaute Futurfid S.A.
Fuente:Autores

2.2 Trabajo de analisis de la gestion contable-fimziera de la poblacion
seleccionada bajo la presentacion de las Disposices del Consejo Nacional de
Valores — CNV.

2.2.1 Fideicomisos de Titularizacion

2.2.1.1 Andlisis de la metodologia aplicada en |Bgleicomisos de Titularizacién

Objeto: Este tipo de fideicomiso tiene por objeto el maliun proceso de emision de
titulos con el finalidad de que el Originador o €itnyente sea el beneficiario de los
valores monetarios colocados en las ventas defesdos titulos; y honrar los pagos
a los inversionistas con los flujos generados pordrtera que el constituyente haya

puesto en garantia para los pagos.

De acuerdo al analisis realizado a los estadosidieeos de los fideicomisos de
titularizacion estos presentan cuentas por cobrdodas los clientes que estan
garantizando los pagos de los titulos emitidospyasibn que bajo normas
internacionales de informacion financiera no cumpien la transferencia de riesgo,
ventajas y control, un resumen del analisis desdfiteicomiso de titularizacion es
como sigue:
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Tabla 2.z Metodologia aplicada a los Fideicomisos de Titularizacion (procesos)

CONTRATOS

CONTABILIDAD

OBSERVACION

De acuerdo a los términos ¢
contrato analizado para en este f{
de Fideicomiso como se pue
observar en anexo 4, resum
principalmente las siguienté
instrucciones:

- Trasferir la cartera que garantiz
el total de los titulos emitidos m
intereses y garantias.

dlas siguientes son |g
ippetodologias aplicadas p
dias fiduciarias de acuerdo
dos términos contractuales
pgnterpretaciones a9
disposiciones del CNV:

an Se registra cuentas p
asobrar a los clientes

1d as siguientes son
pobservaciones

oclientes debido que n

g
a I
ractica contable aplicad
e

S

- No se debe de registr
cuentas por cobrar

\S

a

hay la transferencia d
riesgo, ventajas y contro.

- El Fideicomiso recibe del
constituyente hasta dentro de los @
dias habiles inmediatos posteriores
de la recaudacion la totalidad de Ig
flujos generados por la cartera.

- Los valores recaudados
gwoducto de las cobranzas
5N0 le corresponde al
sfideicomiso, sin embargo €
fideicomiso registra una
cuenta por cobrar.

- Debido que el

fideicomiso no posee el
derecho de dicho dinero
Ino se deberia de registrg
la cuenta por cobrar.

1

=

- Larecaudacion de los flujos para
pagar a los inversionistas es
realizado por el constituyente.

1 - No hay registros por part
del fideicomiso.

e Evidencia que no exist
el control del efectivo por
parte de fideicomiso.

D

- El administrador de cartera quier

es el Constituyente no cuenta con
honorario.

1 - No hay registros por part
udel fideicomiso.

e Evidencia que no exist
administracion ni riesgos
por parte de fideicomiso.

@D

- Con una periodicidad bimestral S

practican ajustes a los mecanismo
de garantias.

e Los mecanismos de
sgarantias se registran com
cuentas por cobrar a los
clientes.

- Evidencia que no exist
cel riesgo en el
fideicomiso.

D

- Los excedentes provenientes de

diferencias en las tasa de interés a

por los pagarés son restituidos al
originador con una periodicidad
bimestral.

a Se registran devolucione
al constituyente por los
excedentes.

s Evidencia que las
ventajas no le
corresponden al
fideicomiso.

- Durante el plazo de los cinco
primeros dias calendarios del
respectivo mes inmediato posterio

se efectlian canjes de cartera mala

Originador.

- Se reqistra las
devoluciones de la cartera
mala al constituyente y el

| alievo registro por las
nuevas aportaciones de
cartera fresca.

- Evidencia que no se h:
transferido el control y
riesgo de la cartera al
fideicomiso.
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Contratos

Contabilidad

Observacion

- Cuando existan prepago de cartera Se registra las
rdevoluciones de la cartera

por parte de los clientes, se realizg
canjes de nueva cartera con el
Originador con las mismas
caracteristicas que las iniciales.

cancelada al constituyente
el nuevo registro por las
nuevas aportaciones de
cartera fresca.

- Evidencia que no se h:
transferido la ventaja y
yontrol de la cartera al
fideicomiso.

154

- Los excedentes de flujos que ter
el fideicomiso son transferidos al
constituyente

gaRegistra la disminucién

de las salidas de los fondo
entregados al constituyent

- Evidencia que no le
scorresponde el registro d
pla cuenta por cobrar al
cliente.

e

- De acuerdo al CNV no
hay presentacion de

operaciones a corto y largq
plazo.

- Bajo NIIF corresponde
la presentacion de los
D activos y pasivos a largo

plazo.

Elaborado: Andlisis realizado por los autores

2.2.1.2 Situacion Financiera del Fideicomiso de Titarizacion

Se ha realizado un andlisis a la situacion finaadale un fideicomiso de titularizacion

— Denominado Fideicomiso Sexta Titularizacion de&€a Automotriz, al 31 de

diciembre del 2011, la presentacion de cifras, masgones y analisis a la fecha

descrita precedentemente, se presenta de la digunamera:

Estado de Situacion Financiera,

al 31 de Diciembmel 2011

Estados Financieros Contables

Observaciones

Documentos por cobrar - Cliente

Cuentas (en U.S. délares)
ACTIVOS
Otras instituciones financieras 5,111,28%
Inversiones en titulos de renta fija 1,582,620
De aguerdo al andlisis _realizado
18,726,749anteriormente este registro no correspo

a un documento por cobrar a cliente.

Cuentas por cobrar varias

351

Retenciones en la fuente

2,279

TOTAL

De acuerdo al andlisis realizado
anteriormente estos activos deben de s
25 423 284clasmcado a largo y corto plazo.
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Estados Financieros Contables

Observaciones

Cuentas

(en U.S. ddlare

s)

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS

Valores de titularizaciéon

18,405,61

De acuerdo al andlisis realizado
9anteriormente estos pasivos deben de 4
clasificado a largo y corto plazo.

ser

Interés por pagar 253,685
Otras cuentas y documentos por 618
pagar

Retenciones 217
Total pasivos 18,660,189
PATRIMONIO

Patrimonio del Fideicomiso 40,688,953
Uso del patrimonio (37,635,838)
Resultados acumulados 1,597,012
Resultado del ejercicio 2,113,018

TOTAL PATRIMONIO

—_— Ty T

6.763 14,.§amteriormente este registro No correspc

De acuerdo al anélisis realiza

a un patrimonic

TOTAL PASIVO Y
PATRIMONIO

25,423,281

Estado de Resultado Integral, por el periodo termiado el 31 de Diciembre del 2011

Estados
Financieros
Contables

Observaciones

(en U.S. ddlares)

INGRESOS:

Intereses ganados

3,863,

/51
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Estados
Financieros
Contables

(en U.S. ddlares)

Observaciones

GASTOS OPERACIONALES:

Intereses pagados 1.717.687
Comisiones pagadas 25 59(
Servicios a terceros 6.680
Otros 776

Total 1,750,733

De acuerdo al andlisis realizado
anteriormente debido que no existe una
transferencia de ventaja, riesgo y contro
;N0 existe el registro.

Utilidad neta

2,113,014

El analisis de los presentes estados financierdesdfiddeicomisos de titularizacion a
la fecha de estudio no es apropiado debido a lmaibtiedad establecida por la
Superintendencia de Compafias para la aplicaciétagddIIF. Esta situacién ha
originado que en los referidos estados financigmsel afio terminado al 31 de
diciembre del 2010 y 2011 tengan inconsistenciagnfiieras y sean ajustados los
libros contables con el propdsito de cubrir err@eédentes que difieren de las normas
internacionales, asi mismo se prevé que la sitnasgdmantenga para el cierre del

ejercicio 2012.

2.2.2 Fideicomisos de Administracion

2.2.2.1 Andlisis de la metodologia aplicada en IBsdeicomisos de Administracion
Objeto: Este tipo de fideicomiso tiene por objeto rechdénes inmuebles por parte de
Constituyentes y/o Beneficiarios, ya sean persamsrales y/o juridicas, para que

realicen la gestion de Administracion de los rel@si inmuebles. Los bienes

entregados al Fideicomiso pueden ser terrenos @amatruccion O edificaciones
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concluidas para iniciar operaciones. El Fideiconge encargara de administrar la
obra, pagando a terceros, cobrando alicuotas gndos establecidos en contratos
formales, con el finalidad de que el Originador an§lituyente sea el beneficiario de
los valores monetarios recaudados y de los beasfeondmicos obtenidos luego de

poner en operacién la obra encargada para adraitéstr

De acuerdo al analisis realizado a los estadosidieeos de los fideicomisos de
administracion, estos presentan basicamente esiriactira contractual estipula que
se registren en el Patrimonio aquellos aportesegatios para operacion por los
Constituyentes y/o Beneficiarios para luego sertitwedos producto de la

administracion de los bienes inmuebles. Asi mismadndica que el fideicomiso no
tiene actividad economica y que los desembolsossqueacurran en relacion con la

operatividad administrativa, seran restituidos pbiConstituyente. Un resumen del

analisis de los fideicomisos de

administracion@aasigue:

Tabla 2.3 Metodologia aplicada a los Fideicomisos de Administracion (procesos)

Contratos

Contabilidad

Observacion

De acuerdo a los términos del
contrato analizado para en este tig
de Fideicomiso como se puede
observar en anexo 4, resumen
principalmente las siguientes
instrucciones:

- Que el Constituyente/Beneficiari
entregue inicialmente valores
monetarios para la operatividad de
fideicomiso en su gestion
administrativa. Cuando el
fideicomiso recaude flujos de la
operacién producto de la
administracion de los bienes
inmuebles, proceder al pago a
proveedores y restituir los importes
remanentes al
Constituyente/Beneficiario.

Las siguientes son las
anetodologias aplicadas po
las fiduciarias de acuerdo &
los términos contractuales
interpretaciones a las
disposiciones del CNV:

D- Se registra como aportes
patrimoniales los valores

| monetarios entregados por,
el
Constituyente/Beneficiario,
asi como las recaudacione
producto de la operacion
administrativa.

D

Las siguientes son las

I observaciones a la

1 practica contable aplicad
e
- No se debe de registra
en cuentas patrimoniales
en razon que estos
valores seran restituidos
al
Constituyente/Beneficiar
o. El fideicomiso recibe
dinero producto de la
sadministracion de los
bienes para pagar a
proveedores y
Constituyente, por lo
tanto estas recaudacione
no constituyen
instrumento de
patrimonio y no se debe
presentar un estado de
cambios en el patrimonid

D

a

=

S

del Fideicomiso.
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Contratos

Contabilidad

Observacion

- El Fideicomiso incurrira en gasto
relacionados con la operacion
administrativa de los bienes
inmuebles estipulados en la
constituciéon del Fideicomiso.

Ss- Los desembolsos
realizados por el
fideicomiso para la
operacion de administracio
son registrados como gast
e ingresos cuando los
valores son rembolsados p,
el Constituyente/
Beneficiario.

- Debido que la funcién
del fideicomiso es solo d
administracion de los
nbienes inmuebles, no
pgleberia registrar gastos
sino una cuenta por
ocobrar al
Constituyente/Beneficiar
0 Yy por consiguiente la
fiduciaria no deberia
preparar estado de
resultado integral.

De acuerdo al contrato de
Fideicomiso, el Constituyente y
Beneficiario da la instruccién al
Fideicomisos para pagar a tercero
valores monetarios con los valores
recibidos producto de la
administracion de los bienes
inmuebles fideicomitidos.

- Los pagos a terceros que
debe realizar el Fideicomis
por instruccién contractual
5del Constituyente y/o

Beneficiario son registrado
como cuentas por cobrar y
por pagar por el mismo
importe.

- Debido a que la funcion
pdel Fideicomiso es solo

de mediador para el pag
a terceros por cuenta de
Constituyente y/o
Beneficiario, no deberia
realizar registro en los
libros del Fideicomiso.

O

- De acuerdo a las
disposiciones contables de
CNV no se realiza la
segregacion de operacione
de corto y de largo plazo.

- Bajo NIIF se debe
| realizar la segregacion y
presentar en las cuentas
gde activo y pasivo la
clasificacion de corto
(corriente) y largo plazo

(no corriente).

Elaborado: Andlisis realizado por los autores

2.2.2.2 Situacion financiera del Fideicomiso de Adimistracion

Se ha realizado un andlisi

S a

la situacién finaacide un fideicomiso de

administracion — Denominado Fideicomiso Conce@l&1 de diciembre del 2011, la

presentacion de cifras, observaciones y analisidecha descrita precedentemente, se

presenta de la siguiente mane

ra:
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Estado de Situaciéon Financiera al 31 de Diciembreeii2011

Estados Financieros Contables Observaciones

Cuentas (en U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS:

Otras instituciones financieras 1,136,734

Cuentas y documentos por

cobrar _ 187,132
De acuerdo al andlisis realizado
anteriormente estos activos deben de §

TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO

Mﬁclasiﬁcado a largo y corto plazo.

er

PASIVOS

Acreedores varios

117,6Nnteriormente estos pasivos deben de

De acuerdo al andlisis realizado

clasificado a largo y corto plazo.

ser

Retenciones

90

Total pasivos

117,750

PATRIMONIO

Patrimonio del Fideicomiso

1,424,2¢luye aportes para operaciones

deberan er restituidos a Constituyentes \
deberian ser registrados como pas

Resultados acumulados

(218,111)

TOTAL PATRIMONIO

1.206 11‘anteriormente estos registros

De acuerdo al analisis realiza

D . .
corresponde a instrumento de patrimc

TOTAL PASIVO Y
PATRIMONIO

1,323,866

~
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Estado de Resultado Integral, por el periodo termiado el 31 de Diciembre del 2011

Estados Financieros Contables Observaciones
Cuentas (en U.S. ddlares)
INGRESOS (Reembolsos): 60,209
Estos valores deberian registrarse c
GASTOS OPERACIONALES cuentas por cobrar
(Reembolsos): (60.209 Constituyente/Beneficiari
Total 0

El andlisis de los presentes estados financierdasdideicomisos de administracion a
la fecha de estudio, no es apropiado debido at&piretacion a las disposiciones
establecida por el CNV la misma que difieren eaaiéh a la aplicacion de las NIIF.
Esta situacién ha originado que en los referiddades financieros por el afio
terminado al 31 de diciembre del 2010 y 2011 terigaonsistencias financieras y
sean ajustados los libros contables con el prapa@stcubrir errores evidentes que
difieren de las normas internacionales, asi mismopieveé que la situacion se

mantenga para el cierre del ejercicio 2012.

2.2.3 Fideicomisos Inmobiliarios

2.2.3.1Andlisis de la metodologia aplicada en logdéicomisos Inmobiliarios

Objeto: Este tipo de fideicomiso tiene por objeto recibis Fecursos monetarios de
los Constituyentes/Beneficiarios, asi como de Pwemes Compradores
principalmente para la construccion de bienes itesedestinados para viviendas,
edificaciones, oficinas, parqueos, centros comleianegocios propios de la

industria, entre otros.

De acuerdo al andlisis realizado a los estadosndiaepbs de los fideicomisos

inmobiliarios, hemos evidenciado que se estan @t los costos del proyecto
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desembolsos menores que por su naturaleza delbegistrado a los resultados del

Fideicomiso, situacion que bajo normas internademale informacion financiera

estos desembolsos por gastos no deben ser actimddescostos de los proyectos de

construccion sino enviado a los resultados del aAdicionalmente, la estructura

contractual estipula que se registren en el Patiionaquellos aportes entregados por

los Constituyentes y/o Beneficiarios para los psoseoperativos para luego ser

restituidos producto de la venta de los proyectosobiliarios.

analisis de los fideicomisos de

administracion@saa sigue:

Un resumen del

Tabla 2.4 Metodologia aplicada a los Fideicomisos Inmobiliarios (procesos)

Contratos

Contabilidad

Observacion

De acuerdo a los términos del
contrato analizado para en este tip
de Fideicomiso como se puede
observar en anexo 4, resumen
principalmente las siguientes
instrucciones:

- Que el Constituyente/Beneficiarid
entregue inicialmente valores
monetarios para la operatividad de
fideicomiso en su gestion de
construccion de los proyectos
inmobiliarios. Cuando el
fideicomiso recaude flujos
monetarios producto de la venta de
las unidades construidas y/o
edificaciones y lotes terminados,
proceder al pago a proveedores y
restituir los importes remanentes a
Constituyente/Beneficiario.

Las siguientes son las
ometodologias aplicadas po
las fiduciarias de acuerdo &
los términos contractuales
interpretaciones a las
disposiciones del CNV:

) - Se registra como aportes
patrimoniales los valores
monetarios entregados por
el Constituyente/
Beneficiario para la
operatividad inicial.

r observaciones a la

Las siguientes son las

A practica contable
eaplicada :

- No se debe de registre
en cuentas patrimoniale
en razén que estos
valores seran restituidosg
al Constituyente/
Beneficiario. El
fideicomiso recibe diner
producto de la venta de
los proyectos
inmobiliarios asi como
anticipos de promitentes
compradores, para pagg
a proveedores y
Constituyente, por lo
tanto estas recaudacion
no constituyen
instrumento de
patrimonio y no se debe
presentar en el estado d
cambios en el patrimoni
del Fideicomiso.

U

=

=

A=)
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Contratos

Contabilidad

Observacion

- El Fideicomiso incurrira en
desembolsos relacionados con la
construccion de los proyectos
inmobiliarios objeto de la
constituciéon del Fideicomiso y
estipulados en el contrato.

- Los desembolsos
realizados por el
fideicomiso para la
construccion de los
proyectos inmobiliarios son
registrados como parte del
costo del proyecto sin
diferenciar si esos
desembolsos son rubros
directamente relacionados
con la construccion del
proyecto o corresponden &
gastos indirectos como
publicidad, gastos de
mantenimiento,
movilizacion, comidas,
entre otros.

- Debido que la funcién
del fideicomiso es de
construir los proyectos
inmobiliarios para
posteriormente
venderlos, se debe
segregar la naturaleza d
los desembolsos para el
adecuado registro como
partida atribuible al costg
del proyecto 6 si es un
gasto indirecto y que
deberia ser registrado e
los resultados del afio
como gastos. Adicional
se debe evaluar si
dependiendo de su

son inventarios, rubros
de propiedades o activo
de inversion.

naturaleza, estos activos

=)

D

- De acuerdo a las
disposiciones contables de
CNV no se realiza la
segregacion de operaciong
de corto y de largo plazo.

- Bajo NIIF se debe
| realizar la segregacion y
presentar en las cuentag
ge activo y pasivo la
clasificacion de corto
(corriente) y largo plazo
(no corriente).

- El Fideicomiso registrara los
costos y gastos como costo de
proyecto.

- Los desembolsos
realizados por el
fideicomiso para la
construccion de los
proyectos inmobiliarios son
registrados como parte del
costo del proyecto y este e
contabilizado como
construcciones de activos
corriente.

- Debido que la funcion
del fideicomiso es de
construir los proyectos
inmobiliarios para
posteriormente venderlo
o activarlo dependiendo
sde su naturaleza y en ta
sentido si el bien esta
completamente

analizado con el

propésito de identificar
su clasificacién contable
financiera:

construido este debe ser
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Contratos

Contabilidad

Observacion

Si el bien esta en

construccion debe
estar en cuenta de
activo no corriente.

El bien esta
construido y no esta
listo para su venta
este debe ser
considerado como ur
activo de inversion.

Si este bien esta listg
para la venta debe s¢
considerado como ur
inventario.

O si el bien esta listo

para operar como
parte de los bienes
del Fideicomiso se

debe de considerar

como un activo de
propiedad.

Este analisis debe ser
considerado
constantemente en el
transcurso de

construccion y venta del
bien debido que algunas

de las observaciones

pueden ser aplicable en

un mismo momento.

Elaborado: Andlisis realizado por los autores
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2.2.3.2 Situacion financiera del Fideicomiso Inmobario

Se ha realizado un analisis a la situacion finaadile un Fideicomiso Inmobiliario —

Denominado Fideicomiso Ciudad del Rio al 31 deeditire del 2011, la presentacion

de cifras, observaciones y analisis a la fecharileqrecedentemente, se presenta de

la siguiente manera:

Estado de Situaciéon Financiera, al 31 de Diciembmel 2011

Estados Financieros Contables Observaciones
(en U.S. délares)

ACTIVOS

ACTIVOS:

Otras instituciones financieras 1,080

Cuentas y documentos por
cobrar

687,996

Construcciones en curso

20,764,580 promocion)

Se incluyen desembolsos que no estan
atribuibles directamente al proyecto de
construccion inmobiliario y unidades

inmobiliarias terminadas que deberian ser

clasificadas como inventarios, activos
fijos, propiedades de inversién y/o ga
(como servicios de publicidad y

Otros activos

3,904

TOTAL

21 457 56 )clasificado a largo y corto plazo.

PASIVOS Y PATRIMONIO

De acuerdo al analisis realizado
anteriormente estos activos deben de §

PASIVOS

Préstamo

800,00anteriormente estos pasivos deben de

De acuerdo al andlisis realizado

clasificado a largo y corto plazo.

Anticipo de clientes 19,107,784
Cuentas por pagar y gastos 3,156,863
acumulados

Total pasivos 23,064,647

er

Ser
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Estados Financieros Contables Observaciones
(en U.S. ddlares)

PATRIMONIO

Aporte del Constituyente 150,00A0cluye aportes para operaciones que
deberan ser restituidos a Constituyentes
por US$148,000 que no son instrumentos
financieros por ende constituye cuenta [po
pagar al Constituyente/Beneficiario.

Déficit acumulado (1,757,087)

TOTAL DEFICIT

PATRIMONIAL (1,607,087)

TOTAL PASIVO Y 21,457,560

PATRIMONIO

Estado de Resultado Integral, por el periodo termiado el 31 de Diciembre del 2011

Estados
Financieros
Contables

(en U.S. délares)

Observaciones

INGRESOS (Resciliacién de

contratos): 33463
GASTOS OPERACIONALES:

Administracion fiduciaria 77,081
Servicios de terceros 65,617
Impuestos y tasas 12,736
Legales y otros 32,909

Se debe registrar los ajustes que se debel
de originar eliminando de propiedades|los
3costos indirectos (como servicios de
publicidad y promocién)

Total gastos operacionales 188.3443

Pérdida del ejercicio 154,880

El analisis de los presentes estados financierdesdideicomisos inmobiliarios a la

fecha de estudio no es apropiado debido a losesitps puntos:
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No se esta haciendo un analisis exhaustiva baje étlrazén de la liberalidad
gue da el catdlogo del CNV al momento que la Fatiwiacumula en los
rubros de construcciones en curso se estan acutiouyém registrando cuentas
gue por su naturaleza pueden ser asociadas anyéhtario de unidades
inmobiliarias concluidas, (2) activos fijos del &idomiso, y/o (3) propiedades
de inversién. Esta situacion de capitalizar costairectos no refleja la

realidad econdmica de la construccion del proyettmbiliario.

No se realizan los respectivos analisis al momeetaapitalizar los costos y
gastos atribuibles a los proyectos inmobiliariadivas fijos o propiedades de
inversion.  Se ha detectado que algunos de lososulmapitalizados,
corresponden a desembolsos no relacionados direstaraon la construccion

del bien inmueble y por ende deberia ser clasificano gastos del afo.

La Fiduciaria no esta haciendo una adecuada sexpegde clasificacion entre
corriente y no corriente en virtud que el cataldgbCNV no da las directrices
técnicas para diferencias entre estas normativasaltes alineadas a los
principios de contabilidad basicos.

Las situaciones descritas precedentemente, hmaxtimque en los referidos estados
financieros por el afo terminado al 31 de dicieembel 2010 y 2011 tengan

inconsistencias financieras y sean ajustados lweslicontables con el propésito de
cubrir errores evidentes que difieren de las norimasnacionales, asi mismo se prevé

gue la situacién se mantenga para el cierre daligje 2012.

2.2.4 Fideicomisos de Garantia

2.2.4.1 Andlisis de la metodologia aplicada en IBgleicomisos de Garantias

Objeto: Este tipo de fideicomiso tiene por objeto recilirpropiedad realizada por
transferencia en términos contractuales de aquebiloss que constituyan garantias
para terceras y crear asi multiples mecanismosantjiarque sirvan para respaldar

obligaciones frente a terceros.
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De acuerdo al analisis realizado a los estadosidieeos de los fideicomisos de
garantia hemos observamos que se presentan saldas euentas por la naturaleza
del activo entregado como garantia, en tal sentepstran cuentas por cobrar,
inventarios, activos fijos entre otros activos geepuedan dar en garantia, situacion
gue bajo normas internacionales de informaciémfirema estos activos no deben de
ser registrados en los estados financieros dehidong existe la transferencia de la
sustancia economia del bien al fideicomiso, asioccom se ha transferido ventajas,
riesgo y control del activo; un resumen del amglide a los fideicomiso de

titularizacion es como sigue:

Tabla 25 Metodologia aplicada a los Fideicomisos de Garantias (procesos)

Contratos Contabilidad Observacion

De acuerdo a los términos del| Las siguientes son las | Las siguientes son las
contrato analizado para en estemetodologia aplicada por observaciones a la
tipo de Fideicomiso como se | las fiduciarias de acuerdo practica contable

puede observar en anexo 4, | a los términos aplicada :
resumen principalmente las | contractuales y las
siguientes instrucciones: interpretaciones a las | - D€ acuerdo a las
disposiciones del CNv: | NIIF, no se debe de
- Indica que se debe de registrar registrar en cuentas de
como patrimonio del - Se registra en cuantas| activos los bienes
fideicomiso los activos de activos y patrimonio | recibidos en garantias
transferidos en calidad de todos aquellos activos
garantia. recibido legalmente en
garantia.
- Rembolsar todos los costos y- Se registra como - Estos son
gastos incurridos en el cuentas de gastos del | considerados como
fideicomiso. fideicomiso rembolsos por lo tanto

debe ser considerado
con cuentas por cobrar.

- Establece que el fideicomiso - Se registra como - Estos son

debe de efectuar los gastos | cuentas de gastos del | considerados como

necesarios para las reparaciornesleicomiso rembolsos de gastos del

y mantenimiento de los bienes constituyente debido

aportados. que el fideicomiso no
maneja fondos
operativos.

Elaborado: Andlisis realizado por los autores
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2.2.4.2 Situacion financiera del Fideicomiso de Gantia

Hemos realizado un analisis a la situacion finaactee un fideicomiso de garantia —

Denominado Fideicomiso Garantia Celeste, al 31 adwerdbre del 2011, la

presentacion de cifras, observaciones y analisifecha descrita precedentemente, se

presenta de la siguiente manera:

Estado de Situaciéon Financiera, al 31 de Diciembmel 2011

Estados financieros Contables Observaciones
(en U.S. ddlares)
ACTIVOS
Bancos 92
De acuerdo al andlisis realizado
Activos fijos recibidos en 11,702,357 anteriormente este registro no
. corresponde a activo que le pertenezd
garantia o )
fideicomiso.
Total 11,702,449
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO:
Cuentas por pagar 111
De acuerdo al andlisis realizado
PATRIMONIO 11.702.338 anteriormente este registro no
=== |corresponde a un patrimonio del
fideicomiso.
Total 11,702,449
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Estado de Resultado Integral, por el periodo termiado el 31 de Diciembre del 2011

Estados financieros Contables Observaciones
(en U.S. ddlares)
De acuerdo al andlisis realizado
anteriormente este registro no
. . corresponde al fideicomiso y deberia
Ingresos financieros manejarse como cuentas de rembolsg
8 el constituyente.
GASTOS:
Gastos suministros (20)
Gastos financieros (7)
De acuerdo al andlisis realizado
anteriormente este registro no
corresponde al fideicomiso y deberia
Total gastos __(27) manejarse como cuentas de rembolsg
el constituyente.
Pérdida del afio (19)
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CAPITULO 1l

3. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1 Estructura Metodolégica

El marco metodologico en el que se circunscribenigestigacion, se sustenta

principalmente en la investigacion empirica a sm 8e apoya en los tipos de

investigacién, Documental, Descriptiva, y Estudto@hsos.

La tesis tuvo como supuesto investigativo la igig hipotesis:

La revisibn y mejoramiento de las normas emitidas ¢ Consejo Nacional de
Valores del Ecuador — CNV, para el tratamiento ablet de los fideicomisos,
tomando como base las Normas Internacionales demation Financiera — NIIF,
evidenciara la realidad econdémica en la presentafii@nciera realizada por los
administradores de los Fideicomisos Mercantil deildiizacion, Administracion,

Inmobiliarios y de Garantia.

Para estructurar la investigacion se planted y roaka cinco fases descritas a

continuacion:

3.1.1 Fase I: Del marco teérico referencial

El marco teorico referencial guia el analisis, argacion y seleccion bibliografica

pertinente de los temas: Normas emitidas por elsgonNacional de Valores,
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Normas internacionales de informacién financieidei€omisos, administradoras de

Fideicomisos, que constituyen el fundamento epistégico.

3.1.2 Fase Il: Planeacién para medir el impacto

- Planificacibn de analisis de casos para identifiza situacion critica
experimentada por los auditores y contadores, restale los estados

financieros.

- Planificacion de la propuesta para el diagnéste@mrdominio o carencia de

los errores analizados.

- Planificacion de las posibles soluciones contapls establecer la realidad

de los saldos de los Fideicomisos.

3.1.3 Fase llI: Aplicacion dela planificaciéon

La aplicacion de las técnicas y planes de la segdase, en este apartado es
concomitante a la investigacion, por tanto se dekaren forma paralela a todo el
proceso investigativo, los resultados se inclugemedida de su desarrollo.

3.1.4 Fase V: Disefo de casos de estudio

El aporte de la investigacion radica en el diseficabos de estudio para ilustrar
los registros segun el consejo nacional de valpega las Administradoras de
Fideicomisos, la reflexion de como ha realizadedatabilizacion afectando los

saldos al poder potenciar u optimizar su proceso.
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3.2 Nivel de conocimiento de la investigacion

El nivel de la investigacion esta referido al graldoprofundidad con que se aborda
el mismo (ARIAS 1997) En tal sentido el proyecto presenta caracteafStipie lo
ubican dentro del nivel descriptivo con la finatidde poder establecer su estructura
y comportamiento y asi idear un esquema de estqd® permita proponer
soluciones a nivel exploratorio en funcion de kesuttados descriptivos.

Finalmente la investigacion también tiene carastieds de tipo inductivo

considerando que partiendo de casos particulardsgse a conclusiones generales.
Para efectos de este trabajo se aplicG este tipowdsstigacion a partir de los
resultados de la técnica documental y experimgrded que, aplicando el método
inductivo, permiti6 alcanzar conclusiones generatespecto a las variables

analizadas.

'ARIAS, Fidias. El proyecto de investigacion. Caracas: Episteme, 1997. p 47
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CAPITULO IV

4. PROPUESTAS DE MEJORAMIENTO A LAS DISPOSICIONES EMIT IDAS POR EL
CNV

Como se ha identificado en las observaciones gétuta dos, existen incompatibilidades
entre los registros financieros que se originaaeerdo a las disposiciones del CNV en

relacion y las que establecen las NIIF.

Tradicionalmente, los registros contables indicaglosel capitulo dos se lo ha realizado
por afios en el Ecuador cuando la aplicacion comtaldn las NEC, por lo que se ha
considerado importante el andlisis que abajo spop® Yy que de acuerdo al proceso de
investigacion reflejando en los objetivos especffidel presente trabajo ayudara a mejorar
las disposiciones del CNV de acuerdo a los requenios de las NIIF, y de esta manera
presentar estados financieros e indices financigues permitan ser interpretados en

cualquier parte del mundo.

4.1 Fideicomisos de Titularizaciéon

4.1.1 Recomendaciones de mejora a la metodologidieada de acuerdo a las
disposiciones del CNV en los Fideicomisos de Titulaacion

De acuerdo al analisis realizado a los estadosidiaeos de los fideicomisos de
titularizacion y las observaciones identificadasctiéas en el capitulo dos, se
recomienda un plan de restructuracion de la pan¢able financiera establecida
por el CNV para este fideicomiso, la misma que f#dncambiar los estados
financieros y mejorar su presentacion y con esabiNzar la interpretacion y

comparabilidad por terceros con otras compafiiash resumen de las
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recomendaciones a las observaciones identificadasosa fideicomiso de
titularizacion , la propuesta recomendada a laat@® en donde se explicaba la
metodologia que aplicaba los administradores dei¢achisos en los fideicomisos

de titularizacion son:

Recomendaciones a las observaciones realizadacyawalir con entendimiento
de las NIIF:

= Debido a que no existe la transferencia de ventegago y control de la
cartera de clientes que transfiere el constituyahtideicomiso, por lo tanto

el fideicomiso debe considerar lo siguiente:

Reversar la cartera que se encuentra registrada caenta por cobrar al
cliente, debido que no existe por parte del fidmiso el derecho de cobro.
Debe de registrar una cuenta por cobrar al cogstite por el monto de las

obligaciones que este mantiene con los inversasist

= Considerar la revelacion de la cartera transfagigaconstituye una garantia

para los pagos a los inversionistas.

» Debido a que no existe el derecho de cobro delraimgie posee el
constituyente por los cobros realizados a los @ignel fideicomiso debe

realizar lo siguiente:

Reversar el registro contable realizado como cuema cobrar al

constituyente.

= Debido a que no existe la transferencia de ventagago y control de la
cartera al fideicomiso, no se debe realizar ning@stro financiero por las
recaudaciones que realice el constituyente a leatek para el pago a los

inversionistas.
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Evidencia que no existe la transferencia de ventsgago y control de la
cartera al fideicomiso, el constituyente no debeetteque cancelar

honorarios al fideicomiso.

Debido a que no existe la transferencia de ventagago y control de la
cartera de clientes que transfiridé el constituyatédeicomiso en calidad

de garantia, este debe considerar lo siguiente:

Se debe de reversar la cartera entregada en calelaghrantia que se
encuentra registrar como cuenta por cobrar alteligrdebe de ser revelada

como un mecanismo de garantia.

El fideicomiso no debe de reconocer ningun riesgo cdrtera por la

incobrabilidad de la cartera.

En esta evidencia que no existe la transferencieed&ja de la cartera de
clientes que transfirié el constituyente al fidentso, este debe considerar

lo siguiente:

Como no debe de existir cartera no debe de hakederte.

Recibir los recursos para pago a los inversionistasacuerdo a las

fluctuaciones de las tasas de interés

Debido a que no existe la transferencia de riesgtactartera de clientes
gue se transfiere el constituyente al fideicomiste debe considerar lo

siguiente:

Como no existen cuentas por cobrar a cliente y wnefecto es al

constituyente, este proceso no es aplicable.
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= Cualquier canje de cartera mala debe ser repopada revelacion de la
garantia.

» Debido a que no existe la transferencia ventaaga y control de la cartera
de clientes que transfiri6 el constituyente al ifidemiso, este debe

considerar lo siguiente:

= No debe llevar el control de la cartera clienteppgada por clientes debido

gue es responsabilidad del constituyente y noideicbmiso.

= No debe de registrar cartera por canje.

= No deben de existir canjes de cartera.

= Debido a que no existe la transferencia riesgo ntrobde la cartera de
clientes que transfiere el constituyente al fideism no debe re realizar
transferencia de excedentes debido que la cartersférida representa una
garantia y debe de registrar cuenta por cobraradtituyente.

= EIl fideicomiso deben de presentar en sus cuentg®ngon corriente y
largo plazo de sus activos y pasivos, con el pitpéde una mejor
presentacion de la realidad econémica de los fideigos.

4.1.2 Situacion financiera del Fideicomiso de Titarizacion alineada a las Normas

Internacionales de Informaciéon Financiera — NIIF

Se ha realizado un andlisis a la situacion finaacige un fideicomiso de
titularizacion — Denominado Fideicomiso sexta &tidacion de cartera automotriz,
al 31 de diciembre del 2011, y a continuacion ssgmta de cifras que dan origen a
las observaciones y las correcciones que se rendmieealizar en funcién a las

recomendaciones y esta es como sigue:
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Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembreedl 2011

Estados | Reclasificacione Estados
Contaies | LAustes | GEUE
.. (en U.S. ddlares) ...
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES:
Otras instituciones financieras 5,111,285 5,111,28
Inversiones en titulos de renta fija 1,582,620 1,582,62
Documentos por cobrar - Clientds (4) 18,726,749 (18,726,749)
Cuentas por cobrar al Constituyente (2) 2.080,72p 2.08072
Cuentas por cobrar varias 351 351
Retenciones en la fuente 2279 | 2,279
Total activos corrientes 25 423 284 | 8,777,25
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Cuentas por cobrar al Constituyente (2) 9,922,264 9,922,26
TOTAL 25,423,284 9,922,264 18,699,52
PASIVOS CORRIENTES:
Valores de titularizaciofB) 8,483,355 (8,483,355)
Interés por pagdB) 253,685 (253,685
Obligaciones financieras(3) 8,737,040 8,737,04
Otras cuentas y documentos por pagar 618 (618)
Retenciones 217 21]
Total pasivos corrientes 8,737,875 8,737,25
PASIVOS NO CORRIENTES:
Valores de titularizacio(B) 9,922,264  (9,922,264)
Obligaciones financieras(3) 9,922,264 9,922,26
Total pasivos no corrientes 9,922,264 9,922,26
TOTAL PASIVOS 18,660,139 18,659,52
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Estados
financieros
Contables

Reclasificacione|

y Ajustes

Estados
financieros

Bajo NIIF

.. (en U.S. ddlares) ...

PATRIMONIO
Patrimonio autbnomo 40,000 40,00(
Patrimonio del Fideicomiso 40,688,953(40,688,953)
Uso del patrimonio (37,635,838) 37,635,838
Resultados acumulados 1,597,012 (1,597,012)
Resultado del ejercicio 2,113,018 (2,113,018)
TOTAL PATRIMONIO (1) (2)(4) (5) 6,763,145 40,00(
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 25,423,284 18,699,52
Estado de Resultaddntegral por el periodo terminado el 31 de Diciembre del 24
(No deberia presentarse)
Estados | Reclasificaciones Estados
financieros y ajustes financieros
contables Bajo NIIF
.. (en U.S. ddlares) ...
INGRESOS{(5)
Intereses ganados 3,863,751 (3,863,751
GASTOS OPERACIONALES(5)
Intereses pagados 1,717,687 (1,717,687
Comisiones pagadas 25.59( (25,590
Servicios a terceros 6,680 (6,680
Otros 776 (776
Total 1,750,733
Utilidad neta(5) 2.113,018

(1)

Corresponde a la reversion del registro de la @adkente entregada por

el constituyente el patrimonio del fideicomiso $$18,726,749, por no

cumplir con la definicion para ser reconocida cotrensferencia de

activo.
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(2)

3)

(4)

(5)

Corresponde al nuevo registro de la cuentas paacal constituyente y
el reconocimiento de la porcibn corriente y a largtazo por
US$2,081,073 y US$9,922,264, respectivamente, sporaliente al
reconocimiento de la cuenta por cobrar al consittyy por las

obligaciones con inversionistas.

Corresponde a la reclasificacion de Valores deatizacion e Intereses
por pagar a Obligaciones financieras corriente yam@o plazo por
US$8,737,040 y US$9,922,264, respectivamente, negiatrar obligacion

con los inversionistas.

Debido que no existe transferencia de cartera telise reclasifica el
excedente de la cuenta patrimonial con la cuentas gobrar al
Constituyente por US$4,650,127.

Debido que el fideicomiso es un administrador d=unsos para captar
dinero del publico y pagar a los inversionistas ¢os fondos que el
constituyente le transfiera, este no debe de reswsncuentas de
resultados, por lo tanto se reversa las cuentagiligad del ejercicio a

cuentas por cobrar Constituyente por US$2,113.018.

4.2 Fideicomisos de Administracion

4.2.1 Recomendaciéon de mejora a la metodologia aplicadaedacuerdo a las

disposiciones del CNV en los Fideicomisos de Admatiacion

De acuerdo al andlisis realizado a los estadosidiapos de los Fideicomisos de

Administracion y las observaciones identificadascdéas en el capitulo dos, se

recomienda un plan de restructuracion de la pamgable financiera establecida

por el CNV para este fideicomiso, la misma que jtdncambiar los estados

financieros y mejorar su presentacién y con esaébiNzar la interpretacion y

comparabilidad por terceros con otras comparfiaprdpuesta recomendada a la

tabla 2.3 en donde se explicaba la metodologiaaplieaba los administradores de

Fideicomisos en los fideicomisos de Administragon:
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Recomendaciones a las observaciones realizadasyrapir con entendimiento
de las NIIF:

» Proceder a reclasificar estos valores como pasiebd-ideicomiso y no
como aporte patrimonial, en virtud que de acuerdmimativa contable
estos valores no quedaran permanentemente comte o0 que seran
restituidos a los Constituyentes y/o Beneficiatioa vez que se tengan los
flujos necesarios, que se obtienen producto dediairastracion de los

bienes para el pago Constituyente y/o Beneficiarios

Adicionalmente, evaluar el periodo de restituci@ abtos importes por
pagar para segregar adecuadamente la clasificaocréiente y no corriente

de acuerdo a principios contables.

En conclusion, al no ser instrumento de Patrimasims valores no deben

ser movimientos en las cuentas patrimoniales digi€omiso.

= Proceder a la eliminacion de estos registros poeléas rubros relacionados

con desembolsos para la operacion de administraeidRideicomiso.

En virtud de los ajustes realizados en este tipéideicomiso, y de acuerdo
a normativa contable, el Fideicomiso no tiene Iagaboriedad de registrar

estos valores como gastos y liquidarlos como resalsolde gastos

(ingresos). Para cumplimiento de las NIIF, porigd e operacion de estos
Fideicomisos, no deben registrarse ingresos nosastgastos en los libros
contables, por consiguiente los Fideicomisos de iAginacion no estan

facultados a presentar estado de resultado integral

= Alineando las recomendaciones con el comentarieriant las Fiduciarias
deben de evaluar la sustancia econdmica de lasatreiones y sustentar
adecuadamente el registro de estas cuentas poarcghpor pagar con

terceros ya que estos valores son cubiertos peidelcomisos por cuenta
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del Constituyente, por lo que estos importes naedab registrarse en los

estados financieros del Fideicomiso.

» Proceder a evaluar las cifras de activos y pasiyosegularizar

reclasificando la porcion de corto y largo plazdos activos y pasivos

corriente y no corriente para alinear los estadusntieros de acuerdo a

principios de contabilidad generalmente aceptaddBHy.

4.2.2 Situacion financiera del Fideicomiso de Administra®n alineada a las

Normas Internacionales de Informaciéon Financiera -NIIF

Se ha realizado un andlisis a la situacion finaacide un fideicomiso de

titularizacion — Denominado Fideicomiso Concegah31l de diciembre del 2011,

y a continuaciéon se presenta de cifras que dareroriglas observaciones y las

correcciones que se recomienda realizar en fureciés recomendaciones y esta es

como sigue:

Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembreedl 2011

Estados Reclasificaciones Estados
financieros y Ajustes financieros
Contables Bajo NIIE
.. (en U.S. ddlares) ...

ACTIVOS
ACTIVOS:
Otras instituciones financieras 1,136,734 1,136,73
Cuentas y documentos por
cobra(1) 1871327 (100,000 87,137
Total activos corrientes 1.323.866 1.223.866
ACTIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por cobrar al 318,11 318,11
Constituyentgl) (2)
TOTAL 1,323,866 1,541,077
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Estados Reclasificaciones Estados
financieros y Ajustes financieros
Contables Bajo NIIF

.. (en U.S. ddlare
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES:
Acreedores vari@8) 117,660 (60,000 57,66(
Porcion corriente pasivo de largo 300,00 300,00
plazq4)
Retenciones 9( 9
Total pasivos corrientes 117,750 240,00 357,75(
PASIVOS NO CORRIENTES:
Pasivos de largo plazo ]
Constituyent@&) 924,22 924,22
Documentos por pagar de largo 60.00! 60.00
plazq3) — EEE—
Total pasivos no corrientes
TOTAL PASIVOS 984,22] 1,341.97
PATRIMONIO
Patrimonio del Fideicomig¢d) 1,424,227 (1,224,227 200,00
Resultados acumulad@s) (218,111 218,11
TOTAL PATRIMONIO 1,206,116 (1,006,116 200,00
TOTAL PASIVO Y K
PATRIMONIO 1,323,866 1,541,97
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Estado de Resultaddntegral por el periodo terminado el 31 de Diciembre del 2

(No deberia presentarse)

Estados | Reclasificaciqg Estados
financieros nes financieros
contables ASEs Bajo NIIF
.. (en U.S. ddlares) ...

INGRESOS (Reembolso£)) 60,209 (60,209)
GASTOS OPERACIONALES /
(Reembolsosi5) 60,209 60,209 _
Total
(1) Corresponde a la reclasificacion de cuentas y deatws por cobrar en el

(@)

activo corriente a cuentas por cobrar de largogptiebido a la naturaleza
de las transacciones y periodo de recuperabilidgag@stios importes que
supera el afio. Luego del analisis de la recupatabj se determina que
estos valores son de largo plazo y por cobrar aistitayente cuyos

valores reclasificados ascienden a US$100,000.

Corresponde a reclasificacion del déficit acumulpdo US$218,111 que

corresponde a desembolsos realizados por el Fid&oo y no
recuperable. De acuerdo al analisis realizadara plinear a la normativa
contable, estos importes no son de obligatoriegdhd-ideicomiso puesto
gue su funcidon es de Administracion de los valoas$,que procedera al
registro de cuenta por cobrar al Constituyentego@nto estos pagos son

de obligacion de este ultimo.
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4.3

3)

(4)

(5)

Luego de analisis corresponde a reclasificacionaleres de largo plazo
con terceros por US$60,000 para alinear los registontables en cuanto a
la clasificacion de corriente y no corriente y climgon disposiciones y

principios de contabilidad generalmente aceptados.

De acuerdo a contrato de Fideicomiso, se realialisis y se determind
gue para la Constitucion del Fideicomiso se cordsaporte en efectivo de
US$$200,000 y adicionalmente el Constituyente gotredS$1,224,227

para las actividades de operacion propias del ¢adeso. Es importante
indicar que los importes para operacion se resiiual Constituyente una
vez que se vayan obteniendo los flujos proveniem¢el Administracion

del Fideicomiso, por consiguiente estos valoresofueeclasificados a
pasivos de largo plazo, segregando la porcion estugicorrespondiente
para aquellos importes que seran pagaderos enrigid@ao mayor a un
afo. Los efectos de estas reclasificacion fuergrasavo corriente por
US$300,000 y pasivo no corriente por US$984,227.

Debido que el fideicomiso es un administrador derkrursos y pagar a
terceros a cuenta del Constituyente, este no delveconocer cuentas de
resultados, por lo tanto se reversa las cuentasgiesos y gastos por
US$60,209 y no se presenta estado de resultadgrahigara alinear los

estados financieros a las NIIF.

Fideicomisos Inmobiliarios

4.3.1 Recomendacion de mejora a la metodologia ag@da de acuerdo a las

disposiciones del CNV en los Fideicomisos Inmobilias

De acuerdo al andlisis realizado a los estadosidieeos de los Fideicomisos
Inmobiliarios y las observaciones identificadascdé&ss en el capitulo dos, se
recomienda un plan de restructuracion de la panm¢able financiera establecida
por el CNV para este fideicomiso, la misma que jtdncambiar los estados

financieros y mejorar su presentacion y con esabiNzar la interpretacion y
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comparabilidad por terceros con otras compafiggdpuesta recomendada a la
tabla 2.4 en donde se explicaba la metodologiaplieaba los administradores de

Fideicomisos en los fideicomisos de Inmobiliarios:s

Recomendaciones a las observaciones realizadasyrapir con entendimiento
de las NIIF:

» Proceder a reclasificar estos valores como paslebgideicomiso y no como
aporte patrimonial, en virtud que de acuerdo a atiwa contable estos valores
no quedaran permanentemente como aporte sino gée sestituidos a los
Constituyentes y/o Beneficiarios una vez que sgaerios flujos necesarios,
que se obtienen producto de las ventas y reseeva®minio relacionado con

las ventas de las unidades inmobiliarias.

* Proceder a analizar los desembolsos realizadasaeéalos con la construccion
del Proyecto Inmobiliario y de acuerdo a la naegalde la transaccion evaluar
si corresponden a gastos directamente relacior@doka construccidon 6 si son
gastos indirectos que deberian ser registrados gasiws del periodo en los

estados financieros del Fideicomiso.

» Proceder a evaluar las cifras de activos y pasivegularizar reclasificando la
porcion de corto y largo plazo a los activos y yasicorriente y no corriente
para alinear los estados financieros de acuerdanaigos de contabilidad
generalmente aceptados y NIIF.

» Proceder a realizar el andlisis respectivo de leserhbolsos incurridos vy
registrados como “construcciones en curso” y demua la naturaleza del uso
que se le dara a esas unidades inmobiliarias peocedevaluar su registro,
reclasificacion y ajustes en las cuentas que quoreten, tomando en cuenta su
segregacion como corriente y no corriente alinedosl@aldos de cuenta a los

principios de contabilidad generalmente aceptados.
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= Proceder a la reclasificar a activos no corrieldggonstrucciones en curso que

se encuentran en proceso Yy estaran listas en iodpenayor a un afo.

= Una vez que se tengan unidades inmobiliarias |{g@aa su uso y terminadas,
pero no se tiene la venta en firme y se esperarsgaven un periodo mayor aun
afio, proceder a reclasificar estos importes y silaracuentas de activos de

inversion.

» Proceder a reclasificar aquellos bienes construidagie seran de uso del
Fideicomisos a cuentas de propiedades de la enyidadsificado como no

corriente para su respectiva depreciacion.

= Una vez que se tengan unidades inmobiliarias ljgéaa su uso y terminadas,
proceder a la reclasificacién a una cuenta de tavieis ya que se estima estas

se vendan en un periodo no mayor a un afio.

4.3.2 Situacion financiera del Fideicomiso Inmobidirio alineado a las Normas

Internacionales de Informacién Financiera — NIIF

Se ha realizado un analisis a la situacion finaaaie un Fideicomiso Inmobiliario
— Denominado Fideicomiso Ciudad del Rio al 31 dgedibre del 2011, y a
continuacion se presenta de cifras que dan origdasaobservaciones y las
correcciones que se recomienda realizar en fureciés recomendaciones y esta es

como sigue:
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Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembreedl 2011

Estados Reclasificaciones Estados
financieros y Ajustes financieros
Contables Bajo NIIF
.. (en U.S. délares) ...
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES:
Otras instituciones financieras 1,080 1,08(
Cuentas y documentos por cobfBr 687,996 (350,000 337,996
Inventarios(2.1) 5,980,765 5,980,76%
Construcciones en cur&) 20,764,580  (20,764,580)
Otros activos 3.904 3.904
Total activos corrientes 21,457,560 (15,133,815 6,323,745
ACTIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por cobrar financie(ap 350,00( 350,00(
Activos fijos(2.2) 5,116,825 5,116,825
Construcciones en cur&) (5) 7,240,124 7,240,124
Propiedades de inversi@g) 2,345,890 2,345,890
Total activos no corrientes 15.052.839 15.052.839
TOTAL 21,457,560 (80,976) 21,376,584
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES:
Porcion corriente pasivo de largo pld3) 10,777,676 10,777,67
Anticipo de clientes 19,107,784  (19,107,784)
Cuentas por pagar y gastos 3 956.868 396 83!
acumulados E—
Total pasivos corrientes 23,064,647 _(8,330,108) 14,734,50
PASIVOS NO CORRIENTES:
Pasivos de largo plazo Constituye(te 50,000 50,00(
Documentos por pagar de largo pld3p 8,330,108 8,330,10
Total pasivos no corrientes 8,380,108 8,380,10
TOTAL PASIVOS 23,064,617 50,000 23,114,87
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Estados Reclasificaciones Estados

financieros y Ajustes financieros
Contables Bajo NIIF
.. (en U.S. ddlares) ...

PATRIMONIO
Patrimonio del Fideicomigd) 150,00( (50,000 100,00
Déficit acumulad(b) (1,757,087) (80,976) (1,838,063
ggléfM%ENFlfL'T (1,607,087 (130,976)  _(1.738,063
TOTAL PASIVO Y
PATRIMONIO 21,457,560 (80,976 21,376,58

Estado de Resultaddntegral por el periodo terminado el 31 de Diciembre del 24

Estados Reclasificacior Estados
financieros es financieros Bajo
... (en U.S. dolares) ...

INGRESQS (Resciliacion de 33 463 33 463
contratos): — —
GASTOS
OPERACIONALES:
Administracion fiduciaria 77,081 77,081
Publicidad y promocion€s) 80,976 80,976
Servicios de terceros 65,617 65,617
Impuestos y tasas 12,736 12,736
Legales y otros 32,909 32,909
Total gastos operacionales 188.343 80,976 269,319
Pérdida del ejercicio 154.88( 80.976 235,856
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(1)

(@)

3)

Corresponde a la reclasificacion de cuentas poracote largo plazo
(financieras) cuyo vencimiento es superior a un dbe acuerdo a analisis
realizado, se determin0 que esa cuentas y documegmbo cobrar
clasificados como corrientes incluye US$350,000 tigreen vencimientos
mayor a un afio, razén por la cual se ha procedidoraclasificacién a

activos no corrientes.

El Fideicomiso, de acuerdo a las disposicionesaties del CNV tiene
acumulado los saldos de construcciones en cur$osesctivos corrientes
por US$20,764,580. Luego de un andlisis exhaustvdeterminaron que
dentro de estos rubros se incluyen partidas querueeclasificadas a
diferentes cuentas del activo corriente y no coteiede acuerdo a la
naturaleza y estado de la unidad y/o proyecto inlmab, como sigue:

(2.1) US$5,980,765 que corresponden a unidadesbifiar@®s terminadas
y cuyos tramites de venta seran completados eretiod® no mayor a un
afio que se clasificaron como ‘“inventarios” en etivac corriente;

(2.2) US$5,116,825 que corresponden a la cons@mioge propiedades
terminadas y que estan en uso del Fideicomiso yopcwal se procedio a
la clasificarlo en activos no corrientes en cuetga“propiedades” del
Fideicomiso; (2.3) US$2,345,890 que corresponden uridades

inmobiliarias construidas y terminadas pero cuyamites de venta se
finalizaran en un periodo superior a un afio, rggdria cual es clasificado

bajo la cuenta “propiedades de inversion” en eévagto corriente.

Cabe indicar que las construcciones en curso derdew@a NIIF deben ser
clasificadas como activos no corrientes (no deplde) y por consiguiente
en los estados financieros el saldo es US$7,240,124

Corresponde a la reclasificacion de importes ¢tzgibs como anticipos
de clientes que por su naturaleza corresponden $QJ5/7,676 como
porcién corriente de pasivos de largo plazo y US33108 cuyo

vencimiento esta dado en un periodo superior dan Be acuerdo a NIIF
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4.4

(4)

(5)

y a principios de contabilidad generalmente acestagk debe hacer el
analisis y la segregacion adecuada dependiendooslievdncimientos

establecidos.

De acuerdo a contrato de Fideicomiso, se realialisis y se determind
gue para la Constitucion del Fideicomiso se cordsaporte en efectivo de
US$$100,000 y adicionalmente el Constituyente gotidS$50,000 para
las actividades de operacion propias del FideicomisEs importante
indicar que los importes para operacion se resiiiual Constituyente una
vez que se vayan obteniendo los flujos proveniedeesa venta de las
unidades inmobiliarias, por consiguiente estos reslo fueron

reclasificados a pasivos de largo plazo, haciemddisis y que todo es de
largo plazo que seran pagaderos en un periodo nayor afio. Los

efectos de estas reclasificacion fueron a pasivoladgo plazo por

US$50,000.

Luego del andlisis de los rubros activos en coostones en curso se
identificaron desembolsos indirectos por US$80,§dé corresponden a
gastos de publicidad y promocion y que de acuerdNIl& fueron

ajustados en los estados financieros del Fideimmigo efecto fue de

aumentar la pérdida del ejercicio y déficit acurdalen el mismo importe.

Fideicomisos de Garantia

4.4.1 Recomendacion de mejora a la metodologia agitla de acuerdo a las

disposiciones del CNV en los Fideicomisos de Garaat

De acuerdo al analisis realizado a los estadosidieeos de los fideicomisos de
garantia y las observaciones identificadas descrita el capitulo anterior,
recomendamos un plan de restructuracion de la peotgable financiera

establecida por el CNV para este fideicomiso, lanmai que permitird cambiar los
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estados financieros y mejorar su presentacion yestsviabilizar la interpretacion
y comparabilidad por terceros con otras compafigropuesta recomendada a la
tabla 2.3 en donde se explicaba la metodologiaaplieaba los administradores de

Fideicomisos en los fideicomisos de Garantias son:

Recomendaciones a las observaciones realizadasyragir con entendimiento
de las NIIF:

= De acuerdo a las NIIF un activo en garantia noessmta la propiedad de
una entidad, en tal sentido los activos transferidb fideicomiso no
constituye un activo que deban ser registrad, asiocno se debe de

reconocer un patrimonio en tal sentido.

= Debido que el fideicomiso es la tenencia legal deben y no tiene una
operacion, por lo tanto el fideicomiso no debeea®nocer costos o gastos

en tal sentido debe de reconocerse una cuentaparal constituyente.

» Debido que el fideicomiso es la tenencia legal deben y no tiene una
operacién, por lo tanto el fideicomiso no debeam®mnocer costos o gastos
para incurrir en el bien en garantia y en tal gdentiebe de reconocerse una

cuenta por cobrar al constituyente por dichos sostgastos.

4.4.2 Situacion financiera del Fideicomiso de Garaia

Se ha realizado un andlisis a la situacion finaacide un fideicomiso de

titularizacion —Denominado Fideicomiso GarantiaeStl, al 31 de diciembre del
2011, y a continuacién se presenta las cifras ameodigen a las observaciones y
las correcciones que se recomiendan realizar esidiura las recomendaciones y

esta es como:
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Estado de Situacion Financiera al 31 de Diciembreedl 2011

=

Estados Reclasificaciones Estados
financieros y Ajustes financieros
Contables Bajo NIIE
.. (en U.S. délares) ...

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Bancos 92 93
Cuenta por cobrar al Constituyeiri® 19 19
Activos fijos recibidos en garantfa) | 11,702,357 (11,702,357
Total 11,702,449 11,702,338 111
PASIVO Y PATRIMONIO
PASIVO CORRIENTE:
Cuentas por pagar y total de pasivo 111 11
corriente
PATRIMONIO DEL 11,702,338 (11,702,338
FIDEICOMISO(1) (2)
Total 11,702,449 11,702,338 111
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1)

(2)

Estado deResultadolntegral por el periodo terminado el 31 de Diciemie del 2011

(No deberia presentarse)

Estados Reclasificaciones Estados
financieros y ajustes financieros
contables Bajo NIIE
.. (en U.S. ddlares) ...

Ingresos financieroQ) 8 (8)

GASTOS: (2)

Gastos suministros (20) 20

Gastos financieros @) 7

Total gastos (27 _ 27

Pérdida del afio (19) (19)

Corresponde a la eliminacién de los convenios deesidn aportados en

garantia y registrado como activo y patrimonio érFideicomiso por las

garantias de las obligaciones adquiridas por lagdlBes Adherentes con el

Acreedor (Corporacion de Desarrollo del MercadouBdario de Hipotecas

CTH S. A), los cuales no cumplen con los critepaga su reconocimiento y

medicion en los estados financieros del Fideicorbggo NIIF.

Corresponde a la reclasificacion de la cuenta gieegos, gastos y el efecto de

patrimonio del fideicomiso a cuentas por

cobrar @bnstituyente

correspondiente a los rembolsos netos o gastds $H19.
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CONCLUSIONES

El disefio de la propuesta de investigacion esaeasea de analisis en la viabilizacion
de las disposiciones del Consejo Nacional de ValereCNV con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera — NIlIFsual se ha obtenido una vez que se
han revisado y analizado los principales tipos mei€omisos Mercantiles como lo
son: de Titularizacion, Administracion, Inmobiliasi y de Garantias, tanto en la parte

de los términos contractuales, asi como la contabi@ncieras.

Para poder obtener la propuesta de investigacionhaerevisado las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, Ley deerdddo de Valores, las
disposiciones del Consejo Nacional de Valores,ratwd de fideicomisos e informes de
auditoria de Fideicomisos Mercantiles de Titulari@aa, Administracion, Inmobiliarios
y de Garantias; y estos fueron material importpata el analisis y estudios que dieron
como resultados principales propuestas de cambi@s aisposiciones del Consejo
Nacional de Valores para viabilizarlas con las Nasrinternacionales de Informacién
Financiera, asi como también sean consideradatap@dministradoras de fondos y
fideicomisos para sus negocios; y que se puedanarysen la propuesta de esta tesis.

Es necesario mencionar, que ademés del andlisgtugie de los materiales arriba
mencionados, también se revisaron observacionks debajos de auditoria, informes
técnicos, rendiciones de cuentas de las admin@tiadie fondos, se realizd un analisis
del impacto financiero a los constituyentes y/aginadores, asi como a los
beneficiarios, de las cuales se obtuvieron exoefemonclusiones e informacion
financieras gerenciales. Con respecto a lo ultindicado nos referimos a que se ha
hecho una revision en profundidad de todo el eotgue rodean a los fideicomisos

para cubrir todos sus efectos financieros y coaabl

88



La propuesta de investigacion trata sobre el dis#iain modelo para andlisis de
viabilizar las disposiciones locales con la norimésrnacionales, ademas vale la pena
también indicar que con este disefio de modelo gsie $e ha obtenido una estructura
muy completa y sistematica de los cambios prinegpgue se deben de considerarse en
la implementacién a mejorar a las disposicionealés; también incluye los efectos
financiero que tienen estos cambios que cualgstenaurador financiero-econémico y
contable puede comprender y analizar dichos efeetodecir, el disefio esta muy bien
estructurado que permite seguir los pasos de fais@matica y que se puede

evidenciar los cambios para cada fideicomiso y sjpramiento.
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RECOMENDACIONES

Casi todas las personas, sean estas juridicasi@lesat algunas vez en nuestras vidas
tratamos de desarrollar algun tipo de cambio a raejl sistema implementado, sea
con fines mercantiles, civiles o contables finarase pero de alguna forma se busca
desarrollar una idea, plasmar algin concepto ynmaejas circunstancias o informacion

gue se nos proporciona para un mejor entendimleno& o mundial.

Es por esto, que es recomendable el uso de lanpeepeopuesta de analisis, que
recomendamos sea analizado para el mejoramien&s a@isposiciones establecidas
localmente por el Consejo Nacional de Valorescasio también sea analizada por las
Administradoras de fondos y fideicomisos.

Es recomendable que El Consejo Nacional de Valotas Administradoras de Fondos
y de Fideicomiso, cuenten con modelos de analsiesta caracteristica, para que de
esta manera puedan contar con formatos estdndéesypermitan analizar rdpidamente
los contratos, las disposiciones del Consejo Natiate Valores y las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, y peangtaborar estados financieros,
indices financieros y tomar decisiones acertadggsoytunas en bien del Fideicomiso y
de los constituyentes y/o originadores, asi colas aeneficiarios.

Es muy importante y se recomienda que este modelandlisis que implemente el
Consejo Nacional de Valores y/o las administradadas fondos cuente con la
incorporacion y analisis de la normas actualizada yevise los impactos de estos en
los estados financieros, indices financiero, ecaodsny contables de los fideicomiso y

que permitan un mejor y mas rapido entendimientcadia uno de los casos a analizar.
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ANEXO 1
NORMAS INTERNACIONALES CONTABLES VIGENTES AL 2012

NIC 1 PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Objetivo

Esta Norma establece las bases para la presen@deifoms estados financieros de
propoésito general, para asegurar que los mismas c@aparables, tanto con los
estados financieros de la misma entidad correspotedi a periodos anteriores, como
con los de otras entidades. Esta Norma establegenmientos generales para la
presentacion de los estados financieros, guias gererminar su estructura y

requisitos minimos sobre su contenido.

Alcance

Una entidad aplicara esta Norma al preparar y ptasestados financieros de
propésito de informacién general conforme a lasniNmr Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

En otras NIIF se establecen los requerimientosedenocimiento, medicion e

informacion a revelar para transacciones y otreesus.

Esta Norma no sera de aplicacion a la estructucangenido de los estados
financieros intermedios condensados que se elalsreacuerdo con la NIC 34
Informacion Financiera Intermedia. Sin embargopésafos 15 a 35 se aplicaran
a estos estados financieros. Esta Norma se aptieal@ misma forma a todas las
entidades, incluyendo las que presentan estadmscfaros consolidados y las que
presentan estados financieros separados, comdiserden la NIC 27 Estados

Financieros Consolidados y Separados.
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Esta Norma utiliza terminologia propia de las ed&s con animo de lucro,
incluyendo las pertenecientes al sector publicdaSientidades con actividades
sin fines de lucro del sector privado o del se@dblico aplican esta Norma,
podrian verse obligadas a modificar las descrigsountilizadas para partidas

especificas de los estados financieros, e inclasm ¢stos.

Similarmente, las entidades que carecen de patiimtai como se define en la
NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentacion gemplo, algunos fondos de
inversion), y las entidades cuyo capital en ac@arees patrimonio (por ejemplo,
algunas entidades cooperativas) podrian tener kesiad de adaptar la
presentacion en los estados financieros de lagipadiones de sus miembros o

participantes.

NIC 2 INVENTARIOS

Objetivo

El objetivo de esta Norma es prescribir el tratamimiecontable de los inventarios. Un
tema fundamental en la contabilidad de los inverdags la cantidad de costo que
debe reconocerse como un activo, para que seadddifeasta que los ingresos
correspondientes sean reconocidos. Esta Norma stirainna guia practica para la
determinacion de ese costo, asi como para el slbstg reconocimiento como un
gasto del periodo, incluyendo también cualquieeni@to que rebaje el importe en
libros al valor neto realizable. También suministn@ctrices sobre las formulas del

costo que se usan para atribuir costos a los iakiest
Alcance
Esta Norma es de aplicacion a todos los inventagiasepto a:
(@) las obras en curso, resultantes de contraa®ustruccion, incluyendo los

contratos de servicios directamente relacionadéasgy la NIC 1Tontratos

de Construccidp
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(b) los instrumentos financieros (véase NIC B&trumentos Financieros:
Presentacion, NIC 39 Instrumentos Financieros: Reconocimiento y

Medicion yNIIF 9 Instrumentos Financierdsy

(c) los activos biologicos relacionados con lavédad agricola y productos
agricolas en el punto de cosecha o recoleccibnsévda NIC 41

Agricultura).

. Esta Norma no es de aplicacion en la medicion siinkentarios mantenidos por:

(@) Productores de productos agricolas y forestale productos agricolas tras
la cosecha o recoleccion, de minerales y de produttinerales, siempre
gue sean medidos por su valor neto realizablecaerdo con practicas bien
consolidadas en esos sectores industriales. Enasb cde que esos
inventarios se midan al valor neto realizable,dambios en este valor se
reconoceran en el resultado del periodo en quersdupcan dichos

cambios.

(b) Intermediarios que comercian con materias @sirotizadas, siempre que
midan sus inventarios al valor razonable menossa$t venta. En el caso
de que esos inventarios se lleven al valor razenalginos costos de venta,
los cambios en el importe del valor razonable mezastos de venta se
reconoceran en el resultado del periodo en quersdupcan dichos

cambios.

. Los inventarios a que se ha hecho referencia epatado (a) del parrafo 3 se
miden por su valor neto realizable en ciertas fagek produccion. Ello ocurre,
por ejemplo, cuando se han recogido las cosechaokag 0 se han extraido los
minerales, siempre que su venta esté aseguradanpantrato a plazo sea cual
fuere su tipo o garantizada por el gobierno, o lweando existe un mercado
activo y el riesgo de fracasar en la venta seamainEsos inventarios se excluyen

Gnicamente de los requerimientos de medicion estatuls en esta Norma.
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Los intermediarios que comercian son aquéllos quepcan o venden materias
primas cotizadas por cuenta propia, o bien porteués terceros. Los inventarios
a que se ha hecho referencia en el apartado (bpatehfo 3 se adquieren,
principalmente, con el proposito de venderlos erfutaro proximo, y generar
ganancias procedentes de las fluctuaciones en ediopro un margen de
comercializacion. Cuando esos inventarios se coiti por su valor razonable
menos los costos de venta, quedaran excluidosmaita de los requerimientos

de medicién establecidos en esta Norma.

NIC 7 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Objetivo

La informacién acerca de los flujos de efectivogi$ porque suministra a los
usuarios de los estados financieros las basesepataar la capacidad que tiene la
entidad para generar efectivo y equivalentes atigte asi como las necesidades de
liquidez que ésta tiene. Para tomar decisioneséeaizas, los usuarios deben evaluar
la capacidad que la entidad tiene de generar efegtequivalentes al efectivo, asi
como las fechas en que se producen y el grado dielurebre relativa de su

aparicion.

El objetivo de esta Norma es requerir el suminidganformacion sobre los cambios
historicos en el efectivo y equivalentes al efectie una entidad mediante un estado
de flujos de efectivo en el que los flujos de fondel periodo se clasifiquen segun

que procedan de actividades de operacion, de idweysie financiacion.

Alcance

Una entidad prepara un estado de flujos de efectil acuerdo con los
requerimientos de esta Norma, y lo presentara cparte integrante de sus
estados financieros, para cada periodo en queldiggtoria la presentacion de

éstos.
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Esta Norma sustituye a la antigua NICEgtado de Cambios en la Posicion

Financierg aprobada en julio de 1977.

Los usuarios de los estados financieros estaresados en saber como la entidad
genera y utiliza el efectivo y los equivalenteseédctivo. Esta necesidad es
independiente de la naturaleza de las actividadda dntidad, incluso cuando el
efectivo pueda ser considerado como el producta éatidad en cuestion, como
puede ser el caso de las entidades financieradcad@nte, las entidades
necesitan efectivo por las mismas razones, por difgrentes que sean las
actividades que constituyen su principal fuenténdeesos. En efecto, todas ellas
necesitan efectivo para llevar a cabo sus operesjgmagar sus obligaciones y
suministrar rendimientos a sus inversores. Porigomte, esta Norma requiere

gue todas las entidades presenten un estado dg flejefectivo.

NIC 8 POLITICAS DE CONTABILIDAD, CAMBIOS EN LOS EST IMADOS
DE CONTABILIDAD

Objetivo

El objetivo de esta Norma es prescribir los criteqpara seleccionar y modificar las
politicas contables, asi como el tratamiento cdatgbla informacién a revelar

acerca de los cambios en las politicas contab&eigsicambios en las estimaciones
contables y de la correccion de errores. La Nomaia tde realzar la relevancia y
fiabilidad de los estados financieros de una edtidai como la comparabilidad con
los estados financieros emitidos por ésta en pesiadteriores, y con los elaborados

por otras entidades.
Los requerimientos de informacion a revelar retsia politicas contables, excepto

los referentes a cambios en las politicas contab&ssido establecidos en la NIC 1

Presentacion de Estados Financieros
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Alcance

Esta Norma se aplicara en la seleccion y aplicad@rpoliticas contables, asi
como en la contabilizacion de los cambios en égtaan las estimaciones

contables, y en la correccion de errores de pesiadteriores.

El efecto impositivo de la correccion de los ersode periodos anteriores, asi
como de los ajustes retroactivos efectuados alzeeatambios en las politicas
contables, se contabilizara de acuerdo con la RI@npuesto a las Gananciag

se revelara la informacion requerida por esta Norma

NIC 10 EVENTOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO DE
PRESENTACION DEL REPORTE

Objetivo

El objetivo de esta Norma es prescribir:

(a) cuando una entidad deberia ajustar sus edfiadosieros por hechos ocurridos

después del periodo sobre el que se informa; y

(b) la informacién a revelar que una entidad diebefectuar respecto a la fecha en
que los estados financieros fueron autorizados gparpublicacion, asi como
respecto a los hechos ocurridos después del pesaiate el que informa.

La Norma requiere también que una entidad no debeldborar sus estados

financieros bajo la hipétesis de negocio en marshkls hechos ocurridos después

del periodo sobre el que informa indican que diupatesis no resulta apropiada.

Alcance

Esta Norma sera aplicable en la contabilizaciébnnyla informacion a revelar

correspondiente a los hechos ocurridos despugsedebo sobre el que informa.
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NIC 12 IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Objetivo

El objetivo de esta norma es prescribir el tratatoiecontable del impuesto a las
ganancias. El principal problema al contabilizaingbuesto a las ganancias es cémo

tratar las consecuencias actuales y futuras de:

(a) la recuperacion (liquidacion) en el futuro daporte en libros de los activos
(pasivos) que se han reconocido en el estado deacgih financiera de la

entidad; y

(b) las transacciones y otros sucesos del pemodaeente que han sido objeto de

reconocimiento en los estados financieros.

Tras el reconocimiento, por parte de la entidad igt@ma, de cualquier activo o
pasivo, esta inherente la expectativa de que reatfpel primero o liquidard el
segundo, por los valores en libros que figuran a&n dorrespondientes partidas.
Cuando sea probable que la recuperacion o liquidade los valores contabilizados
vaya a dar lugar a pagos fiscales futuros mayonesgres) de los que se tendrian si
tal recuperacion o liquidacion no tuviera consecignfiscales, la presente Norma
exige que la entidad reconozca un pasivo (actiay) g impuesto diferido, con

algunas excepciones muy limitadas.

Esta Norma exige que las entidades contabilicercdasecuencias fiscales de las
transacciones y otros sucesos de la misma maneraantabilizan esas mismas
transacciones o sucesos econémicos. Asi, los effistales de transacciones y otros
sucesos que se reconocen en el resultado del pesmdegistran también en los
resultados. Para las transacciones y otros sucesmsocidos fuera del resultado (ya
sea en otro resultado integral o directamente epagimonio), cualquier efecto

impositivo relacionado también se reconoce fuerardsultado (ya sea en otro
resultado integral o directamente en el patrimoniDe forma similar, el

reconocimiento de los activos por impuestos ditexig pasivos en una combinacion
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de negocios afectara al importe de la plusvalia sjuge en esa combinacion de

negocios o al importe reconocido de una compraadiciones muy ventajosas.

Esta Norma también aborda el reconocimiento de/@ctpor impuestos diferidos
que aparecen ligados a pérdidas y créditos fiscabesitilizados, asi como la
presentacion del impuesto a las ganancias en fadassfinancieros, incluyendo la

informacioén a revelar sobre los mismos.

Alcance

Esta Norma se aplicara en la contabilizacion dpliesto a las ganancias.

Para los propoésitos de esta Norma, el término istpua las ganancias incluye
todos los impuestos, ya sean nacionales o extomyjgue se relacionan con las
ganancias sujetas a imposicion. El impuesto adaanmgias incluye también otros
tributos, tales como las retenciones sobre dividenque se pagan por parte de
una entidad subsidiaria, asociada o negocio camjeniando proceden a distribuir

ganancias a la entidad que informa.

Esta Norma no aborda los métodos de contabilizadeitas subvenciones del
gobierno (véase la NIC 20ontabilizacién de las Subvenciones del Gobierno e
Informacién a Revelar sobre Ayudas Gubernamentatesle los créditos fiscales
por inversiones. Sin embargo, la Norma se ocupéadmntabilizacion de las
diferencias temporarias que pueden derivarse dg sabvenciones o deducciones

fiscales.

NIC 16 PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPO

Objetivo

El objetivo de esta Norma es prescribir el tratantmeontable de propiedades, planta
y equipo, de forma que los usuarios de los estéidaacieros puedan conocer la
informacion acerca de la inversion que la entidexet en sus propiedades, planta y

equipo, asi como los cambios que se hayan produsmiddicha inversion. Los
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principales problemas que presenta el reconocimieontable de propiedades,
planta y equipo son la contabilizacién de los astjia determinacion de su importe
en libros y los cargos por depreciacion y pérdigas deterioro que deben

reconocerse con relacion a los mismos.

Alcance

Esta Norma debe ser aplicada en la contabilizadénlos elementos de
propiedades, planta y equipo, salvo cuando otramidoexija 0 permita un
tratamiento contable diferente.

Esta Norma no sera de aplicacion a:

(a) las propiedades, planta y equipo clasificamaso mantenidas para la venta de
acuerdo con la NIIF BActivos No Corrientes Mantenidos para la Venta y

Operaciones Discontinuadas;

(b) los activos bioldgicos relacionados con lavatad agricola (véase la NIC 41

Agricultura);

(c) el reconocimiento y medicién de activos pas@l@acion y evaluacion (véase la
NIIF 6 Exploracion y Evaluacion de Recursos Minergles

(d) los derechos mineros y reservas minerales t@beno petroleo, gas natural y

recursos no renovables similares.

No obstante, esta Norma sera de aplicacion a lEmeritos de propiedades,
planta y equipo utilizados para desarrollar o naartéos activos descritos en los

parrafos (b) a (d).

Otras Normas pueden obligar a reconocer un detaduninelemento de
propiedades, planta y equipo de acuerdo con wantiahto diferente al exigido en
esta Norma. Por ejemplo, la NIC Arrendamientogxige que la entidad evallue

si tiene que reconocer un elemento de propiedatla®a y equipo sobre la base
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de la transmisién de los riesgos y ventajas. Simaego, en tales casos, el resto de
aspectos sobre el tratamiento contable de los agtattivos, incluyendo su

depreciacién, se guiaran por los requerimientda geesente Norma.
Una entidad que utilice el modelo del costo pasapl@piedades de inversion de
acuerdo con la NIC 4Bropiedades de Inversiontilizara el modelo del costo al
aplicar esta Norma.
NIC 17 ARRENDAMIENTOS
Objetivo
El objetivo de esta Norma es el de prescribir, parandatarios y arrendadores, las
politicas contables adecuadas para contabilizavelar la informacion relativa a los
arrendamientos.

Alcance

Esta Norma sera aplicable en la contabilizacion tddos los tipos de

arrendamientos que sean distintos de los:

(a) acuerdos de arrendamiento para la exploracidso de minerales, petrdleo, gas

natural y recursos no renovables similares; y
(b) acuerdos de licencias para temas tales coriculaes, grabaciones en video,
obras de teatro, manuscritas, patentes y dereehastdr.

Sin embargo, esta Norma no sera aplicable comopzaada medicion de:

(a) propiedades tenidas para arrendamiento, easel de que se contabilicen como

propiedades de inversion (véase la NIGP40piedades de Inversifin

(b) propiedades de inversidbn suministradas poendadores en régimen de

arrendamiento operativo (véase la NIC 40);
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(c) activos bioldgicos poseidos por arrendatagasrégimen de arrendamiento
financiero (véase la NIC 4Agricultura); o

(d) activos biologicos suministrados por arrendasi@n régimen de arrendamiento

operativo (véase la NIC 41).

Esta Norma sera de aplicacion a los acuerdos ntedias cuales se transfiere el
derecho de uso de activos, incluso en el caso @elourrendador quedara obligado a
suministrar servicios de cierta importancia en aiéla con la operacién o el
mantenimiento de los citados bienes. Por otra pasta Norma no sera de aplicacion
a los acuerdos que tienen la naturaleza de costd@cervicios, donde una parte no

transfiera a la otra el derecho a usar algun tgadtivo.

NIC 18 INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Objetivo

Los ingresos son definidos, en Blarco Conceptual para la Preparacion y
Presentacion de Estados Financierosomo incrementos en los beneficios
econdmicos, producidos a lo largo del periodo dudataen forma de entradas o
incrementos de valor de los activos, o bien consmafiuciones de los pasivos, que
dan como resultado aumentos del patrimonio y nanesélacionados con las
aportaciones de los propietarios de la entidadcdakcepto de ingreso comprende
tanto los ingresos de actividades ordinarias coasoganancias. Los ingresos de
actividades ordinarias propiamente dichos surgereleaurso de las actividades
ordinarias de la entidad y adoptan una gran vatieg@anombres, tales como ventas,
comisiones, intereses, dividendos y regalias. Etiob de esta Norma es establecer
el tratamiento contable de los ingresos de actidaordinarias que surgen de

ciertos tipos de transacciones y otros eventos.

La principal preocupacion en la contabilizaciénmgesos de actividades ordinarias
es determinar cuando deben ser reconocidos. Edsagite actividades ordinarias es
reconocido cuando es probable que los beneficioadeicos futuros fluyan a la

entidad y estos beneficios puedan ser medidosiabitidad. Esta Norma identifica
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las circunstancias en las cuales se cumplen estesas para que los ingresos de

actividades ordinarias sean reconocidos. Tambiénirgstra una guia practica sobre

la aplicacion de tales criterios.

Alcance

Esta Norma debe ser aplicada al contabilizar ingreke actividades ordinarias

procedentes de las siguientes transacciones yasices

(a) venta de bienes.

(b) la prestacion de servicios.

(c) el uso, por parte de terceros, de activos dentalad que produzcan intereses,

regalias y dividendos.

Esta Norma deroga la anterior NIC R&conocimiento de los Ingres@probada
en 1982.

El término “productos” incluye tanto los producidpsr la entidad para ser
vendidos, como los adquiridos para su reventas t@eno las mercaderias de los
comercios al por menor o los terrenos u otras pozules que se tienen para

revenderlas a terceros.

La prestacion de servicios implica, normalmentegjicucion, por parte de la
entidad, de un conjunto de tareas acordadas erontnato, con una duracion
determinada en el tiempo. Los servicios puedentgnses en el transcurso de un
anico periodo o a lo largo de varios periodos doeta Algunos contratos para la
prestacion de servicios se relacionan directamesriecontratos de construccion,
por ejemplo aquéllos que realizan los arquitectds gerencia de los proyectos.
Los ingresos de actividades ordinarias derivadostalies contratos no son
abordados en esta Norma, sino que se contabilizacuaerdo con los requisitos
que, para los contratos de construccion, se esgatién la NIC 1Xontratos de

Construccion.
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El uso, por parte de terceros, de activos de lalahtda lugar a ingresos que
adoptan la forma de:

(&) intereses—cargos por el uso de efectivo, devalgntes al efectivo o por el

mantenimiento de deudas para con la entidad;

(b) regalias—cargos por el uso de activos a |lptgeo de la entidad, tales como

patentes, marcas, derechos de autor o aplicadigioeaticas; y
(c) dividendos—distribuciones de ganancias a lee@dores de participaciones en la
propiedad de las entidades, en proporcion al ptagegue supongan sobre el
capital o sobre una clase particular del mismo.
Esta Norma no trata de los ingresos de actividad#sarias procedentes de:

(@) contratos de arrendamiento financiero (véaddC 17Arrendamientok

(b) dividendos producto de inversiones financidtegadas por el método de la

participacion (véase la NIC ZBontabilizacion de Inversiones en Asocigdgas
(c) contratos de seguro bajo el alcance de la Bllllentratos de Segurps
(d) cambios en el valor razonable de activos yivpasfinancieros, o productos
derivados de su disposicion (véanse la Nllfh&trumentos Financierog la
NIC 39Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medigion

(e) cambios en el valor de otros activos corrgnte

() reconocimiento inicial y cambios en el valazonable de los activos bioldgicos

relacionados con la actividad agricola (véase (@ Ml Agricultura);

(g) reconocimiento inicial de los productos agdsdveéase la NIC 41), y

(h) extraccion de minerales en yacimientos.
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NIC 23 COSTOS POR PRESTAMOS

Principio basico

Los costos por préstamos que sean directamenteuibtés a la adquisicion,
construccion o produccién de un activo apto fornpante del costo de dichos

activos. Los demas costos por préstamos se reaoigoogo gastos.

Alcance

Esta Norma se aplicara por una entidad en la ciiz&tdon de los costos por

préstamos.

Esta Norma no se ocupa del costo, efectivo o indaytdel patrimonio incluido el

capital preferente no clasificado como pasivo.

No se requiere que una entidad aplique esta Norfoa aostos por préstamos

directamente atribuibles a la adquisicion, considrco produccion de:

(a) un activo apto medido al valor razonable, cgraoejemplo un activo biolégico;

o

(b) inventarios que sean manufacturados, o prodaai# cualquier otra forma, en

grandes cantidades de forma repetitiva.

NIC 24 INFORMACION A REVELAR SOBRE PARTES RELACIONA DAS

Objetivo

El objetivo de esta Norma es asegurar que los @stdancieros de una entidad
contengan la informacion a revelar necesaria panampde manifiesto la posibilidad
de que su situacion financiera y resultados deloger puedan haberse visto
afectados por la existencia de partes relacionaakiscomo por transacciones y

saldos pendientes, incluyendo compromisos, coradiphartes.
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Alcance

Esta Norma se aplicara en:

(a) laidentificacion de relaciones y transaccgometre partes relacionadas;

(b) la identificacibn de saldos pendientes, inehdo compromisos, entre una

entidad y sus partes relacionadas;

(c) la identificacion de las circunstancias endae se requiere revelar informacion

sobre los apartados (a) y (b); y

(d) la determinacion de la informacién a revetzbre todas esas partidas.

Esta Norma requiere revelar informacion sobre lalciones entre partes
relacionadas, transacciones, saldos pendientdsy@mclo compromisos, en los
estados financieros consolidados y separados deamtladora, un participe en
un negocio conjunto o un inversor, presentadoscderdo con la NIC 2Estados
Financieros Consolidados y Separaddssta norma también se aplicara a los

estados financieros individuales.

Las transacciones y los saldos pendientes enttespaglacionadas con otras
entidades de un grupo se revelaran en los estagoxieros de la entidad. Las
transacciones y saldos pendientes entre partesiomdaas intragrupo se
eliminaran en el proceso de elaboracién de loglestéinancieros consolidados

del grupo.

Propdsito de la informacion a revelar sobre las pdes relacionadas

Las relaciones entre partes relacionadas son urectedstica normal del
comercio y de los negocios. Por ejemplo, las edéddrecuentemente llevan a
cabo parte de sus actividades a través de sulagjiaregocios conjuntos y
asociadas. En esas circunstancias, la entidad laeogpacidad de influir en las
politicas financieras y de operacion de la entigadicipada a través de la

presencia de control, control conjunto o influersignificativa.
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La relacion entre partes relacionadas puede tdaetos sobre los resultados y la
situacion financiera de una entidad. Las parteaci@hadas pueden realizar
transacciones que otras partes, carentes de mglam@odrian. Por ejemplo, una
entidad que vende bienes a su controladora al ,cpstivia no hacerlo en esas
condiciones a otro cliente. También, las transagsoentre partes relacionadas
pueden no realizarse por los mismos importes quee grartes carentes de

relacion.

Los resultados v la situacion financiera de unaedtpueden verse afectados por
una relacion entre partes relacionadas, incluso sian tenido lugar transacciones
entre dichas entidades. La mera existencia dddeida puede ser suficiente para
afectar a las transacciones de la entidad con @asies. Por ejemplo, una
subsidiaria puede terminar sus relaciones coneottidad ajena al grupo, con la
que mantenga lazos comerciales, en el momento daddmisicion por su
controladora de otra subsidiaria que se dedigumeisaho tipo de actividad que la
tercera anterior ajena al grupo. De forma altevaatuna de las partes puede
abstenerse de actuar debido a la influencia sogivia ejercida por la otra parte -
por ejemplo, una subsidiaria puede recibir instarees de su controladora para

no llevar a cabo actividades de investigacion yadeo

Por estas razones, el conocimiento de las tramsees;i saldos pendientes,
incluyendo compromisos, y relaciones de una enticta partes relacionadas
podria afectar a la evaluacién de sus operaciooetp usuarios de los estados
financieros, incluyendo la evaluacion de los riesgmportunidades a los que se

enfrenta la entidad.

NIC 32 INSTRUMENTOS FINANCIEROS: "PRESENTACION

Objetivo

El objetivo de esta Norma es establecer princip@ms presentar los instrumentos

financieros como pasivos 0 patrimonio y para corspenactivos y pasivos

financieros. Ella aplica a la clasificacion de lostrumentos financieros, desde la

perspectiva del emisor, en activos financierosivpadinancieros e instrumentos de
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patrimonio; en la clasificacién de los interesasijdéndos y pérdidas y ganancias
relacionadas con ellos, y en las circunstanciasajpligan a la compensacion de

activos financieros y pasivos financieros.

Los principios de esta Norma complementan los ivelstal reconocimiento y
medicion de los activos y pasivos financieros,aBIIF 9 Instrumentos Financieros
y la NIC 39Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicida la revelaciéon
de informacion sobre ellos en la NIIFIfstrumentos Financieros: Informacion a

Revelar

Alcance

Esta Norma se aplicara por todas las entidadegogla clase de instrumentos

financieros, excepto a:

(a) aquellas participaciones en subsidiarias, adasiy negocios conjuntos, que se
contabilicen de acuerdo con la NIC Estados Financieros Consolidados y
Separados NIC 28 Inversiones en Asociadas NIC 31 Participaciones en
Negocios ConjuntodNo obstante, en algunos casos la NIC 27, la NAA® 2a
NIC 31 permiten que una entidad contabilice lastippaciones en una
subsidiaria, asociada o negocio conjunto aplicdaddlC 39; en esos casos, las
entidades aplicaran los requerimientos de esta Blotms entidades aplicaran
también esta Norma a todos los derivados vinculagsarticipaciones en

subsidiarias, asociadas 0 negocios conjuntos

(b) Los derechos y obligaciones de los empleadalesvados de planes de
beneficios a los empleados, a los que se apligidlTa 19 Beneficios a los

Empleados

(d) Los contratos de seguro, segun se definea dHlF 4 Contratos de SegurdNo
obstante, esta Norma se aplica a los derivadodditgsl en contratos de seguro,
siempre que la NIC 39 requiera que la entidad m#abilice por separado.
Ademas, un emisor aplicara esta Norma a contratogaglantia financiera si
aplica la NIC 39 para reconocer y medir los congapero aplicara la NIIF 4 si
opta, de acuerdo con su parrafo 4(d), por apleadllF 4 para reconocerlos y

medirlos.
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(e) Instrumentos financieros que entren dentroaehnce de la NIIF 4 porque
contengan un componente de participacion discratidfl emisor de dichos
instrumentos esta exento de aplicar a esos compnas parrafos 15 a 32 y
GA25 a GA35 de esta Norma, que se refieren a landidn entre pasivos
financieros e instrumentos de patrimonio. Sin egdyalos instrumentos estan
sujetos al resto de requerimientos de esta Norrdam@s, esta Norma es de
aplicacion a los derivados que estén implicitosliehos instrumentos (véase la
NIC 39).

(H Instrumentos financieros, contratos y obligags derivados de transacciones
con pagos basados en acciones, a las que se laphdd: 2 Pagos Basados en

Accionessalvo en los siguientes casos:

(i) contratos que entren dentro del alcance depisafos 8 a 10 de esta

Norma, a los que es de aplicacion la misma,

(i) los péarrafos 33 y 34 de esta Norma, que sex@licados a las acciones
propias en cartera adquiridas, vendidas, emitidagquidadas, que tengan
relacion con planes de opciones sobre accioneslgaempleados, planes
de compra de acciones por empleados y todos loadlanuerdos de pagos

basados en acciones.

. Esta Norma se aplicard a aquellos contratos de reompventa de partidas no
financieras que se liquiden por el importe netogfttivo o en otro instrumento
financiero, o mediante el intercambio de instrurastiinancieros, como si dichos
contratos fuesen instrumentos financieros, corxtzmcion de los contratos que
se celebraron y se mantienen con el objetivo déirex entregar una partida no
financiera, de acuerdo con las compras, ventas cesitades de utilizacion

esperadas por la entidad.

- Existen diversas formas por las que un contratocotgpra o de venta de partidas
no financieras puede liquidarse por el importe neto efectivo o en otro
instrumento financiero, 0 mediante el intercamb&iklstrumentos financieros.

Entre ellas se incluyen:
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(@)

(b)

(©)

(d)

cuando las clausulas del contrato permitamesgoiera de las partes liquidar por
el importe neto, en efectivo o en otro instrumefib@nciero o mediante el

intercambio de instrumentos financieros;

Cuando la capacidad para liquidar por el irtgooreto, en efectivo o en otro
instrumento financiero o mediante el intercambioird#rumentos financieros,
no esté explicitamente recogida en las clausulbsaldrato, pero la entidad
liquide habitualmente contratos similares por gbonte neto, en efectivo u otro
instrumento financiero o mediante el intercambioim&rumentos financieros
(ya sea con la contraparte, mediante acuerdos meersacion o mediante la

venta del contrato antes de su ejercicio o caddaeéaplazo);

cuando, para contratos similares, la entidagh dxabitualmente la entrega del
subyacente y lo venda en un periodo corto con jetiob de generar ganancias

por las fluctuaciones del precio a corto plazo anamgen de intermediacion; y

cuando el elemento no financiero objeto deltredo sea facilmente convertible

en efectivo.

Un contrato al que le sean de aplicacion los apastéb) o (c), no se celebra con
el objetivo de recibir o entregar el elemento nmaiiiciero, de acuerdo con las
compras, ventas o necesidades de utilizacion edgeerpor la entidad y, en
consecuencia, estarda dentro del alcance de estaaNdos demas contratos, a
los que sea de aplicacion el parrafo 8, se evaluysa@éa determinar si han sido
celebrados o se mantienen con el objetivo de recilgntregar una partida no
financiera de acuerdo con las compras, ventas esitlmles de utilizacidon
esperadas por la entidad y si, por ello, estarrdelel alcance de esta Norma.

Una opcion emitida de compra o venta de elemerddsancieros, que pueda ser
liquidada por el importe neto, en efectivo o erodtistrumento financiero, o
mediante el intercambio de instrumentos financialesacuerdo con los apartados
(@) o (d) del parrafo 9, esta dentro del alcancesie Norma. Dicho contrato no
puede haberse celebrado con el objetivo de reoibk@ntregar una partida no
financiera de acuerdo con las compras, ventas esitrles de utilizacion

esperadas por la entidad.
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NIC 36 DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS

Objetivo

El objetivo de esta Norma consiste en establesepiocedimientos que una entidad
aplicara para asegurarse de que sus activos estéabitizados por un importe que
No sea superior a su importe recuperable. Un aestara contabilizado por encima
de su importe recuperable cuando su importe ensliexceda del importe que se
pueda recuperar del mismo a través de su utilinagide su venta. Si este fuera el
caso, el activo se presentaria como deteriorada, Norma exige que la entidad
reconozca una pérdida por deterioro del valor éeaetivo. En la Norma también se
especifica cuando la entidad revertira la pérdioladeterioro del valor, asi como la

informacioén a revelar.

Alcance

Esta Norma se aplicara para la contabilizaciordd#rioro del valor de todos los
activos, distintos de:

(&) inventarios (véase la NICliaventariog;

(b) activos surgidos de los contratos de constémcpiéase la NIC 1Contratos de

Construcciom;

(c) activos por impuestos diferidos (véase la AImpuesto a las Ganancigs

(d) activos procedentes de beneficios a los erdpkévéase la NIC 1Beneficios a

los Empleados

(e) Los activos financieros dentro del alcance lde NIIF 9 Instrumentos

Financieros

() propiedades de inversion que se midan segvaku razonable (véase la NIC

40 Propiedades de Inversi@in
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(g) activos bioldgicos relacionados con la acadidgricola, que se midan segun su
valor razonable menos los costos de venta (védskCld 1 Agricultura);

(h) costos de adquisicion diferidos, asi comovastiintangibles derivados de los
derechos contractuales de una aseguradora en tosntl@a seguros que estén
dentro del alcance de la NIIFCbntratos de Segury

(i) activos no corrientes (o grupos de activosasar disposicion) clasificados como
mantenidos para la venta de acuerdo con la NIIRcBvos no Corrientes
Mantenidos Para la Venta y Operaciones Discontirasad

. Esta Norma no es de aplicacion a los inventarides activos derivados de los
contratos de construccion, a los activos por imjmsediferidos, a los activos que
surgen de las retribuciones a los empleados nsadtivos clasificados como
mantenidos para la venta (o incluidos en un grupadivos para su disposicion
que se haya clasificado como mantenido para laaygmbrque las Normas
existentes aplicables a estos activos establecen rémuisitos para su

reconocimiento y medicion.

. Esta Norma es de aplicacion a los activos finaosietasificados como:

(a) subsidiarias, segun se definen en la NIE&Ados Financieros Consolidados y

Separados;

(b) asociadas, segun se definen en la NIt 28rsiones en Asociadag

(c) negocios conjuntos, segun se definen en la3lRarticipaciones en

Negocios Conjuntos.

Para el deterioro del valor de otros activos fimenos, véase la NIC 39.

. Esta Norma no es de aplicacion a los activos fieaogs que se encuentren

incluidos en el alcance de la NIIF 9, a las propikx de inversion que se midan

114



segun su valor razonable de acuerdo con la NIthia,los activos biolégicos

relacionados con la actividad agricola que se mgkgun su valor razonable

menos los costos de venta, de acuerdo con la NISidEmbargo, esta Norma es

aplicable a los activos que se contabilicen segunador revaluado (es decir,

valor razonable) de acuerdo con otras NIIF, comma@delo de revaluacion de la

NIC 16 Propiedades, Planta y Equipba identificacién de si un activo revaluado

puede haberse deteriorado, dependera de los asitgplicados para determinar el

valor razonable:

(a) Si el valor razonable del activo fuese su wvd® mercado, la Unica diferencia

(b)

entre el valor razonable del activo y su valor redaide menos los costos de

venta, son los costos incrementales que se dadivectamente de la disposicion

del activo:

()

(ii)

Si los costos de disposicion son insignificantésmeorte recuperable del
activo revaluado sera necesariamente proximo aagomqgue, su valor
revaluado (es decir, valor razonable). En este, después de la aplicacion
de los criterios de la revaluacion, es improbalie ¢l activo revaluado se

haya deteriorado, y por tanto no es necesario asgimmporte recuperable.

Si los costos de disposicion no fueran insignifieanel valor razonable
menos los costos de venta del activo revaluadorss@sariamente inferior
a su valor razonable. En consecuencia, se recaneteieterioro del valor
del activo revaluado, si su valor en uso es infeaigu valor revaluado (es
decir, valor razonable). En este caso, despuésadaplicacion de los
criterios de la revaluacion, la entidad aplicafé &orma para determinar si

el activo ha sufrido o no un deterioro de su valor.

Si el valor razonable del activo se deterngnesn un criterio distinto de su

valor de mercado, su valor revaluado (es decirgrvedzonable) podria ser

superior o inferior a su importe recuperable. Rotd, después de la aplicacion

de los criterios de la revaluacion, la entidadcapé esta Norma para determinar

si el activo ha sufrido o no un deterioro de swral
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NIC 37 PROVISIONES, PASIVOS CONTIGENTES Y ACTIVOS
CONTIGENTES

Objetivo

El objetivo de esta Norma es asegurar que seattilias bases apropiadas para el
reconocimiento y la medicion de las provisionessiyis contingentes y activos
contingentes, asi como que se revele la informaoodnplementaria suficiente, por
medio de las notas, como para permitir a los ussiacomprender la naturaleza,

calendario de vencimiento e importes, de las aresipartidas.
Alcance

Esta Norma debe ser aplicada por todas las enfidati@roceder a contabilizar

Sus provisiones, pasivos contingentes y activosiragentes, excepto:

(a) agquéllos que se deriven de contratos pendig@ejecucion, excepto cuando el

contrato es oneroso; y
(b) aguéllos de los que se ocupe alguna otra Norma.

Esta Norma no es de aplicacion a los instrument@ndieros (incluyendo las
garantias) que caen en el alcance de la NIC I3&trumentos Financieros:

Reconocimiento y Medicion

Los contratos pendientes de ejecucion son aquélides que las partes no han
cumplido ninguna de las obligaciones a las queosepoometieron, o bien que
ambas partes han ejecutado parcialmente, y en igadida, sus obligaciones.
Esta Norma no se aplica a los contratos pendielgegecucion, salvo que tengan

caracter oneroso para la entidad.

Cuando otra Norma se ocupe de un tipo especificopmeision, pasivo
contingente o activo contingente, una entidad a@iesa Norma en lugar de la
presente. Por ejemplo, ciertos tipos de provisisesabordan en las Normas

sobre:
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(@)
(b)

(©)

(d)
()

contratos de construccion (véase la NICahtratos de Construccidn

el impuesto a las ganancias (véase la NI@nfziesto a las Ganancigs

arrendamientos (véase la NIC Arrendamientos Si bien esta NIC 17 no
contiene ninguna especificacion sobre como tramatrendamientos operativos
que resulten onerosos para la entidad, por lo @bedhque aplicar la presente

Norma para tratarlos;

beneficios a los empleados (véase la NIBdReficios a los Empleadoy

contratos de seguro (véase la NlIEd@ntratos de Segurp No obstante, esta

Norma es de aplicacion a las provisiones, pasiva#tingentes y activos

contingentes de una entidad aseguradora que deaenties de sus obligaciones
y derechos en virtud de contratos de seguros déa dentro del alcance de la
NIIF 4.

Ciertas partidas, tratadas como provisiones, puextar relacionadas con el
reconocimiento de algun ingreso de actividadeshariis, por ejemplo en el caso
de que la entidad otorgue ciertas garantias a cauhbila percepcion de un
determinado importe o cuota. Esta Norma no trataeebnocimiento de los
ingresos de actividades ordinarias, puesto que aerNIC 18 Ingresos de
Actividades Ordinarias se identifican las circunstancias precisas pdra e
reconocimiento de los mismos, y se suministra wia gractica para aplicar los

criterios de reconocimiento. Esta Norma no modilitcastablecido en la NIC 18.

En esta Norma se definen las provisiones como gssle cuantia o vencimiento
inciertos. En algunos paises, el término “provisisa utiliza en el contexto de
partidas tales como la depreciacién, y la pérdelaalor por deterioro de activos
0 de los deudores de dudoso cobro. Estas partideeden de ajustes en el

importe en libros de ciertos activos, y no se tratia la presente Norma.

En otras Normas se especifican las reglas parar tcagrtos desembolsos como
activos o0 como gastos. Tales cuestiones no somat@s en la presente Norma.
Por consiguiente, esta Norma no exige, ni proHéeapitalizacion de los costos

reconocidos al constituir una determinada provision
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Esta Norma es de aplicacién a las provisiones ggiructuracion (incluyendo las
operaciones discontinuadas). Cuando una determmeattacturacion cumple con
la definicion de operacidon en discontinuacion, N6 Activos no Corrientes
Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontirasaghuede exigir revelar

informacién adicional sobre la misma.

NIC 39 INSTRUMENTOS FINANCIEROS: RECONOCIMIENTO Y
MEDICION

Objetivo

El objetivo de esta Norma es el establecimientpraeipios para el reconocimiento
y la medicién de los pasivos financieros, asi cam@lgunos contratos de compra o
venta de partidas no financieras. Los requerimgenpara la presentacion de
informacion sobre los instrumentos financieros staldecen en la NIC 32

Instrumentos Financieros: Presentaciér.os requerimientos relativos a la
informacion a revelar sobre instrumentos finan@eastan en la NIIF Ihstrumentos

Financieros: Informacion a Revelakos requerimientos para la clasificacion y

medicion de activos financieros estan en la NIIEsfrumentos Financieros.
Alcance

Esta Norma se aplicara por todas las entidadedoglaa clase de instrumentos

financieros, excepto a:

(a) Las participaciones en subsidiarias, asocigdagegocios conjuntos, que se
contabilicen segun la NIC XHstados Financieros Consolidados y Separathos
NIC 28 Inversiones en Asociadas la NIC 31 Participaciones en Negocios
Conjuntos No obstante, las entidades aplicaran esta Norfas @articipaciones
en subsidiarias, asociadas o0 negocios conjuntosdguacuerdo con la NIC 27,
NIC 28 o NIC 31, se contabilicen de acuerdo coma &kirma. Las entidades
también aplicaran esta Norma a los derivados stdweparticipaciones en
subsidiarias, asociadas 0 negocios conjuntos, saodo el derivado cumpla la

definicion de instrumento de patrimonio de la esdidue contiene la NIC 32.
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(b)

(©)

(©)

(d)

Derechos y obligaciones surgidos de los ctodrde arrendamiento a los que se

aplique la NIC 1ArrendamientosSin embargo:

las partidas por cobrar derivadas del arremel@m y reconocidas por el
arrendador, estaran sujetas a las estipulaciofes baja en cuentas y deterioro
del valor fijadas en esta Norma (véanse los péarafoa 37, 58, 59, 63 a 65 y
los parrafos GA 36 a GA 52 y GA 84 a GA93 del Apead);

(i) las partidas por pagar derivadas de un aasmento financiero y
reconocidas por el arrendatario, estaran sujetias a@stipulaciones sobre
baja en cuentas fijadas en esta Norma (véansealvafgs 39 a 42 y los
parrafos GA57 a GA63 del Apéndice A); y

(iii) los derivados implicitos en un arrendamienéstaran sujetos a las
estipulaciones sobre derivados implicitos contenelo esta Norma (véanse
los parrafos 10 a 13 y los parrafos GA27 a GA33Ap&ndice A).

Los derechos y obligaciones de los empleadaesvados de planes de
beneficios a los empleados, a los que se apliquel@a 19 Beneficios a los

Empleados

Los instrumentos financieros emitidos por édad que cumplan la definicién
de un instrumento de patrimonio de la NIC 32 (igehdo opciones y

certificados de opcion para la suscripcion de a@sSd 0 que se requiera que
sean clasificados como un instrumento de patrimatéoacuerdo con los

parrafos 16A y 16B o los parrafos 16C y 16D deli@ BR2.

No obstante, el tenedor de este instrumento demmatio aplicara esta Norma a
es0s instrumentos, a menos que cumplan la excepu@mcionada en el

apartado (a) anterior.

(e) Derechos y obligaciones surgidos de (i) unrebmtde seguro, segun lo define la

NIIF 4 Contratos de Segur@ue sean diferentes de los derechos y obligagione

de un emisor procedentes de los contratos de sequecumplan la definicion
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(f)

(h)

()

de contrato de garantia financiera que figura goaalafo 9, o (ii) un contrato
que esté dentro del alcance de la NIIF 4 por centem componente de
participacion discrecional. No obstante, esta Nosmaplica a un derivado que
esté implicito en un contrato que esté dentro ltainae de la NIIF 4, siempre
gue el derivado en si no sea un contrato que estéoddel alcance de la NIIF 4
(véanse los parrafos 10 a 13 y los parrafos GAZZFA83 del Apéndice A).
Ademas, si un emisor de contratos de garantiadieemha manifestado previa
y explicitamente que considera a tales contratosocde seguro y ha usado la
contabilidad aplicable a los contratos de segysodra optar entre aplicar esta
Norma o la NIIF 4 a dichos contratos de garantiarfciera (véanse los parrafos
GA4 y GA4A). El emisor podra efectuar la elecci@mitato por contrato, pero

la eleccion que haga para cada contrato sera cable

los contratos a término entre un adquirentenyaccionista que vende para
comprar o vender una adquirida que dara lugar acaninacion de negocios
en una fecha de adquisiciéon futura. El plazo detrato a término no deberia
superar un periodo razonable normalmente necespai@ obtener las

aprobaciones requeridas y para completar la traitsac

Compromisos de préstamo diferentes a los les@n el parrafo 4. El emisor de
un compromiso de préstamo aplicara la NIC Brovisiones, Pasivos
Contingentes y Activos Contingentedos que no estén dentro del alcance de
esta Norma. No obstante, todos los compromisogéktgmo estaran sujetos a
las exigencias de baja en cuentas que figurantarNesma (véanse los parrafos
15 a 42 de la Norma y los parrafos GA36 a GA63Ag&ndice A).

Instrumentos financieros, contratos y obligags derivados de transacciones
con pagos basados en acciones, a los que se laphid- 2 Pagos Basados en
Acciones salvo los contratos que estén dentro del alcdedes parrafos 5 a 7

de esta Norma, a los que la misma es de aplicacion.

Derechos a recibir pagos para rembolsar atial@ad por desembolsos realizados
para cancelar un pasivo que ella reconoce (0 hanoeto en un periodo

anterior) como una provision de acuerdo con la 81C
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(@)

(b)

(©)

(@)

Los siguientes compromisos de préstamo estan déeltalcance de esta Norma:

Compromisos de préstamo que la entidad design® pasivos financieros al
valor razonable con cambios en resultados. Unaashtijue tenga una practica
anterior de venta de los activos procedentes de@mpromisos de préstamo
inmediatamente después de su nacimiento, aplicsteh Morma a todos los

compromisos de préstamo de la misma clase.

Compromisos de préstamo que puedan liquidgseel neto, en efectivo, o
emitiendo otro instrumento financiero. Estos compsms de préstamo son
derivados. No se considerard que un compromisaéamo se liquide por el
neto simplemente porque el desembolso del préstmmioaga en plazos (por
ejemplo, un préstamo hipotecario para la constémcque se pague a plazos de

acuerdo con el avance de la construccion).

Compromisos de concesion de un préstamo d@asaade interés inferior a la de
mercado. En el apartado (d) del parrafo 47 se #&@ec las mediciones

posteriores de los pasivos procedentes de estqaaonsos de préstamo.

Esta Norma se aplicara a aquellos contratos de reomprenta de partidas no
financieras que se liquiden por el importe netogfttivo o en otro instrumento
financiero, o mediante el intercambio de instruragritnancieros, como si dichos
contratos fuesen instrumentos financieros, corxtzm@cion de los contratos que
se celebraron y se mantienen con el objetivo déirex entregar una partida no
financiera, de acuerdo con las compras, ventas cesitades de utilizacion

esperadas por la entidad.

Existen diversas formas por las que un contratootigpra o de venta de partidas
no financieras puede liquidarse por el importe neto efectivo o en otro
instrumento financiero, o mediante el intercamb&iklstrumentos financieros.

Entre ellas se incluyen:

cuando las clausulas del contrato permitamadqaiera de las partes liquidar por
el importe neto, en efectivo o en otro instrumefib@nciero o mediante el

intercambio de instrumentos financieros;
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(b) cuando la capacidad para liquidar por el irgareto, en efectivo o en otro
instrumento financiero o mediante el intercambioird#rumentos financieros,
no esté explicitamente recogida en las clausulbsaldrato, pero la entidad
liquide habitualmente contratos similares por gbante neto, en efectivo u otro
instrumento financiero o mediante el intercambioim&rumentos financieros
(ya sea con la contraparte, mediante acuerdos mpersacion o mediante la

venta del contrato antes de su ejercicio o caddaeéaplazo);

(c) cuando, para contratos similares, la entidafh dnabitualmente la entrega del
subyacente y lo venda en un periodo corto con jetigb de generar ganancias

por las fluctuaciones del precio a corto plazo anamgen de intermediacion; y

(d) cuando el elemento no financiero objeto deltiaio sea facilmente convertible

en efectivo.

Un contrato al que le sean de aplicacion los apastéb) o (c), no se celebra con
el objetivo de recibir o entregar el elemento naifiiciero, de acuerdo con las
compras, ventas o necesidades de utilizacion etgeerpor la entidad y, en

consecuencia, estara dentro del alcance de estaaN&os demas contratos, a
los que sea de aplicacion el parrafo 5, se evalysa@éa determinar si han sido
celebrados y se mantienen con el objetivo de meoil@ntregar un elemento no
financiero de acuerdo con las compras, ventas esiades de utilizacidon

esperadas por la entidad y si, por ello, estarrdelel alcance de esta Norma.

- Una opcion emitida de compra o venta de elemerddsancieros, que pueda ser
liquidada por el importe neto, en efectivo o erpbdtistrumento financiero, o
mediante el intercambio de instrumentos financialesacuerdo con los apartados
(a) o (d) del parrafo 6, esta dentro del alcancesie Norma. Dicho contrato no
puede haberse celebrado con el objetivo de reoik@ntregar una partida no
financiera de acuerdo con las compras, ventas esiteres de utilizacion

esperadas por la entidad.
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ANEXO 2

NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA
VIGENTES AL 2012

NIIF 1 ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS
INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA

Objetivo

El objetivo de esta NIIF es asegurar quepomeros estados financieros conforme a
las NIIF de una entidad, asi como sus informes financienesmedios, relativos a
una parte del periodo cubierto por tales estad@nfdiieros, contienen informacién

de alta calidad que:

(a) sea transparente para los usuarios y compeapaih todos los periodos en que

Se presenten;

(b) suministre un punto de partida adecuado paraolaabilizacion segun las
Normas Internacionales de Informacién Financierdlgy; y

(c) pueda ser obtenida a un costo que no exceds beneficios.

Alcance

Una entidad aplicara esta NIIF en:

(a) sus primeros estados financieros conforme HIi&s y
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(b) en cada informe financiero intermedio que, ®oaso, presente de acuerdo con la
NIC 34 Informacion Financiera Intermedjarelativos a una parte del periodo

cubierto por sus primeros estados financieros cotéa las NIIF.

- Los primeros estados financieros conforme a lag Ntn los primeros estados
financieros anuales en los cuales la entidad adi@staNIIF, mediante una
declaracién, explicita y sin reservas, contenidaades estados financieros, del
cumplimiento con las NIIF. Los estados financiecoaforme a las NIIF son los

primeros estados financieros de una entidad se@jéisN por ejemplo, la misma:

(a) presento sus estados financieros previos noéntes:

(i) segun requerimientos nacionales que no sonreotes en todos los aspectos

con las NIIF;

(i) de conformidad con las NIIF en todos los aspgcsalvo que tales estados
financieros no hayan contenido una declaraciénli@ay sin reservas, de

cumplimiento con las NIIF;

(iif) con una declaracion explicita de cumplimiemitn algunas NIIF, pero no

con todas;

(iv) segun requerimientos nacionales que no sorrenles con las NIIF, pero
aplicando algunas NIIF individuales para contahiligartidas para las que no

existe normativa nacional; o

(v) segun requerimientos nacionales, aportando aomeiliacion de algunos

importes con los mismos determinados segun las, NIIF
(b) preparoé los estados financieros conforme &8s Gnicamente para uso interno,

sin ponerlos a disposicion de los propietariosadentidad o de otros usuarios

externos;
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(c) prepar6 un pagquete de informaciéon de acuerddasoNIIF, para su empleo en la
consolidacion, sin haber preparado un juego complet estados financieros,
segun se define en la NICPresentacion de Estados Financiefosvisada en
2007); 0

(d) no presenté estados financieros en period@siards.

Esta NIIF se aplicara cuando una entidad adoptanoera vez las NIIF. No sera

de aplicacién cuando, por ejemplo, una entidad:

(a) abandona la presentacion de los estados farascsegun los requerimientos
nacionales, si los ha presentado anteriormente ot otro conjunto de estados
financieros que contenian una declaracion, exaligit sin reservas, de

cumplimiento con las NIIF;

(b) presentdé en el afio precedente estados fimaacieegun requerimientos
nacionales, y tales estados financieros contemardaclaracion, explicita y sin

reservas, de cumplimiento con las NIIF; o

(c) presentd en el afio precedente estados fimasajeie contenian una declaracion,
explicita y sin reservas, de cumplimiento con lds-Nncluso si los auditores
expresaron su opinion con salvedades en el infaten@uditoria sobre tales

estados financieros.

Esta NIIF no afectara a los cambios en las pafitimantables hechos por una

entidad que ya hubiera adoptado las NIIF. Tales@asrson objeto de:
(&) requerimientos especificos relativos a caméiopoliticas contables, contenidos
en la NIC 8Politicas Contables, Cambios en las Estimacionest&es y

Errores y

(b) disposiciones de transicion especificas codtenéen otras NIIF
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Reconocimiento y medicion
Estado de situacion financiera de apertura conforma las NIIF

Una entidad elaborara y presentaréestado de situacion financiera de conforme
a las NIIFen lafecha de transicion a las NIIFEste es el punto de partida para la

contabilizacion segun las NIIF.

Politicas contables

Una entidad usara las mismas politicas contablesuemstado de situacion
financiera de apertura conforme a las NIIF y aalgd de todos los periodos que
se presenten en sus primeros estados financierdsrec® a las NIIF. Estas
politicas contables cumpliran con cada NIIF vigealtdéinal delprimer periodo
sobre el que informe segun las NIExcepto por lo especificado en los parrafos
13a19yenlos Apéndices B a E.

Una entidad no aplicara versiones diferentes d&lIHS que estuvieran vigentes
en fechas anteriores. Una entidad podra aplicanueaa NIIF que todavia no sea

obligatoria, siempre que en la misma se permiggplizacion anticipada.

NIIF 4 CONTRATOS DE SEGURO

Objetivo

El objetivo de esta NIIF consiste en especificanfarmacion financiera que debe
ofrecer, sobre losontratos de segurda entidad emisora de dichos contratos (que en
esta NIIF se denomiraseguradorg hasta que el Consejo complete la segunda fase

de su proyecto sobre contratos de seguro. En plartiesta NIIF requiere:

(a) Realizar un conjunto de mejoras limitadas ecolatabilizacién de los contratos
de seguro por parte de las aseguradoras.
(b) Revelar informacion que identifique y expligos importes de los contratos de

seguro en los estados financieros de la aseguraglapae ayude a los usuarios de
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dichos estados a comprender el importe, calen@aincertidumbre de los flujos de

efectivo futuros procedentes de dichos contratos.

Alcance

Una entidad aplicara esta NIIF a los:

(@) Contratos de seguro (incluyendo tambiérctogratos de reaseguy@ue emita

y a los contratos de reaseguro de los que seadiened

(b) Instrumentos financieros que emita con cwmponente de participacion
discrecional (véase el parrafo 35). La NIIF Thstrumentos Financieros:
Informacién a Revelarrequiere la revelacidon de informacion sobre los
instrumentos financieros, incluyendo los instruroenigue contengan esta

caracteristica.

Esta NIIF no aborda otros aspectos contables deadaguradoras, como la
contabilizaciébn de los activos financieros que s@aopiedad de entidades
aseguradoras y de los pasivos financieros emifidosaseguradoras (véanse la
NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentaciofg NIC 39 Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicidia, NIIF 7 y la NIIF 9Instrumentos
Financierog, salvo por lo establecido en las disposicionassitorias del parrafo
45,

Una entidad no aplicara esta NIIF a:

(@) Las garantias de productos emitidas directtam@or el fabricante, el mayorista
o el minorista (véase la NIC 18gresos de Actividades Ordinarigda NIC 37

Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos coahte.

(b) Los activos y los pasivos de los empleadores s deriven de los planes de
beneficios definidos (véanse la NIC B@neficios a los Empleadgsla NIIF 2
Pagos Basados en Acciofesi a las obligaciones de beneficios por retiro
reportadas que proceden de los planes de benefiefosdos (véase la NIC 26
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(©)

(d)

(€)

(f)

Contabilizacion e Informacion Financiera sobre Ptgnde Prestaciones por
Retiro).

Los derechos contractuales o las obligaciaoesractuales de tipo contingente,
gue dependan del uso futuro, o del derecho aldesona partida no financiera
(por ejemplo de algunas cuotas por licencia, ragalpagos contingentes en
arrendamientos y otras partidas similares), asbcelnralor residual garantizado
para el arrendatario que se incluye en un conttatarrendamiento financiero
(véanse la NIC 1ArrendamientosNIC 18Ingresos de Actividades Ordinarias
y la NIC 38Activos Intangibles

Los contratos de garantia financiera, a menas el emisor haya manifestado
previa y explicitamente que considera a tales atogrcomo de seguro y que ha
utilizado la contabilidad aplicable a los contraties seguro, en cuyo caso el
emisor podra optar entre aplicar la NIC 32, la ISECy la NIIF 7 o esta NIIF a
dichos contratos de garantia financiera. EI empmmira efectuar la eleccidon
contrato por contrato, pero la eleccibn que hagea gada contrato sera

irrevocable.

La contraprestacion contingente, a pagar aactobn una combinacion de

negocios (véase la NIIFGombinaciones de Negoc)os

Los contratosde seguro directmue la entidad tiene (los contratos de seguro
directo donde la entidad es tenedora del segujo No obstante, etedente

aplicara esta NIIF a los contratos de reasegutosdgue sea tenedor.

Para facilitar las referencias, esta NIIF denonaseguradora a toda entidad que
emita un contrato de seguro, con independenciaidaligha entidad se considere

aseguradora a efectos legales o de supervision.
Un contrato de reaseguro es un tipo de contrateedaro. De acuerdo con ello,

todas las referencias que se hacen a los contlat@®guro, en esta NIIF, son

aplicables también a los contratos de reaseguro.
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NIIF 7 INSTRUMENTOS FINANCIEROS: REVELACIONES

Objetivo

El objetivo de esta NIIF es requerir a las entidagee, en sus estados financieros,

revelen informacion que permita a los usuariosuaral

() la relevancia de los instrumentos financiegnda situacion financiera y en el

rendimiento de la entidad; y

(b) la naturaleza y alcance de los riesgos protdedede los instrumentos
financieros a los que la entidad se haya expuestnte el periodo y lo esté al
final del periodo sobre el que se informa, asi ctemforma de gestionar dichos

riesgos.

Los principios contenidos en esta NIIF complemerndaios de reconocimiento,
medicion y presentacion de los activos financigrdes pasivos financieros de la
NIC 32 Instrumentos Financieros: Presentaciode la NIC 39 Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicigmle la NIIF 9Instrumentos Financieros.

Alcance

Esta NIIF se aplicara por todas las entidades,da tase de instrumentos

financieros, excepto a:

(a) aquellas patrticipaciones en subsidiarias,iadas y negocios conjuntos, que se
contabilicen de acuerdo con la NIC Eétados Financieros Consolidados y
Separados NIC 28 Inversiones en Asociadas NIC 31 Participaciones en
Negocios ConjuntosNo obstante, en algunos casos la NIC 27, la NA® 2a
NIC 31 permiten que una entidad contabilice lastippaciones en una
subsidiaria, asociada o negocio conjunto aplicadaddIC 39 y la NIIF 9; en
esos casos, las entidades aplicaran los requetosiethe esta NIIF. Las
entidades aplicaran también esta NIIF a todos @#/ados vinculados a las
participaciones en subsidiarias, asociadas 0 neg@cnjuntos, a menos que el

derivado cumpla la definicion de un instrumentgdtimonio de la NIC 32.
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(b) Los derechos y obligaciones de los empleadsuegidos por los planes de
retribuciones a los empleados a los que se leguspla NIC 1Beneficios a los

Empleados.

(c) Los contratos de seguro, segun se definea dHlF 4 Contratos de SegurdNo
obstante, esta Norma se aplicard a los derivadpdicitos en contratos de
seguro, siempre que la NIC 39 requiera que la adtids contabilice por
separado. Ademas, un emisor aplicara esta Norma @htratos de garantia
financiera si aplica la NIC 39 en el reconocimiento y medicida esos
contratos, pero aplicara la NIIF 4 si decidieseacigerdo con el apartado (d) del

parrafo 4 de la NIIF 4, aplicar dicha NIIF 4 pavareconocimiento y medicion.

(d) Los instrumentos financieros, contratos y gdiiones que surjan de
transacciones con pagos basados en acciones aidosegaplique la NIIF 2
Pagos Basados en Accionexcepto los contratos que estén dentro del adcanc
de los parrafos 5 a 7 de la NIC 39, a los que beaap esta NIIF.

(e) Instrumentos que requieran ser clasificadosocimstrumentos de patrimonio de
acuerdo con los parrafos 16A y 16B o los parrais y 16D de la NIC 32.

Esta NIIF se aplicard tanto a los instrumentosnfiferos que se reconozcan
contablemente como a los que no se reconozcaninstsimentos financieros
reconocidos comprenden activos financieros y pasifleancieros que estén
dentro del alcance de la NIC 39 y la NIIF 9. Lostinmentos financieros no
reconocidos comprenden algunos instrumentos firapgi que, aunque estan
fuera del alcance de la NIC 39 y NIIF 9, entrantaedel alcance de esta NIIF

(como algunos compromisos de préstamo).

Esta NIIF es aplicable a los contratos de compraeewota de elementos no
financieros que estén dentro del alcance de la 88Cy NIIF 9 (véanse los
parrafos 5 a 7 de la NIC 39).
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Clases de instrumentos financieros y nivel de infaracién

Cuando esta NIIF requiera que la informacién se isigire por clases de
instrumentos financieros, una entidad los agrugaralases que sean apropiadas
segun la naturaleza de la informacion a revelarug ¢engan en cuenta las
caracteristicas de dichos instrumentos financieldea entidad suministrara
informacion suficiente para permitir la conciliatiéon las partidas presentadas en

las partidas del estado de situacion financiera.

NIIF 13 MEDICION AL VALOR RAZONABLE

Objetivo

Esta NIIF:

(a) definevalor razonable

(b) establece en una sola NIIF un marco para ldagideddel valor razonable; y

(c) requiere informacion a revelar sobre las medies del valor razonable.

El valor razonable es una medicion basada en etader no una medicidn
especifica de la entidad. Para algunos activoasywps, pueden estar disponibles
transacciones de mercado observables o informa&dnercado. Para otros activos
y pasivos, pueden no estar disponibles transacciolee mercado observables e
informacion de mercado. Sin embargo, el objetivo uh@ medicion del valor
razonable en ambos casos es el mismo -estimaeeiopal que tendria lugar una
transaccion ordenadpara vender el activo o transferir el pasivo epaiicipantes
de mercaden la fecha dela medicion en condiciones de merpegkentes (es decir,
un precio de salidan la fecha de la medicion desde la perspectivangearticipante
de mercado que mantiene el activo o debe el pasivo.

Cuando un precio para un activo o pasivo idénteme observable, una entidad

medira el valor razonable utilizando otra técnieaveloracion que maximice el uso
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de variables observableselevantes y minimice el uso dariables no observables
Puesto que el valor razonable es una mediciébn hasadel mercado, se mide
utilizando los supuestos que los participantes dicado utilizarian al fijar el precio
del activo o pasivo, incluyendo los supuestos sol@sgjo. En consecuencia, la
intencion de una entidad de mantener un activgqudar o satisfacer de otra forma

un pasivo no es relevante al medir el valor razlenab

La definicion de valor razonable se centra en lis/@s y pasivos porque son un
objeto principal de la medicién en contabilidad.eAths, esta NIIF se aplicara a

instrumentos de patrimonio propios de una entidext/idos a valor razonable.

Alcance

. Esta NIIF se aplicara cuando otra NIIF requieraeonyita mediciones a valor
razonable o informacion a revelar sobre medicionevalor razonable (y
mediciones, tales como valor razonable menos caltogenta, basados en el
valor razonable o informacion a revelar sobre @sediciones), excepto por lo

gue se especifica en los parrafos 6y 7.

. Los requerimientos sobre medicién e informaciérewelar de esta NIIF no se

aplicaran a los elementos siguientes:

(a) transacciones con pagos basados en accioregugden dentro del alcance de

la NIIF 2 Pagos basados en Acciones

(b) transacciones de arrendamiento que quederodidzitalcance de la NIC 17

Arrendamientosy

(c) mediciones que tengan alguna similitud covaédr razonable pero que no sean
valor razonable, tales como el valor neto realzatd la NIC 2nventarioso
valor en uso de la NIC 3Beterioro del valor de los Activos

- Lainformacion a revelar requerida por esta NlIFsaagequiere para los siguientes

elementos:
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(a) activos del plan medidos a valor razonablaaleerdo con la NIC 1Beneficios

a los Empleadgs

(b) inversiones en un plan de beneficios por agetredidos a valor razonable de

acuerdo con la NIC 2&ontabilizacion e Informacién Financiera sobre Rign

de beneficio por Retiroy

(c) activos para los que el importe recuperableslegalor razonable menos los

costos de disposicién de acuerdo con la NIC 36.
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ANEXO 3

DISPOSICIONES CONTABLES Y FINANCIERAS EMITIDAS POR EL
CONSEJO NACIONAL DE VALORES DEL ECUADOR - CNV - VIG ENTES
AL 2012

FIDEICOMISOS MERCANTILES DE TITULARIZACION
CODIFICACION DE LAS RESOLUCIONES - RESOLUCION No. C NV-008-
2006

Informacién adicional para titularizacion de caatde crédito:

Certificacion del representante legal del origimadie que la cartera no se

encuentra pignorada, ni que sobre ella pesa gravarimitacion alguna.

Informacién adicional para titularizacién de inmiesbgeneradores de flujo de

caja:

Copia de la pdliza de seguro que ampara el inmuabigra todo riesgo, a favor
del patrimonio autbnomo, con una vigencia de h&ss meses posteriores al

vencimiento de los valores producto de la titukzian.

Certificacion de que el inmueble esta libre de gnaenes o limitaciones de
dominio (certificados del Registrador de la Propteg del Registrador Mercantil

segun corresponda).

Dos avaluos actualizados sobre el inmueble, loesukeberan ser efectuados por
peritos de reconocida trayectoria en el ramo, iaddntes del originador y del
agente de manejo. Se entendera como avalluo zet@alaquel que no tenga mas

de seis meses de antelacion a la fecha de presentde la solicitud de
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autorizacion de oferta publica e inscripcion devalores derivados de un proceso
de titularizacién, ante la Superintendencia de Cuirgs.

Certificacion emitida por los valuadores sobre swdependencia frente al

originador y el agente de manejo.

Informacion adicional para la titularizacion de yweotos inmobiliarios

generadores de flujo de caja o de derechos dertdatecondémico:

Certificacion de que el inmueble donde se desarelél proyecto inmobiliario
esta libre de gravamenes o limitaciones de don{cedificados del Registrador

de la Propiedad y del Registro Mercantil, de sécdso).

Estudio técnico - econdmico detallado que conclaganablemente la viabilidad
financiera del proyecto. Este estudio deberd copitsmla factibilidad del

proyecto y la programacion de la obra con su crrarog de ejecucion.

Valor del inmueble, del costo de los disefios, de dstudios técnicos, de la
factibilidad economica, de la programacion de olgrasesupuestos; asi como de
los valores correspondientes a administracion, ewiptos Yy utilidades,
incluyendo los costos de promocioén y ventas. Eg&ies que deberan incluirse
en el presupuesto total del proyecto.

Declaracion rendida ante un notario por el construgue acredite experiencia en

el sector de la construccion y en obras de simaitaergadura.

Denominacion de la compaiiia fiscalizadora de la,darcual debera certificar su

independencia frente al constructor de la obra.

Forma de determinacion del punto de equilibrio paraar la ejecucion de la
obra.

Copia de la pro forma de la pdliza de seguro cotadm riesgo a favor del

patrimonio autébnomo. Una vez que se alcance elopdeatequilibrio, se debera
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contratar la péliza respectiva sobre el inmuebleddose ejecutara el proyecto,
con un plazo de hasta tres meses posteriores ainmvento de los valores
productos de la titularizacion o al prepago de maismos, en los términos
establecidos en la Ley de Mercado de Valores. é&xie de la poliza debera ser
remitida a la Superintendencia de Compafias, dssadias después de ser

suscrita.

Copias de las proformas de las garantias banaaudaslas polizas de seguros de
fiel cumplimiento del contrato, del buen uso de #gicipos y de los fondos
recibidos, constituidas por el constructor. Se ed&bseguir el mismo

procedimiento establecido en el literal anterior.

Informacién adicional para titularizacion de flugs fondos:

Certificacion de que los activos integrados al ipeinio autbnomo, estan

libres de gravamenes o limitaciones de dominigeteplicable.

Estudio técnico - econdmico detallado que conclugaonablemente la
viabilidad legal, técnica y financiera, asi comddatibilidad en la generacion

de los flujos de fondos proyectados.

Forma de determinacién del punto de equilibrio parayeneracion de los

flujos.

Para procesos de titularizacion de flujos futuresfahdos de bienes que se
espera que existan, certificados conferidos p&eglistrador de la Propiedad o
por el Registrador Mercantil, segin correspondalodecuales se desprenda
que sobre los activos del originador no pesa digande gravamen, limitacion
al dominio, prohibicibn de enajenar, prenda indaktprenda especial de
comercio. Para aquellos activos que por su nataate es posible presentar
los certificados antes referidos, se debera prasennha declaracion
juramentada del representante legal, otorgada BMaimrio Publico, que

determine los activos libres de gravamen, limita@bdominio, prohibicion de
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enajenar y/o prenda comercial ordinaria, con elpgromiso de reposicién y

mantenimiento.

Autorizacion de los procesos de titularizacion.1os procesos de titularizacion
guedaran autorizados solamente cuando, luego dedigda la correspondiente
resolucién aprobatoria por parte de la Superintecidede Compafiias, se haya dado

cumplimiento integro a lo que ella ordene.

Titularizacion de inmuebles.-En ningun caso, el valor de la emisién excedera el
noventa por ciento del valor presente de los flfijihgros proyectados que generara
el inmueble, durante el plazo de la emision dereslale titularizacion, descontados
a una tasa que no podra ser inferior a la tasesaaferencial sefialada, por el Banco
Central del Ecuador, para la semana inmediataianteaquella en la cual se efectlue
el calculo correspondiente. La tasa resultantecdkgulo tendrd vigencia de hasta

treinta dias.

Titularizacion de proyectos inmobiliarios.- El monto de la emisién, en ningun caso
podra exceder el cien por ciento del presupuegtad tiel proyecto inmobiliario,
incluidos aquellos asociados con el desarrollo pteteso de titularizacion o del

avaluo del inmueble, segun lo que corresponda.

Procesos de titularizacion de flujos de fondos eregeral.- Se podran estructurar
procesos de titularizacion a partir de la transfeigede bienes o activos que existen
0 que se espera que existan, generadores de filltyoss de fondos determinables
con base en informacion historica de al menos Ibgnas tres afios y en

proyecciones por el plazo y la vigencia de los nes@ emitirse.

. Contenido adicional del prospecto para la titukeian de cartera de crédito:

Ademas de la informacién general, el prospecto laatitularizacién de cartera de

crédito, debera contener la siguiente informacgpeeial:

. Descripcion del tipo cartera: y de sus caractedsticomo edad promedio,

namero de deudores y valor promedio de los créddalfficacion de riesgo,
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distribucion geogréfica, tasa de interés efectivemedio, garantias y
coberturas de seguros, si las hubiere.

Resumen de la dltima valoracion realizada por haision especial de activos
de riesgo, siempre que la misma no exceda de ®essnen el caso de cartera

de crédito de instituciones financieras.

Resumen de la valoracion realizada por la calibcadle riesgo o auditora
externa, debidamente inscrita en el Registro detst de Valores en el caso

de cartera de compairiias o entidades no financieras.

indice de siniestralidad y descripcion detalladalalenetodologia empleada

para su fijacion e indicaciéon de los calculos mmticos realizados.

Contenido adicional del prospecto para la titukrian de inmuebles: Ademas
de la informacion general, el prospecto para lalatiizacion de inmuebles

debera contener la siguiente informacidn especial:
Descripcion detallada del inmueble titularizado goatenga al menos: Tipo
de bien, ubicacion, area de construccion, nimdezlya de inscripcion en el

Registro de la Propiedad.

indice de desviacion y descripcion detallada deésodologia empleada para

su fijacidon e indicacion de los calculos mateno#iealizados.

Descripcion de la péliza de seguro que amparanaliéble contra todo riesgo,
acorde con lo establecido por la Ley de Mercaddaleres.

Resumen de Ilos dos avalios actualizados, efectugmws peritos

independientes del originador y del agente de manej

. Contenido adicional del prospecto para la titukrian de proyectos

inmobiliarios. Ademas de la informacion generdl,peospecto para la
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titularizacion de proyectos inmobiliarios deberantemer la siguiente

informacion especial:

Descripcion detallada del bien inmueble transfeatipatrimonio autbnomo
gue contenga al menos: tipo de bien, ubicaciorg, anéamero y fecha de
inscripcion en el Registro de la Propiedad.

Descripcion del proyecto inmobiliario a desarrqgliacluyendo un resumen
de los aspectos mas relevantes del estudio técnieopnémico y de
factibilidad; programacién y presupuesto de obtardemo.

Etapas y duracion estimada de la ejecucion deleatoy

Descripcion detallada de la determinacion del pudé& equilibrio del

proyecto y tratamiento, en caso de no alcanzarsésmo.

Nombre o razén social del constructor y resumersulexperiencia en el
sector de la construccion y en obras de similaurabdza y envergadura, a la

que sera desarrollada.

Nombre o razon social del fiscalizador y resumersdesxperiencia en el
sector de la construccion y en obras de similaurabdza y envergadura, a la

que sera desarrollada.

indice de desviacién y descripcion detallada dedtodologia empleada para

su fijacion, e indicacion de los calculos matenoitiefectuados.

Resumen del contrato de construccion.

Resumen del contrato de fiscalizacion.

Descripcion de las garantias bancarias o poélizdiedlecumplimiento del

contrato de construccion y de buen uso de losipoficy de los fondos

recibidos.
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- Resumen de los dos avallos actualizados efectugmws peritos
independientes del originador y del agente de manej

- Descripcion de la péliza de seguro que ampara reuéble contra todo
riesgo, acorde con lo establecido en la Ley de &rde Valores.

Propiedad de los activos transferidos.las personas naturales o juridicas que
vayan a actuar como originadores en un procesduligrizacion, deberan acreditar
la propiedad de los activos transferidos al pamimoautonomo vy justificar las
rentas, los derechos de contenido econdmico vy ligesffuturos que éste va a

generar.

Para el caso de los procesos de titularizaciotugesffuturos de fondos, en el que se
transfiera un derecho de cobro, esta transferemcidebera estar sujeta a condicion
suspensiva o resolutoria; igualmente, sobre elctieree cobro de los flujos futuros
de fondos transferidos por el originador, al fidenso mercantil o fondo colectivo,
no existirAn gravamenes, limitaciones al dominimhjbiciones de enajenar, ni

condiciones suspensivas o resolutorias.

LEY DE MERCADO DE VALORES - LMV

Propiedad de los activos transferidos.las personas naturales o juridicas que
vayan a actuar como originadores en un procesduligrizacion, deberan acreditar
la propiedad de los activos transferidos al pamimoautonomo vy justificar las
rentas, los derechos de contenido econdmico vy ligesffuturos que éste va a

generar.

Para el caso de los procesos de titularizaciotugiesffuturos de fondos, en el que se
transfiera un derecho de cobro, esta transferemcidebera estar sujeta a condicion
suspensiva o resolutoria; igualmente, sobre elctieree cobro de los flujos futuros
de fondos transferidos por el originador, al fidenso mercantil o fondo colectivo,
no existiran gravamenes, limitaciones al dominiophgbiciones de enajenar, ni

condiciones suspensivas o resolutorias.
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Del contrato de fideicomiso mercantil.-Por el contrato de fideicomiso mercantil
una 0 mas personas llamadas constituyentes odiéentes transfieren, de manera
temporal e irrevocable, la propiedad de bienes teged inmuebles corporales o

incorporales, que existen 0 se espera que exetan,patrimonio autbnomo, dotado
de personalidad juridica para que la sociedad asi@Edora de fondos y

fideicomisos, que es su fiduciaria y en tal calidadepresentante legal, cumpla con
las finalidades especificas instituidas en el edatde constitucion, bien en favor del

propio constituyente o de un tercero llamado bersfo.

El patrimonio autbnomo, esto es el conjunto dedatere y obligaciones afectados a
una finalidad y que se constituye como efecto jooiddel contrato, también se
denomina fideicomiso mercantil; asi, cada fideigmmimercantil tendra una
denominacién peculiar sefialada por el constituyemteel contrato a efectos de
distinguirlo de otros que mantenga el fiduciario ccasion de su actividad.

De la transferencia a titulo de fideicomiso mercaiit- La transferencia a titulo de

fideicomiso mercantil no es onerosa ni gratuitagye la misma no determina un
provecho econdémico ni para el constituyente ni maréiduciario y se da como

medio necesario para que éste ultimo pueda cucwiitas finalidades determinadas
por el constituyente en el contrato. Consecuentamda transferencia a titulo de
fideicomiso mercantil estd exenta de todo tipordpuestos, tasas y contribuciones
ya que no constituye hecho generador para el nacionde obligaciones tributarias
ni de impuestos indirectos previstos en las leyes gravan las transferencias

gratuitas y onerosas.

La transferencia de dominio de bienes inmuebledizegl en favor de un

fideicomiso mercantil, esta exenta del pago dengmiestos de alcabalas, registro e
inscripcion y de los correspondientes adicionaldales impuestos, asi como del
impuesto a las utilidades en la compraventa deiggadtbanos y plusvalia de los
mismos. Las transferencias que haga el fiduciastituyendo el dominio al mismo

constituyente, sea que tal situacion se deba allade la condicion prevista en el
contrato, por cualquier situacion de caso fortwtduerza mayor o por efectos
contractuales que determinen que los bienes vuaxadas mismas condiciones en

las que fueron transferidos, gozaran también deebenciones anteriormente
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establecidas. Estardn gravadas las transferencagitgs u onerosas que haga el
fiduciario en favor de los beneficiarios en cumpdinio de las finalidades del
contrato de fideicomiso mercantil, siempre quediaposiciones generales previstas

en las leyes asi lo determinen.

La transferencia de dominio de bienes muebleszeaddi a titulo de fideicomiso
mercantil esta exenta del pago del impuesto alr\ajcegado y de otros impuestos
indirectos. Igual exencion se aplicara en el casaedtitucion al constituyente de

conformidad con el inciso precedente de este &uticu

Cada patrimonio autonomo (fideicomiso mercantiftdedotado de personalidad
juridica, siendo el fiduciario su representantalequien ejercera tales funciones de
conformidad con las instrucciones sefaladas por cehstituyente en el
correspondiente contrato.

El patrimonio auténomo (fideicomiso mercantil), s, ni podra ser considerado
como una sociedad civil o mercantil, sino Unicamertmo una ficcion juridica
capaz de ejercer derechos y contraer obligaciotresés del fiduciario, en atencién

a las instrucciones sefaladas en el contrato.

Bienes que se espera que existahes bienes que no existen pero que se espera que
existan podran comprometerse en el contrato déecdideso mercantil a efectos de

que cuando lleguen a existir, incrementen el patmimdel fideicomiso mercantil.

De la titularizacion.- Es el proceso mediante el cual se emiten valorsseptibles
de ser colocados y negociados libremente en eladeroursatil, emitidos con cargo

a un patrimonio auténomo.

Los valores que se emitan como consecuencia deegm®cde titularizacion
constituyen valores en los términos de la preskeeye No se podran promocionar o
realizar ofertas publicas de derechos fiduciarinshaber cumplido previamente los

requisitos establecidos por esta Ley para los pozcde titularizacion.
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No se podran promocionar o realizar ofertas publide derechos fiduciarios sin
haber cumplido previamente los requisitos estathbscipor esta Ley para los

procesos de titularizacion.

Mecanismos para titularizar.- Los procesos de titularizacion podran llevarsela ca
a través de los mecanismos de fondos colectivosasion o de fideicomisos

mercantiles.

Cualquiera sea el mecanismo que se utilice pantarigar, el agente de manejo
podré fijar un punto de equilibrio financiero, ceyearacteristicas deberan constar en
el Reglamento de Gestion, que de alcanzarse, datedarel inicio del proceso de

titularizacion correspondiente.

Del patrimonio independiente o auténomo.-Cualquiera sea el patrimonio de
propdsito exclusivo que se utilice para desarrallarproceso de titularizacion, los
activos o derechos sobre flujos transferidos poroefjinador integraran un
patrimonio independiente, que contard con su prdmtance, distinto de los
patrimonios individuales del originador, del agemhtemanejo o de los inversionistas.

Los activos que integren el patrimonio de propo®txlusivo no pueden ser
embargados ni sujetos de ninguna medida precawialad preventiva por los
acreedores del originador, del agente de manejoe dod inversionistas. Los
acreedores de los inversionistas podran persegsidérechos y beneficios que a

estos les corresponda respecto de los valores@uéhayan invertido.

El patrimonio de propdsito exclusivo respalda Ispetiva emision de valores, por
lo que los inversionistas s6lo podran perseguieenocimiento y cumplimiento de
la prestacion de sus derechos en los activos deinpaio de propdsito exclusivo,

mas no en los activos propios del agente de manejo.

Activos susceptibles de titularizar.-Podran desarrollarse procesos de titularizacion
a partir de los activos, que existen 0 se espem eyistan, que conlleven la
expectativa de generar flujos futuros determinatdea de fondos, sea de derechos

de contenido econdmico, respecto a los cualedidartpueda disponer libremente.
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Adicionalmente, no podra pesar sobre tales actinoguna clase de gravamenes,
limitaciones al dominio, prohibiciones de enajenapndiciones suspensivas 0
resolutorias ni debera estar pendiente de pagadstp, tasa o contribucion alguna.

Constituyen activos susceptibles de titularizadddnsiguientes:

a) Valores representativos de deuda publica;

b) Valores inscritos en el Registro del Mercadd/dires;

c) Cartera de crédito;

d) Activos y proyectos inmobiliarios; vy,

e) Activos o proyectos susceptibles de genergodlfuturos determinables con
base en estadisticas de los ultimos tres afiospoogecciones de por Io0 menos

tres afios consecutivos, segun corresponda.

No obstante lo anterior, la Superintendencia de [@2giias, previa norma expedida
por el C.N.V., podra autorizar la estructuracionpilecesos con bienes o activos

diferentes de los anteriormente sefalados.

De la transferencia de dominio.-La transferencia de dominio de activos desde el
originador hacia el patrimonio de proposito exalaspodra efectuarse a titulo
oneroso o a titulo de fideicomiso mercantil, selg@rtérminos y condiciones de cada
proceso de titularizacion. Cuando la transfererexaiga sobre bienes inmuebles, se

cumplira con las solemnidades previstas en lasleggespondientes.

A menos que el proceso de titularizacion se hagractarado en fraude de terceros,
lo cual debera ser declarado por juez competensemiencia ejecutoriada, no podra
declararse total o parcialmente, la nulidad, sigialao ineficacia de la transferencia
de dominio de activos, cuando ello devenga en ifbpioigd o dificultad de generar
el flujo futuro proyectado y, por ende derive enyeio para los inversionistas, sin

perjuicio de las acciones penales o civiles a gurehe lugar.

144



Ni el originador, ni el agente de manejo podranicigal la rescision de la

transferencia de inmueble por lesion enorme.

Del cumplimiento del proceso de titularizacion.-Los bienes titularizados se
encontraran afectos exclusivamente al cumplimiadb objeto del proceso de

titularizacion.

Del traspaso del activo y las garantias.En la transferencia de dominio de los
activos hacia el patrimonio de propdésito exclusivoporta tanto el traspaso del
activo como de las garantias que le accediererermsnque originador y agente de
manejo establezcan expresamente y por escritonfivacm, situacion que deberéa ser

revelada por el agente de manejo a los inversamiist

De la naturaleza de los valores emitidos.Los valores que se emitan como
consecuencia de procesos de titularizacion, puseilenominativos o a la orden. Los
valores de contenido crediticio o valores mixtosdraa tener cupones que
reconozcan un rendimiento financiero fijo o vargbbudiendo tales cupones ser
nominativos o a la orden, segun corresponda aalateristicas de los valores a los
cuales se adhieren. La negociacion secundaria tde galores se regira por las

disposiciones contenidas en el Art. 204 del Codig&omercio.

En el contrato de fiducia se debera contemplaratguimiento a seguir en el caso
que los inversionistas no ejercieren sus derecbogalde los seis meses posteriores
a la fecha en la que haya nacido para el agenteatkejo la ultima obligacion de

pagar los flujos de fondos o de transferir los deos de contenido econdmico.

Los valores que se emitan como consecuencia deegoode titularizacion podran
estar representados por titulos o por anotaciomesienta. Cuando se emitan titulos,

estos podran representar uno o mas valores.

De la periodicidad de la informacion.-El C.N.V., dictara las normas de caracter
general respecto del contenido y periodicidad danflarmacion que el agente de
manejo debera poner a disposicion de la Superiatema de Compafias y de los

inversionistas.
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De los mecanismos de garantiaAtendiendo las caracteristicas propias de cada
proceso de titularizacion, el agente de manejo ariginador de ser el caso, debera

constituir al menos uno de los mecanismos de garaefialados a continuacion:

Subordinacién de la emision.-implica que el originador o terceros debidamente
informados, suscriban una porcion de los valoregidms. A dicha porcién se
imputaran hasta agotarla, los siniestros o faltake activos, mientras que a la
porcion colocada entre el publico se cancelaraoritariamente los intereses y el

capital.

Sobrecolaterizacion.-Consiste en que el monto de los activos fideicalogi o
entregados al fiduciario, exceda al valor de lo®res emitidos en forma tal que
cubra el indice de siniestralidad, a la porcionedente se imputaran los siniestros o
faltantes de activos. EI C.N.V., mediante norma cdeacter general fijard los

parametros para la determinacion del indice desimilidad.

Exceso de flujo de fondos.Consiste en que el flujo de fondos generado por los
activos titularizados sea superior a los derechosnocidos en los valores emitidos,
a fin de que ese diferencial se lo destine a udgigpde garantia, de tal manera que
de producirse desviaciones o distorsiones en jel, fel agente de manejo proceda a
liquidar total o parcialmente el depdsito, segurmrasponda, a fin de obtener los
recursos necesarios y con ellos cumplir con losdters reconocidos en favor de los

inversionistas.

Sustitucion de activos.- Consiste en sustituir los activos que han producido
desviaciones o distorsiones en el flujo, a finrd@rporar al patrimonio de propdsito
exclusivo, en lugar de los activos que han produdiichas desviaciones o
distorsiones, otros activos de iguales 0 mejorescteristicas. Los activos sustitutos
seran provistos por el originador, debiéndoselasteair a cambio, los activos

sustituidos.

Contratos de apertura de crédito: A través de los cuales se disponga, por cuenta
del originador y a favor del patrimonio de propasiclusivo, de lineas de crédito

para atender necesidades de liquidez de dichonpmatio, las cuales deberan ser
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atendidas por una institucién del sistema financéesolicitud del agente de manejo,
quien en representacion del patrimonio de prop@sitbusivo tomard la decision de

reconstituir el flujo con base en el crédito.

Garantia o aval.- Consiste en garantias generales o especificasitoatest por el
originador o por terceros, quienes se comprometemyglir total o parcialmente con

los derechos reconocidos en favor de los inverstias.i

Garantia bancaria o pdliza de seguro.€onsisten en la contratacion de garantias
bancarias o poélizas de seguros, las cuales serémaglas por el agente de manejo en
caso de producirse el siniestro garantizado o aadguy, con ello cumplir total o

parcialmente con los derechos reconocidos en fdetws inversionistas.

De los procesos de titularizacién de cartera. Ademas del cumplimiento de las
normas generales antes enunciadas, el agente dgontsn valores resultantes de
procesos de titularizacion de cartera, cumpliralasmormas especiales contenidas a

continuacion:

a) Establecer matematica, estadistica o actuamdénlos flujos futuros que se

proyecta sean generados por la cartera a titutariza

b) Emitir valores hasta por el monto que fije el ., del valor de mercado de la
cartera, siguiendo al efecto las normas de car@sreral que determine el

referido organismo;

c) Determinar el indice de siniestralidad en laggacion de flujos proyectados de
la cartera a titularizar, siguiendo para el efetds,normas de caracter general

que determine el C.N.V;
d) Constituir al menos uno de los mecanismos dantja de los previstos en esta

Ley, en los porcentajes de cobertura que mediaotmas de caracter general

determine el C.N.V.;
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e) Contar con una certificacion del representéadal del constituyente de que la

cartera no se encuentra pignorada ni que sobrpedkagravamen alguno;

f) Determinar el punto de equilibrio para inicerproceso de titularizacion cuyas

caracteristicas deberan constar en el reglamergest#n; v,
g) Las demas que mediante norma de caracter djele¢eamine el C.N.V.
De los procesos de titularizacion de inmueblesla titularizacién de inmuebles
consiste en la transferencia de un activo inmaimnlieon el propdsito de efectuar su
transformacion en valores mobiliarios.
El activo inmobiliario objeto de la titularizacid@ebera estar libre de gravamenes,
limitaciones de dominio, prohibiciones de enajemarondiciones resolutorias y no

tener pendiente de pago los impuestos, tasas §lmaciones.

El patrimonio de propésito exclusivo asi constituiguede emitir valores de

participacion, de contenido crediticio o mixto.

Ademas del cumplimiento de las normas generales amunciadas, la titularizacion

de inmuebles debera someterse a las normas eggemaltenidas a continuacion:

a) Establecer matematica, estadistica o actuamdénlos flujos futuros que se

proyectan sean generados por el inmueble a tzalari

b) Emitir valores hasta por el monto que fije e/ .;

c) Determinar el indice de desviacion en la geménade los flujos proyectados

siguiendo al efecto las normas de caracter gegaeatletermine el C.N.V.;
d) Constituir al menos un mecanismo de garantipgi@revistos en esta Ley, en

los porcentajes de cobertura que mediante normaardeter general determine
el CN.V,;
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e) Obtener una podliza de seguro contra todo riesfpoe el inmueble, hasta tres
meses posteriores al vencimiento del plazo de ksres producto de la
titularizacion, o al prepago de los valores, ent@minos establecidos en esta

Ley;

f) Obtener una certificacion del registro de lapgiedad correspondiente, de que
sobre los inmuebles objeto de titularizacion, neap@ingun gravamen durante la

vigencia del contrato de fiducia mercantil;

g) Contar con dos avalluos actualizados, los cudddseran ser efectuados por
peritos independientes del originador y del agef#gemanejo, de reconocida
trayectoria en el ramo. Dichos avaltos deberanrrsitie practicados dentro de
los seis meses anteriores a la fecha de iniciat@btramite de autorizacion de la

titularizacion; vy,

h) Las demas que mediante norma de caracter dele¢eamine el C.N.V..

De los procesos de titularizacion de proyectos inrhdiarios.- La titularizacion de
proyectos inmobiliarios consiste en la emision itldds mixtos o de participacion
que incorporen derechos alicuotas o porcentuala® sm patrimonio de propdsito
exclusivo constituido con un bien inmueble, loseflss, estudios técnicos y de
prefactibilidad econémica, programacion de obrargsppuestos necesarios para

desarrollar un proyecto inmobiliario objeto deltétizacion.

El patrimonio de propdsito exclusivo también puedestituirse con sumas de dinero

destinadas a la adquisicion del lote o a la ejécudel proyecto.

El activo inmobiliario, sobre el cual se desarmdlleel proyecto objeto de la
titularizacion debera estar libre de gravamenesjitdciones de dominio,
prohibiciones de enajenar o condiciones resoliggriao tener pendiente de pago los

impuestos, tasas y contribuciones.
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El inversionista es participe del proyecto en sijurtto, obteniendo una rentabilidad

derivada de la valoracion del inmueble, de la ema®n de unidades de

construccion o, en general, del beneficio obteeidel desarrollo del proyecto.

Ademas del cumplimiento de las normas generales amtunciadas, la titularizacion

de proyectos inmobiliarios debera someterse a dashas especiales contenidas a

continuacion:

a)

b)

f)

9)

h)

)

Emitir solamente valores de participacion @ked mixtos;

Establecer matematica, estadistica o actuasraknlos flujos futuros que se

proyectan sean generados por el proyecto inmabildnjeto de titularizacion;

Emitir valores hasta por el monto que fije el .;

Determinar el indice de desviacion en la geménade los flujos proyectados

siguiendo al efecto las normas de caracter gegaeatletermine el C.N.V.;

Constituir al menos uno de los mecanismos dengja de los previstos en esta

Ley;

Contar con dos avallos actualizados realizguws empresas de reconocida
experiencia en la materia, del bien inmueble sabreual se desarrollara el
proyecto inmobiliario, los cuales deberan habersetigado dentro de los seis

meses anteriores a la fecha de iniciacién del gmde titularizacion;

Obtener un certificado del registro de la pedad correspondiente, en el que

conste que sobre el terreno no pesa ningun grayamen

Presentar un estudio técnico econémico delgutoy

Presentar un estudio de factibilidad del progec

Presentar la programacion de la obra;
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k) Presentar el presupuesto de la obra;

[) Obtener una certificacion de los constructoge® acrediten experiencia en

proyectos similares;

m) EIl constructor deberd constituir y mantenerfaaor del patrimonio autonomo
garantias bancarias o pdlizas de seguros de fmeplomiento del contrato y de

buen uso de los anticipos y de los fondos recibidos

n) Que la obra cuente con un fiscalizador de ariiyectoria,

o) Determinar el punto de equilibrio para inicilarejecucion del proyecto cuyas

caracteristicas deberan constar en el reglamergest®n;

p) Obtener una poliza de seguro contra todo riesdwe el inmueble, hasta tres
meses posteriores al vencimiento del plazo de hleres productos de la

titularizacion, o al prepago de los valores, enté@minos establecidos en esta

Ley;y,

q) Las demas que mediante norma de caracter djele¢eamine el C.N.V.

La titularizacion de proyectos inmobiliarios poéféctuarse por la totalidad o por un
segmento del respectivo proyecto hasta por el mqow fije el C.N.V., para el

segmento correspondiente.

De la transferencia de dominio.La transferencia de dominio de activos desde el
originador hacia el patrimonio de propoésito exalaspodra efectuarse a titulo
oneroso o a titulo de fideicomiso mercantil, selg@rtérminos y condiciones de cada
proceso de titularizacion. Cuando la transfererexaiga sobre bienes inmuebles, se

cumplira con las solemnidades previstas en lasleggespondientes.

A menos que el proceso de titularizacion se hagractarado en fraude de terceros,
lo cual debera ser declarado por juez competensemiencia ejecutoriada, no podra

declararse total o parcialmente, la nulidad, sigialao ineficacia de la transferencia
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de dominio de activos, cuando ello devenga en ithpioisd o dificultad de generar
el flujo futuro proyectado y, por ende derive enyeio para los inversionistas, sin

perjuicio de las acciones penales o civiles a gurehe lugar.

Ni el originador, ni el agente de manejo podranicigal la rescision de la

transferencia de inmueble por lesion enorme.

De los mecanismos de garantiaAtendiendo las caracteristicas propias de cada
proceso de titularizacion, el agente de manejo ariginador de ser el caso, debera

constituir al menos uno de los mecanismos de garaefialados a continuacion:

Subordinacién de la emision.-Implica que el originador o terceros debidamente
informados, suscriban una porcion de los valoregidms. A dicha porcién se
imputaran hasta agotarla, los siniestros o faltawle activos, mientras que a la
porcion colocada entre el publico se cancelaraoritariamente los intereses y el

capital.

Sobrecolaterizacién.-Consiste en que el monto de los activos fideicalmdi o
entregados al fiduciario, exceda al valor de lo®res emitidos en forma tal que
cubra el indice de siniestralidad, a la porcionedetite se imputaran los siniestros o
faltantes de activos. EI C.N.V., mediante norma cdeacter general fijard los
parametros para la determinacién del indice desimilidad.

Exceso de flujo de fondos.Consiste en que el flujo de fondos generado por los
activos titularizados sea superior a los derechosnocidos en los valores emitidos,
a fin de que ese diferencial se lo destine a udgsitpde garantia, de tal manera que
de producirse desviaciones o distorsiones en g, fal agente de manejo proceda a
liquidar total o parcialmente el depdsito, segumrasponda, a fin de obtener los
recursos necesarios y con ellos cumplir con losath&rs reconocidos en favor de los
inversionistas.

Sustitucion de activos.- Consiste en sustituir los activos que han producido
desviaciones o distorsiones en el flujo, a finrdmrporar al patrimonio de propdsito
exclusivo, en lugar de los activos que han produaiichas desviaciones o

distorsiones, otros activos de iguales 0 mejorescteristicas. Los activos sustitutos
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seran provistos por el originador, debiéndoselasfeair a cambio, los activos
sustituidos.

Contratos de apertura de crédito: A través de los cuales se disponga, por cuenta
del originador y a favor del patrimonio de proposclusivo, de lineas de crédito
para atender necesidades de liquidez de dichonpmatio, las cuales deberan ser
atendidas por una institucion del sistema finaocéesolicitud del agente de manejo,
quien en representacion del patrimonio de prop@sitbusivo tomara la decision de

reconstituir el flujo con base en el crédito.

Garantia o aval.- Consiste en garantias generales o especificastoatest por el
originador o por terceros, quienes se comprometemyplir total o parcialmente con

los derechos reconocidos en favor de los inverstias.i

Garantia bancaria o pdliza de seguro.€onsisten en la contratacion de garantias
bancarias o polizas de seguros, las cuales sexémaglas por el agente de manejo en
caso de producirse el siniestro garantizado o asdguy, con ello cumplir total o
parcialmente con los derechos reconocidos en fdtws inversionistas.

De la garantia.-Toda emision estara amparada por garantia genadgmas podra
contar con garantia especifica. Las garantias #igascpodran asegurar el pago del
capital, de los intereses parcial o totalmentes ardbos.

Por garantia general se entiende la totalidad sledtivos no gravados del emisor
gue no estén afectados por una garantia espeddicanformidad con las normas

que para el efecto determine el C.N.V.

Por garantia especifica se entiende aquella detear&al o personal, que garantiza

obligaciones para asegurar el pago del capitdhdmtereses o de ambos.

Admitase como garantia especifica, la consistenteyadores o en obligaciones
ejecutivas de terceros distintos del emisor o gjo ftle fondos predeterminado o
especifico. En estos casos, los valores deberasid@se en el deposito centralizado
de compensacion y liquidacién; y, de consistir lejo$ de fondos fideicomisar los

mismos.
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Si la garantia consistiere en prenda, hipotecanieega de la cosa empefiada, en su
caso, se hard a favor del representante de oldigatas o de quien éstos designen.
La constitucion de la prenda se hara de acuerds disposiciones del Codigo de

Comercio.

El C.N.V., regulard los montos méaximos de emisiérotdligaciones en relacion con

el tipo de garantias y determinara qué otro tipgatantias pueden ser aceptadas.

FIDEICOMISOS MERCANTILES DE ADMINISTRACION

CODIFICACION DE LAS RESOLUCIONES - RESOLUCION No. C NV-008-
2006

Modalidades de los fideicomisos mercantiles.-

De administracion: se entiende por fideicomiso dmiaistracion, al contrato en
virtud del cual se transfieren bienes muebles ougtrtes al patrimonio autbnomo,
para que la fiduciaria los administre y cumpla il@strucciones instituidas en el

mismo.

Forma y contenido de la rendicion de cuentas.-
Para el caso de los fideicomisos de administracibdicaciéon detallada de las
gestiones y actividades encomendadas a la fidaciadanforme a las condiciones

establecidas en el contrato.

LEY DE MERCADO DE VALORES

Propiedad de los activos transferidos.las personas naturales o juridicas que
vayan a actuar como originadores en un procesduligrizacion, deberan acreditar
la propiedad de los activos transferidos al pamimoautonomo vy justificar las
rentas, los derechos de contenido econdmico vy ligesffuturos que éste va a

generar.

Para el caso de los procesos de titularizaciotugiesffuturos de fondos, en el que se

transfiera un derecho de cobro, esta transferemcidebera estar sujeta a condicion
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suspensiva o resolutoria; igualmente, sobre elctieree cobro de los flujos futuros
de fondos transferidos por el originador, al fidenso mercantil o fondo colectivo,
no existiran gravamenes, limitaciones al dominiophgbiciones de enajenar, ni

condiciones suspensivas o resolutorias.

Para el caso de los procesos de titularizaciotugesffuturos de fondos, en el que se
transfiera un derecho de cobro, esta transferemcidebera estar sujeta a condicion
suspensiva o resolutoria; igualmente, sobre elctieree cobro de los flujos futuros
de fondos transferidos por el originador, al fidenso mercantil o fondo colectivo,
no existirhn gravamenes, limitaciones al dominimhjbiciones de enajenar, ni

condiciones suspensivas o resolutorias.

Aportes, beneficios y retiros de aportes de fondadministrados.- La calidad de
participe de un fondo administrado, se adquierelanomento en que la sociedad
recibe el aporte del inversionista, el cual podie€ctearse en numerario, cheque

efectivizado o transferencia.

Los aportes a un fondo administrado quedaran exgossen unidades, todas de
igual valor y caracteristicas y, cuyo numero sem@hara de acuerdo con el valor
vigente de la unidad al momento de recepcion deftepSe consideraran activos de
facil liquidacion para todos los efectos legalessg podran representar por
certificados nominativos o0 por los mecanismos drungentos sustitutivos que

autorice el C.N.V..

De los beneficios de los fondos administradogst Unico beneficio que la inversion
en un fondo administrado podra reportar a los @pds$, sera el incremento que se
produzca en el valor de la unidad, como consecaem@ las variaciones
experimentadas por el patrimonio del fondo. El vajoe perciban los participes en
el rescate de unidades, sera el que resulte defdeerttia entre el valor de

adquisicién y el de rescate.
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FIDEICOMISOS MERCANTILES INMOBILIARIOS

CODIFICACION DE LAS RESOLUCIONES - RESOLUCION No. C NV-008-
2006

Titularizacion de inmuebles.-En ningun caso, el valor de la emisién excedera el
noventa por ciento del valor presente de los flfijigros proyectados que generara
el inmueble, durante el plazo de la emision dereslale titularizacion, descontados
a una tasa que no podra ser inferior a la tasesaaferencial sefialada, por el Banco
Central del Ecuador, para la semana inmediataianteaquella en la cual se efectue
el célculo correspondiente. La tasa resultantecdlgulo tendra vigencia de hasta

treinta dias.

Titularizacion de proyectos inmobiliarios.- El monto de la emisién, en ningun caso
podra exceder el cien por ciento del presupuegsad tel proyecto inmobiliario,
incluidos aquellos asociados con el desarrollo pteteso de titularizacion o del

avalluo del inmueble, segun lo que corresponda.

Contenido adicional del prospecto para la titulariacion de inmuebles:Ademas
de la informacion general, el prospecto para ldatiizacion de inmuebles debera

contener la siguiente informacion especial:

Descripcion detallada del inmueble titularizado goetenga al menos: Tipo de
bien, ubicacion, area de construccion, numero chdede inscripcion en el

Registro de la Propiedad.

indice de desviacion y descripcion detallada deédodologia empleada para su

fijacion e indicacion de los célculos matematicealizados.

Descripcion de la pdliza de seguro que ampararsuétle contra todo riesgo,
acorde con lo establecido por la Ley de Mercaddaleres.

Resumen de los dos avaluos actualizados, efectymgseritos independientes

del originador y del agente de manejo.
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Contenido adicional del prospecto para la titulariacibn de proyectos
inmobiliarios. Ademas de la informacién general, el prospecta [aatitularizacion

de proyectos inmobiliarios debera contener la sigpei informacion especial:

. Descripcion detallada del bien inmueble transfeatipatrimonio autbnomo que
contenga al menos: tipo de bien, ubicacion, anemeno y fecha de inscripcion en
el Registro de la Propiedad.

. Descripcion del proyecto inmobiliario a desarrgliacluyendo un resumen de los
aspectos mas relevantes del estudio técnico, B@oody de factibilidad;

programacion y presupuesto de obra del mismo.

. Etapas y duracion estimada de la ejecucion delgatoy

. Descripcion detallada de la determinacion del puet@quilibrio del proyecto y

tratamiento, en caso de no alcanzarse el mismo.

- Nombre o razén social del constructor y resumesudexperiencia en el sector de
la construccién y en obras de similar naturalezenyergadura, a la que sera

desarrollada.

- Nombre o razon social del fiscalizador y resumesuwdexperiencia en el sector de
la construccién y en obras de similar naturalezenyergadura, a la que sera

desarrollada.

. Indice de desviacion y descripcion detallada deétodologia empleada para su

fijacion, e indicacion de los célculos matematietectuados.

. Resumen del contrato de construccion.

. Resumen del contrato de fiscalizacion.

. Descripcion de las garantias bancarias o pélizéetdeumplimiento del contrato
de construccion y de buen uso de los anticiposlgsitondos recibidos.
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Resumen de los dos avaluos actualizados efectyamtogeritos independientes

del originador y del agente de manejo.

Descripcion de la podliza de seguro que ampararsuéble contra todo riesgo,

acorde con lo establecido en la Ley de Mercadoaler¥s.

Instrumentacion del contrato.-

Fideicomiso mercantil.- El contrato de fideicomisercantil se otorga mediante la

suscripcion de escritura publica.

Encargo fiduciario.- Los contratos de encargo diddo podran otorgarse por

instrumento publico o privado.

Redaccion del contrato.- Los contratos deben redactarse en términos ses)ailéo
forma tal, que sean de clara comprension y reflefmn fidelidad y precision, las
condiciones juridicas y econémicas que se deriven cdntrato, determinando
claramente, el objeto del fideicomiso mercantil @ éncargo fiduciario y las

instrucciones que haran viable el mismo.

Estipulaciones prohibidas.- Estan prohibidas las clausulas que desnaturalicen e
negocio fiduciario, desvien su objeto originaleammduzcan en menoscabo ilicito de
algun derecho ajeno. Tratdndose de contratos desighih las clausulas ambiguas se
interpretaran a favor del fideicomitente y/o betiafio, segun corresponda. Por lo
demas, los contratos de adhesion deberan contetoglaequisitos que, para el
efecto, sefala la Ley Organica de Defensa del Qoigsw y demas leyes aplicables

0 pertinentes.

Elementos fundamentales de los contratos de negogifiduciarios.- Tanto los
contratos de fideicomiso mercantil como los de Bg@a fiduciarios, cuando
corresponda, deberan estipular, ademéas de lossiegusefialados en la Ley de

Mercado de Valores, lo siguiente:
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. Objeto vy finalidad del negocio fiduciario: se deteterminar expresamente en
todos los negocios fiduciarios, la finalidad quespmpie con el contrato que se

celebra.

Ademas, debera sefialarse expresamente si ésteagsndestracion, de garantia,

de inmobiliario, de inversién u otro.

- Instrucciones: comprendera las gestiones o acteslaespecificas que debe
realizar la fiduciaria, conducentes a cumplir can finalidad del negocio
fiduciario, haciendo una enunciacion clara y conaptie las mismas y la forma
como se llevaran a cabo dichas instrucciones, selgipo de negocio fiduciario a

celebrarse.

.- Informacién de los intervinientes: el contrato @gacio fiduciario debe contener
la identificacion, la nacionalidad, el estado ¢idbmicilio y la condicion en que

comparecen las partes.

. Bienes: deben detallarse las caracteristicas gdadiciones de cada uno de los
bienes que el constituyente transfiere o se comgi@mntransferir, para el caso de

fideicomiso; o a entregar, tratAndose de encadywitrio.

. Obligaciones y derechos de las partes contratardes:determinaran las
obligaciones y derechos de la fiduciaria, fideicemte y beneficiario, asi como
de cualquier otra parte que pueda comparecer eeléhracion del contrato. En
todo caso, las limitaciones o restricciones a taégschos y obligaciones, deberan
convenirse con arreglo a lo establecido en la leelyldrcado de Valores y en este

capitulo.

- Remuneracion: se expresara claramente los valoresforma de calcular la
remuneracion que percibira la fiduciaria por suigasasi como la forma, fuente

de pago y oportunidad en que la misma serd liqaigatbbrada.

. Transferencia de activos a la terminacion del etotde fideicomiso: debera

sefalarse la forma como se transferiran los actieb$ideicomiso que existan al
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momento en que ocurra cualquiera de las causallstdeminacion del contrato,
previstas en el mismo o en la Ley, indicando lasuadstancias que resulten
pertinentes para el efecto, asi como, la forma ceenatenderan las obligaciones

generadas en el negocio, cuando a ello haya lugar.

En el contrato podréa establecerse que, cuando lguidacion del mismo no haya
sido factible la entrega de los bienes al beneiiagstos seran consignados

judicialmente, conjuntamente con la rendicion fidalcuentas.

. Organos del negocio fiduciario: en caso de quea patoma de decisiones, se
contemplen juntas, comités u otros cuerpos colegiatkberan sefalarse sus
atribuciones y forma de integracion. La designaadi@nlas personas que los

conforman, debera hacerse con base a lo que cdetehgontrato.

Las resoluciones adoptadas por los érganos deid@eeis podran alterar, ni en

todo ni en parte, el objeto o la finalidad del catu.

Corresponde a la fiduciaria mantener el archivoatedocumentos en el que

consten las resoluciones adoptadas por dichos dsgan

. Emision de valores en procesos de titularizacidncamtrato de fideicomiso
mercantil puede establecer la forma por la cudideicomiso mercantil emitira
valores en procesos de titularizacion, de confaahidon lo establecido en el

Titulo XVI de la Ley de Mercado de Valores y estdificacion.

. Gastos: deberan sefialarse expresamente los gastestgran a cargo del negocio
fiduciario, particularmente aquellos que no coroesfan a la operacion normal
del mismo, asi como aquellos que seran asumidosr@oo mas de las partes que

intervienen en el negocio fiduciario.

- Rendicidon de cuentas: en el contrato deben eswbkedos parametros, forma y
periodicidad a los cuales debe sujetarse la reddicgiendo entendido que esta
obligacion comporta el deber de informar, de maxdetallada y pormenorizada,
al constituyente, al constituyente adherente y exteficiario, de la gestion

160



encomendada durante el respectivo periodo, jestifio y demostrando con
medios idoneos el cumplimiento de dicha labor, garaual debe indicar los

sustentos que documentan la informacion presentada.

En el contrato debe establecerse la periodicidath dendicién de cuentas al
constituyente y al beneficiario.

- Reformas al contrato: en los contratos de negdaiogiarios debe sefialarse el
procedimiento para reformar el contrato sefalandéngs deben intervenir para

su reforma.

. Exclusién de responsabilidad de la SuperintendedeiaCompaiiias: en todo
contrato de negocio fiduciario debera constar ladgidm expresa de que este acto
no implica, por parte de la Superintendencia de @&sitas ni de los miembros del
Consejo Nacional de Valores, responsabilidad algonhagarantia sobre el

cumplimiento del objetivo y finalidad del contrato

Valoracion de los patrimonios autdbnomos.-En el caso de transferencias de
dominio de valores inscritos en el Registro del dddo de Valores, que realizare el
constituyente o constituyente adherente al patrionanotonomo, éstos se valoraran
de conformidad con lo establecido en la resoluaiéh Manual Operativo para
Valoracion a Precios de Mercado de Valores de @aide Crediticio y de

Participacion y Procedimientos de Aplicacion.

En el caso de transferencias de dominio de valooemscritos en el Registro del
Mercado de Valores que realizare el constituyenteowstituyente adherente al
patrimonio autdbnomo, éstos se valoraran aplicarado normas ecuatorianas de

contabilidad.

En el caso de bienes muebles o de inmuebles, lracidn de estos bienes

transferidos al patrimonio autonomo sera realizaados constituyentes.

Los fideicomisos de inversiéon valoraran las invames en instrumentos financieros

o valores sujetandose a las normas de valoracidtermidas en el Manual Operativo

161



para Valoracion a Precios de Mercado de ValoreCdetenido Crediticio y de
Participacion y procedimientos de aplicacion.

En cualquier circunstancia, las fiduciarias podrérificar la valoracion de los bienes
transferidos al patrimonio auténomo al momento aecadnstitucion del negocio
fiduciario y en forma previa a otorgar una constanal constituyente o al

beneficiario sobre las calidades que éstos tengah @ntrato.

Otorgamiento de constancias.1as fiduciarias solo podran otorgar a peticion de
parte, constancias documentales respecto de ladadalide constituyentes,
constituyentes adherentes o de beneficiarios, ismas que no constituyen un valor;
por lo tanto, no son negociables ni podran sertobge oferta publica, ni de
promocion, ni de publicidad; ni utilizar medio ahlgude invitacién al publico en
general.

No podran emitirse certificados de participacion les derechos personales,
derivados del contrato de fideicomiso mercantil ertiicados de derechos
fiduciarios, sino Unicamente en los procesos déatizacion, de conformidad a los
términos establecidos en la Ley. Corresponde solditidar de los derechos
fiduciarios y no a otra persona, sea 0 no parteedglectivo contrato, la disposicion

de tales derechos personales.
Contenido de la constancia.-El documento mediante el cual se confiere la
constancia de la calidad de constituyente, comnstiies adherentes o de

beneficiarios, contendra exclusivamente los sigagerequisitos:

1. Nombre del constituyente o del constituyenteeasiite o del beneficiario del

fideicomiso mercantil, en cada caso.

2. Denominacion del patrimonio auténomo.

3. Porcentaje de participacion del constituyentstituyente adherente o del

beneficiario en el patrimonio autbnomo.
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4. Fecha de la escritura de constitucion y reformals contrato de fideicomiso

mercantil.

5. Indicacion de que dicha constancia no constitugi®r y no es negociable;

resaltada en letra tamafio catorce, arial y enlieegri

6. Fecha de expedicion.

7. Firma del representante legal o apoderado, rde saso.

Dicha constancia no podré indicar valor economigare.

En todas las normas en cuyo texto se haga mencl@ertificados de derechos
fiduciarios”, se entendera que se refiere a “contséd documentales respecto de la

calidad de constituyentes adherentes o constitagenbeneficiarios”.

Modalidades de los fideicomisos mercantiles.La modalidad de los fideicomisos
depende del objeto y finalidad instituidos en elntcato, los cuales no
necesariamente son unicos, por lo que bien puedeeaxistir un negocio fiduciario
con una modalidad Unica. Para efectos de clasificase pueden mencionar los

siguientes:

. De garantia: entiéndase por fideicomiso de garaaltizontrato en virtud del cual
el constituyente, que generalmente es el deudansftere la propiedad de uno o
varios bienes a titulo de fideicomiso mercantilpakrimonio auténomo, para
garantizar con ellos y/o con su producto, el cumiginto de una o varias

obligaciones claramente determinadas en el contrato

La fiduciaria, en ningun caso se convierte en deyddeudora solidaria o avalista
de la obligacion u obligaciones garantizadas; s@legura que en caso de que el
deudor no cumpla tales obligaciones, actuara covda las disposiciones previstas

en el contrato.
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Para la constitucion del fideicomiso en garantididuciaria debe recibir por escrito
la conformidad del acreedor sobre los bienes apastal fideicomiso y sobre su
valoracion. En caso de no recibir por escrito estaformidad, el fiduciario

inmediatamente debe liquidar el fideicomiso.

En el contrato puede establecerse que la fiducigndatique o contrate avallos
periodicos de los bienes en garantia, a fin de enantactualizado su valor

comercial.

Es obligacion de la fiduciaria, cada vez que elstitnyente designe nuevos
acreedores o incremente las deudas garantizad#sy ta conformidad por escrito

del o los acreedores sobre el valor de los bieadegdmitidos.

El contrato de fideicomiso deberd contemplar clamsten la obligacion del

constituyente o del beneficiario de sufragar lcs@® de los avallos.

- De administracion: se entiende por fideicomiso dimiaistracion, al contrato en
virtud del cual se transfieren bienes muebles aigbtes al patrimonio autbnomo,
para que la fiduciaria los administre y cumplaifestrucciones instituidas en el

mismo.

. De inmobiliario: el fideicomiso inmobiliario es ebntrato en virtud del cual se
transfieren bienes, que generalmente son inmuedleatrimonio autbnomo para
que el fiduciario los administre y desarrolle clnseun proyecto inmobiliario, en
funcidn de las instrucciones establecidas en efratm) para lo cual realizan las
gestiones administrativas y legales ligadas o cameson el desarrollo del
proyecto inmobiliario y todo en provecho de los dfemarios instituidos en el

contrato.

. De inversién: se entiende por fideicomiso de inger®l contrato en virtud del
cual los constituyentes o fideicomitentes adhesergatregan al patrimonio
autonomo valores o dinero para que la fiduciarea ddministre o los invierta
segun las instrucciones establecidas en el contpai@ beneficio propio o de

terceros.
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En estos contratos debe estar claramente defiaigalitica de inversion, a falta
de esta estipulacién, o si dicha estipulacion icaplia discrecionalidad del
fiduciario en la decision de inversion de los reosr las inversiones se sujetaran a

los siguientes limites:

La inversion en instrumentos o valores emitidoseptados, avalados o
garantizados por una misma entidad, no podré exadeveinte por ciento del

activo total del fideicomiso mercantil; y la invEns en instrumentos o valores
emitidos, aceptados, avalados o garantizados ppresas vinculadas, no podra

exceder del treinta por ciento del patrimonio defefeicomiso mercantil.

La inversion en el conjunto de instrumentos em#jdaceptados, avalados o
garantizados por compafias o empresas vinculadas fiduciaria, no podra

exceder del quince por ciento del patrimonio digiitomiso.

Se exceptuan de estos limites, las inversionesakmes emitidos por el Banco

Central del Ecuador y el Ministerio de EconomianahRzas.

En el caso de inversiones en acciones de sociedad®smas inscritas en el
Registro del Mercado de Valores, el fideicomiso aastil no podra poseer mas
del quince por ciento de las acciones suscritasgagas por una misma sociedad;
y, el conjunto de inversiones en valores emitidagamntizados por una misma
sociedad de este tipo, no podra exceder del guaceiento del activo total de

dicha emisora.

Tratandose de inversiones en acciones de sociedadespital no inscritas en el
Registro del Mercado de Valores, el fideicomiso aastil no podra poseer mas
del treinta por ciento de las acciones suscritpmgadas de dicha sociedad; el
conjunto de inversiones en valores emitidos o dam@ios por una misma
sociedad de este tipo, no podra ser superioeiak#rpor ciento del activo total de

dicha emisora.

Por lo demés, en todos los negocios fiduciarios irdeersion con o0 sin

fideicomitentes adherentes, se dejara constancitren mas oscuro que en el
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resto del contrato, que el riesgo de pérdida dinvarsion es de exclusiva
responsabilidad del inversionista.

- De procesos de titularizacion: son aquellos erl@des se aportan los activos que
existen o se espera que existan, con la finaligattwarizar dichos activos.

Contratos de adhesion.Cuando un tercero se adhiera a un contrato decinéso
o de encargo fiduciario, debera suscribir el respeénstrumento, mediante el cual

acepta las disposiciones del contrato originalsyraodificaciones.

Si se tratare del aporte de un bien inmueble, sesitara solemnidad de escritura

publica.

En los casos de negocios fiduciarios que debarrilise, la fiduciaria debera
presentar copia del modelo del contrato de adheai@olicitar la inscripcion del

contrato original.

LEY DE MERCADO DE VALORES

Propiedad de los activos transferidos.1as personas naturales o juridicas que
vayan a actuar como originadores en un procesduligrizacion, deberan acreditar
la propiedad de los activos transferidos al pamimoautonomo vy justificar las
rentas, los derechos de contenido econdmico y ligesffuturos que éste va a

generar.

Para el caso de los procesos de titularizaciotugesffuturos de fondos, en el que se
transfiera un derecho de cobro, esta transferemcidebera estar sujeta a condicion
suspensiva o resolutoria; igualmente, sobre elctieree cobro de los flujos futuros
de fondos transferidos por el originador, al fidenso mercantil o fondo colectivo,
no existirAn gravamenes, limitaciones al dominimhjbiciones de enajenar, ni

condiciones suspensivas o resolutorias.
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FIDEICOMISOS MERCANTILES DE GARANTIAS

Propiedad de los activos transferidos.las personas naturales o juridicas que
vayan a actuar como originadores en un procesduligrizacion, deberan acreditar
la propiedad de los activos transferidos al patmimoautonomo vy justificar las
rentas, los derechos de contenido econdmico vy ligesffuturos que éste va a

generar.

Para el caso de los procesos de titularizaciotugesffuturos de fondos, en el que se
transfiera un derecho de cobro, esta transferemcidebera estar sujeta a condicion
suspensiva o resolutoria; igualmente, sobre elctieree cobro de los flujos futuros
de fondos transferidos por el originador, al fidentso mercantil o fondo colectivo,
no existirhn gravamenes, limitaciones al dominimhjbiciones de enajenar, ni

condiciones suspensivas o resolutorias.

LEY DE MERCADO DE VALORES

Del traspaso del activo y las garantias.En la transferencia de dominio de los
activos hacia el patrimonio de proposito exclusivoporta tanto el traspaso del
activo como de las garantias que le accediererersnque originador y agente de
manejo establezcan expresamente y por escritonimacm, situacién que deberéa ser
revelada por el agente de anejo a los inversiaista

De los mecanismos de garantiaAtendiendo las caracteristicas propias de cada
proceso de titularizacion, el agente de manejo ariginador de ser el caso, debera

constituir al menos uno de los mecanismos de garaefialados a continuacion:

Fideicomiso de garantia.- Consiste en la constitucion de patrimonios
independientes que tengan por objeto garantizaumplimiento de los derechos

reconocidos a favor de los inversionistas.

De la garantia.-Toda emision estara amparada por garantia genadgmas podra
contar con garantia especifica. Las garantias #spscpodran asegurar el pago del

capital, de los intereses parcial o totalmentes ardbos.
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Por garantia general se entiende la totalidad sledtivos no gravados del emisor
gue no estén afectados por una garantia espedé#icanformidad con las normas

que para el efecto determine el C.N.V.

Por garantia especifica se entiende aquella detear&al o personal, que garantiza
obligaciones para asegurar el pago del capitdhsimtereses o de ambos.

Admitase como garantia especifica, la consistenteadores o en obligaciones
ejecutivas de terceros distintos del emisor o gjo ftle fondos predeterminado o
especifico. En estos casos, los valores deberasid@se en el deposito centralizado
de compensacion y liquidacién; y, de consistir lejo$ de fondos fideicomisar los

mismos.

Si la garantia consistiere en prenda, hipotecanieega de la cosa empefiada, en su
caso, se hara a favor del representante de oldigatas o de quien éstos designen.
La constitucion de la prenda se hara de acuerds disposiciones del Codigo de

Comercio.
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ANEXO 4

EXTRACTOS DE LOS TERMINOS CONTRACTUALES DE LOS
PRINCIPALES CONTRATOS DE FIDEICOMISOS ANALIZADOS

Primera - Cartera Automotriz Amazonas

Operacion y principal objetivo:

El objetivo de este fideicomiso es el proceso tigatizacion con el finalidad de
gue el Originador o constituyente sea el benefeidel producto neto de la
colocacion de los valores y que se honren losotitublores a los inversionistas

con cargo a los flujos generados por la carteraegmalda el fideicomiso.

La Superintendencia de Compariias del Ecuador loiéaei Fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobd los valaremitirse por un total de

US$15 millones en este fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el Fideicomiso se establece principalmentegoisnte:

La recaudacion de los flujos generados se realizarasés del

administrador de cartera. El Originador desemgeff@s funciones de
administrador de cartera, sin embargo, en casmasenplimiento de las
obligaciones asumidas por el Banco Amazonas SerAgl Fideicomiso,
asi como el contrato de administracion de cartiexdjduciaria estara
facultada para dar por terminado el contrato deimidtracion de cartera
suscrito con el Originador, y proceder a suscHhinirnuevo contrato de

administracion de cartera con cualquier tercero.

169



El Fideicomiso recibird del administrador de catdrasta dentro de los
dos dias habiles inmediatos posteriores de la dacain la totalidad de

los flujos generados por la cartera.

El administrador de cartera no cuenta con un hoioopor ser el mismo

originador.

Con una periodicidad bimestral, practicar ajustd®samecanismos de
garantias, de tal manera que la cobertura en donjunexceda tres veces

el indice de siniestralidad.

Los excedentes provenientes del diferencial erdretasa de interés
generados por los pagarés y la tasa de interégdijios valores, dichos

excedentes seran restituidos al originador corpenadicidad bimestral.

Durante el plazo, dentro de los cinco primeros diakndarios del
respectivo mes inmediato posterior, efectuar cadjescartera que el
Originador se encuentra obligado a realizar cdidelcomiso; (i) cuando
uno a varios de los clientes seleccionados prepaigiegramente el saldo
de capital adeudado en virtud de los pagares) ya(suma agregada de
tales prepagos en el mes inmediato anterior, na bagedido del 2% del

monto pendiente de pago de los pasivos con inVessis.

En los casos en que si proceda un canje por preph@uiginador debera
transferir al fideicomiso, cartera integrada pogg@é que reunan las

siguientes caracteristicas:

En cuanto a sus montos, plazos y tasa de intevéfenten negativamente
la generacién de flujos necesarios para honrar pasivos con

inversionistas.

Que (i) sean suscritos por clientes selecciongipsean materia de una

operacion de crédito aprobada conforme las pditoicaditicias generales
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del Originador, (iii) no correspondan a operaciodescrédito vinculada;
(iv) no hayan sido materia de reprogramacion mnagiciamiento; (v) sean
otorgados de conformidad con las disposiciones ademn de la
Superintendencia de Bancos; (vi) correspondan eaocjp@es de créditos

calificadas como “A”.

Segunda - Cartera Automotriz Amazonas

Operacion y principal objetivo:

El objetivo de este fideicomiso es el proceso tdatizacion con el objeto que
el Originador o constituyente sea el beneficiarel groducto neto de la
colocacion de los valores y que se honren losotitublores a los inversionistas

con cargo a los flujos generados por la carteraeggalda el fideicomiso.

La Superintendencia de Compafias del Ecuador Im&cei Fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobé los valaremitirse por un monto
de hasta US$25 millones en este fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisnte:

La recaudacion de los flujos generados se realizarasés del
administrador de cartera. El Originador desemgeff@s funciones de
administrador de cartera; sin embargo, en casmasemplimiento de las
obligaciones asumidas por el Banco Amazonas Snfe| Eideicomiso, asi
como el contrato de administracion de cartera, idudtaria estara
facultada para dar por terminado el contrato deiridtracion de cartera
suscrito con el Originador, y podra designar elplamante y suscribir con

el remplazante un nuevo contrato de administragd&oartera.
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El Fideicomiso recibira del administrador de catdrasta dentro de los
dos dias habiles inmediato posteriores de la rexadnl la totalidad de los

flujos generado por la cartera.

El administrador de cartera no cuenta con un hoioopor ser el mismo

originador.

Con una periodicidad mensual, practicar ajustessanhecanismos de
garantias, de tal manera que la cuenta reservaxceda de la suma
agregada de capital e intereses del dividendo irateegosterior de todos
los valores del primer tramo y que la sobrecoléize@on no exceden de

siete veces el indice de siniestralidad.

Con periodicidad mensual el Administrador de cartgrla Fiduciaria
deberan determinar si existen excedentes de @artde flujos en algun
tramo en particular; en cuyo caso la Fiduciariaed&hproceder de la

siguiente manera:

. Si los excedentes de flujo provienen del diferdnerdre la tasa de
interés generada por los instrumentos de crédito tgsa de interés

fija de los valores, dichos excedentes seran uekii al originador.

- Si los excedentes de flujos provienen de los agugtacticados a la
cuenta reserva y sobrecolaterizacion como partajlstes mensuales
gue debe hacerse a los mecanismos de garantiasdettedentes

seran restituidos al originador.

- Durante el plazo de los diez primeros dias caleoslatel respectivo
mes inmediato posterior, efectuar canjes de cagueeael Originador
se encuentra obligado a realizar con el Fideicoraso es cuando
uno a varios de los deudores de créditos seleatsnarepaguen

integramente el saldo de capital adeudado.
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En los casos en que si proceda un canje por premhgOriginador debera
transferir al Fideicomiso, cartera integrada pargoé que reunan las siguientes

caracteristicas:

. En cuanto a sus montos, plazos y tasa de intevéfenten negativamente
la generacién de flujos necesarios para honrar pasivos con

inversionistas.

. Que los clientes o cartera (i) sea suscritos pentes seleccionados, (ii)
sean materia de una operacion de crédito aproladarme las politicas
crediticias generales del Originador, (iii) no espondan a operaciones de
crédito vinculada; (iv) no hayan sido de materiaredgrogramacion ni
refinanciamiento; (v) sean otorgados de conformiztadlas disposiciones
emanadas de la Superintendencia de Bancos; (vilespmndan a

operaciones de créditos calificadas como “A”.

. Que sean distintos y adicional a los pagares iategs a de la cartera que

sirve para cubrir el monto titularizado.
Tercera - Cartera Automotriz Amazonas
Operacion y principal objetivo:
El objetivo de este fideicomiso es el proceso tiéatizacion con el finalidad de
que el Originador o constituyente sea el benefwidel producto neto de la
colocacion de los valores y que se honren losotitublores a los inversionistas
con cargo a los flujos generados por la carteraeggalda el fideicomiso.
La Superintendencia de Compafias del Ecuador Im&cei Fideicomiso en el

Registro de Mercado de Valores y aprobd los valaresmitirse por US$40

millones, en este fideicomiso.
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Principales condiciones contractuales:

En el Fideicomiso se establece principalmenteguoisnte:

. La recaudacion de los flujos generados se realizarasés del
administrador de cartera. El Originador desemgeff@s funciones de
administrador de cartera, sin embargo, en casmaenplimiento de las
obligaciones asumidas por el Banco Amazonas Sfe| Eideicomiso, asi
como el contrato de administracion de carterddlacfaria estara facultada
para dar por terminado el contrato de administracié cartera suscrito
con el Originador, y proceder a suscribir un nuesantrato de

administracion de cartera con cualquier tercero.

. El Fideicomiso recibira del administrador de cartés recaudacion de los
flujos generados por la cartera, con una anticjpaniinima de siete dias
habiles a la fecha en que el Fideicomiso deba hdosa dividendos

correspondientes a los pasivos con inversionistas.

. El administrador de cartera no cuenta con un holwop®r ser el mismo

originador.

. Con una periodicidad mensual, el Administrador @leeca y la Fiduciaria
deberan practicar ajustes a los mecanismos detgmate tal manera que
la cuenta de reserva no exceda la suma agregackpidel e intereses de
los dos mas grandes dividendos pendientes de pgga@ue la
sobrecolaterizacion del tramo, no exceda tres veslesindice de

siniestralidad.

. Con una periodicidad mensual el Administrador deéeca y la Fiduciaria
deberan determinar si existen excedentes de cartdeaflujos en algun
tramo en particular; en cuyo caso la Fiduciariaed&hproceder de la

siguiente manera:
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Si los excedentes de flujo provienen del diferdnerdre la tasa de
interés generada por los instrumentos de crédito tgsa de interés
fija de los valores, los referidos excedentes seestituidos al

Originador.

Si los excedentes de flujos provienen de los augtacticados a la
cuenta reserva y sobrecolaterizacion como partajlstes mensuales
gue debe hacerse a los mecanismos de garantiasdecttedentes

seran restituidos al Originador.

Si uno o varios de los créditos integrantes dealtera entregada al
Fideicomiso, registra una morosidad de 30 dias s emacualquier
dividendo, el Administrador de Cartera gestionaradcaudacion de
cartera en mora, por las vias extrajudicial, judi@ arbitral y el

producto de las recaudaciones menos los costostgsga&onstituira el

flujo a ser distribuido por los inversionistas.

Si uno o varios de los instrumentos de créditogiratetes de la cartera
registran una morosidad de 30 dias o mas en cealdividendo, el

Originador tendra la facultad mas no la obligadeérsustituir.

Durante el plazo, dentro de los diez primeros d&endarios del
respectivo mes inmediato posterior, se efectlaesalg cartera que el
Originador se encuentra obligado a realizar config#icomiso;

cuando uno a varios de los clientes seleccionad@epaguen

integramente el saldo de capital adeudado.

En los casos en que si proceda un canje por pregadariginador
debera transferir al fideicomiso, cartera integradainstrumentos de

crédito que rednan las siguientes caracteristicas:

En cuanto a sus montos, plazos y tasa de inter@safecten
negativamente la generaciéon de flujos necesarioa panrar los

pasivos con inversionistas.
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Que al momento de la transferencia los instrumedsrédito de
cartera tengan las siguientes caracteristicas: ({psean suscritos por
clientes seleccionados, (ii) sean materia de ummacmn de crédito
aprobada conforme las politicas crediticias gersrdkl Originador,
(i) no correspondan a operaciones de crédito uladas; (iv) no
hayan sido materia de reprogramacion ni refinanieato; (v) sean
otorgados de conformidad con las disposiciones adsn de la
Superintendencia de Bancos; (vi) correspondan aaojp@es de

créditos calificadas como “A”.

Cuarta - Cartera Automotriz Amazonas

Operacion y principal objetivo:

El proceso de titularizacion del fideicomiso tigga objeto que el Originador
sea el beneficiario del producto neto de la coldcade los valores y que se
honren los titulos valores con cargo a los flujesegados por la cartera del
tramo correspondiente y de ser insuficientes cemdoursos que se obtengan de

la ejecucion de los mecanismos de garantia.

La Superintendencia de Compariias del Ecuador loiéaei Fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores e inscribi6 losdastypor US$50 millones.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisnte:

El Fideicomiso recibira del administrador de catéa recaudacion de los
flujos generados por la cartera, con una anticgpanoiinima de siete dias
habiles a la fecha en que el Fideicomiso deba hdosa dividendos

correspondientes a los pasivos con inversionistas.

Con una periodicidad mensual el Administrador deeZa y la Fiduciaria

deberan determinar si existen excedentes de cartdeaflujos en algun

176



tramo en particular; en cuyo caso la Fiduciaria ed&bproceder a
restituirlos al Originador de los excedentes dpflu

Si uno o varios de los instrumentos de créditognaietes de la cartera,
registran una morosidad de 30 dias o0 mas en cealgividendo, el

Administrador de Cartera gestionara la recaudadércartera en mora,
por las vias extrajudicial, judicial o arbitral.

Si uno o varios de los instrumentos de créditogiaietes de la cartera
registran una morosidad de 30 dias 0 mas, el Qugintendra la facultad
méas no la obligacion de sustituir el o los instratoe de crédito y

coberturas de cartera.

Durante el plazo de los valores del tramo respectientro de los veinte
primeros dias calendario del respectivo mes inn@d@osterior, se
efectuaran canjes por prepago de cartera que gin@dor se encuentra

obligado a realizar con el fideicomiso.

En los casos en que si proceda un canje por preph@uiginador debera
transferir al fideicomiso, cartera integrada pa@timmentos de crédito que

reunan las siguientes caracteristicas:

Sus montos, plazos y tasa de interés, no afectgatimemente la

generacion de flujos necesarios para honrar laggsson inversionistas.

Que al momento de la transferencia, los instrunseni® crédito de la
cartera tengan las siguientes caracteristicas: ()usean suscritos por
clientes seleccionados, (ii) sean materia de uneracpn de crédito
aprobada conforme las politicas crediticias gersrdkl Originador, (iii)
no correspondan a operaciones de crédito vinculdddsno hayan sido
materia de reprogramacién ni refinanciamiento; gean otorgados de
conformidad con las disposiciones emanadas de periBtendencia de

Bancos; (vi) correspondan a operaciones de créchilifscadas como “A”.
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Quinta - Cartera Automotriz Amazonas

Operacion y principal objetivo:

El objetivo de este fideicomiso es el proceso tdatizacion tiene como objeto
gue el Originador sea el beneficiario del produttto de la colocacién de los
valores y que se honren los pasivos con inversasdel tramo correspondiente
con cargo a los flujos generados por la carterdrderio correspondiente.

La Superintendencia de Compariias del Ecuador loiéaei Fideicomiso en el

Registro de Mercado de Valores y aprobd los valaremitirse por un total de

US$5 millones en este fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

Registrar contablemente, como propiedad del figeiso, los bienes
aportados “cartera de crédito”.

Contratar al Originador para la prestacion de s®@wi como

Administrador de Cartera.

Actuar como agente pagador de la titularizacidbnogn@ representante

legal del Fideicomiso.

Restituir al Originador:
- La cartera y la cobertura de la cartera remanene Eideicomiso.
- Los recursos dinerarios remanentes en el Fidei@omis

- Cualquier otro bien remanente en el Fideicomiso.

El fideicomiso efectuara canjes por prepago ensexce cartera con el

originador.
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Proveer al Fideicomiso de los recursos necesargfechos de gestionar la
obtencién de informacién y documentacion necesaaaa el lanzamiento

de la Titularizacion.

Proveer recursos necesarios al Fideicomiso paranegpel Fondo

Rotativo, cuando éste se haya reducido de un ni@se.

Sexta - Cartera Automotriz Amazonas

Operacion y principal objetivo:

Este Fideicomiso tiene por finalidad implementarpuaceso de titularizacion
basado en la cartera de crédito entregada por gin@dor. La cartera
titularizada esta destinada exclusivamente al cumgnhto del objeto del

Fideicomiso y de la titularizacion.

La Superintendencia de Compafias del Ecuador Im&cei fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobé los valaremitirse por un total de
US$30,000.000 en este fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

El Fideicomiso recibird del Administrador de Caatda recaudacion de
todos los flujos generados por la cobranza y raagpin de la cartera,
hasta dentro del dia habil inmediato posterior fe¢ha de recaudacion y
proceder a destinarlos periédicamente de acuetdopeelacion indicada
en el Contrato de Fideicomiso y posterior a esteqater a restituir al
Originador cualquier remanente, por trimestres wEscde acuerdo a las
condiciones sefaladas en el Contrato de Fideicomiso

Dentro de los primeros quince dias calendario da oaes, el Fideicomiso

debera efectuar con el Originador, canjes por gepae todos aquellos
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Instrumentos de Crédito que conformen la Carterapamiedad del
Fideicomiso y que hayan sido prepagados de fornme &8n el mes
inmediato anterior, y hasta por el Monto Maximd al2% del monto total

de capital de la Cartera originalmente transferida.

Los instrumentos de crédito que sean transferidwsep Originador al
Fideicomiso en virtud de los Canjes por Prepagtemd® tener un saldo

de capital por vencer igual o superior.

En caso del que el Originador no cuente con Carefeiente para
efectuar los canjes por prepagos, se aplicaraprimsesos de Redencion

Anticipada establecidos en el Fideicomiso.

Dentro de los primeros quince dias calendario da ozes, el Fideicomiso
debera efectuar con el Originador, Canjes por Migatodos aquellos
Instrumentos de Crédito que registren una moraeieta (30) dias o0 mas

a la fecha de corte del mes inmediato anterior.

Los Instrumentos de Crédito que sean transferidwsep Originador al
Fideicomiso en virtud de los Canjes por Mora debaefer un saldo de

capital por vencer igual o superior.

Adicionalmente el Administrador de Cartera gestrania cobranza de la
Cartera en mora, por las vias extrajudicial, judic arbitral, segun las

politicas y procedimientos previamente establecidos

Séptima - Cartera Automotriz Amazonas

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso tiene por finalidad implementar urogeso de titularizacion

basado en la recepcion de la cartera entregad&lpOriginador. La cartera

titularizada esta destinada exclusivamente al cumgohto del objeto del

Fideicomiso y de la titularizacion.
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La Superintendencia de Compariias del Ecuador loiéaei Fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobé los valaremitirse por un monto

de hasta US$50 millones en este fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

El Fideicomiso recibira del Administrador de Caatela recaudacion de
todos los flujos generados por la cobranza y raagpin de la cartera,
hasta dentro de dos dias habiles inmediato posterida fecha de
efectivizacion y procedera a destinarlos periodesten de acuerdo a la
prelacion indicada en el Contrato de Fideicomisw uez cumplida esta
prelacion, el Fideicomiso procedera a restituidaginador, por trimestres

vencidos.

Dentro de los primeros quince dias calendario de oaes el Fideicomiso
podra efectuar con el Originador canje por prepaimdodos aquellos
Instrumentos de crédito hasta por el Monto Maxirae gquivale al 15%
del monto total de capital de la Cartera originalteetransferida al

Fideicomiso por el Originador.

Los Instrumentos de Crédito que sean consideradw agarantia de la
titularizacion del Fideicomiso en virtud de los &sn por Prepagos

deberan tener un saldo de capital por vencer msaperior.

El Fideicomiso no procedera a realizar la restincide ningun
instrumento de crédito si previamente no han gidosteridos a su favor

los nuevos instrumentos de créditos con el respertemplazo.

Dentro de los primeros quince dias calendario da ozes, el Fideicomiso
debera efectuar con el Originador, Canjes por Migatodos aquellos
Instrumentos de Crédito que registren una moraeieta (45) dias o mas

a la fecha de corte del mes inmediato anterior.
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Adicionalmente el Administrador de Cartera gestiaria cobranza de la
Cartera en mora, por las vias extrajudicial, judic arbitral, segun las

politicas y procedimientos previamente establecidos

Omni Hospital

Operacion y principal objetivo:

El proceso de Titularizacion de este fideicomisac@s el dinero aportado por
los inversionistas y desarrollar el proyecto inniabo de hospital, y que se
construya y equipe el Hospital, el cual sera operadadministrado por un
Operador, y cuyos flujos de operacion netos, dgpkracion del Hospital, sean

distribuidos entre los Inversionistas.

Son 2,800 titulos emitidos en | Titularizacibn quienen caracter de
Participacion el mismo que seran negociados adrdeda Bolsa de Valores a
un valor nominal de US$6,000. EI costo total deeisidn del proyecto por
construccion y equipamiento del Hospital materiaHidgeicomiso fue de US$16

millones.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

Si durante la construccion y equipamiento del Haspe determina que el
presupuesto de construccion preparado por el @dgines insuficiente
debido a un incremento en los costos de constmaéd Hospital y del

equipamiento, a sola peticion por lo escrito dEithuciaria (sustentada en
informes de un perito y del Fiscalizador), el Qraglor estara obligado a
aportar a favor del Fideicomiso, recursos en afectidicionales que
permitan cubrir el incremento en los costos de tcoosion y

equipamiento del Hospital.
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Recibir valores en canje de las acciones de la @dmp“A” y de la
Compaiia “B” que trasladan los planos de constbuacdel proyecto y la

otra compafia los terrenos en donde se desarrellarayecto.

Recibir el reembolso del capital preoperativo oigies expresamente y

por escrito a quien ha de recibirlo.

De existir, recibir o designar por escrito quiendearecibir en restitucion

los activos monetarios remanentes.

Realizar emision de los titulos por el proyecteaconstruido y crear un

fideicomiso de garantia que para el respaldo debdeanza de los titulos.

GM Hotel

Operacion y principal objetivo:

El proceso de titularizacion de este fideicomisnéi por objeto, alcanzar el
punto de equilibrio, desarrollar el proyecto inmialio denominado “GM

HOTEL” es decir; que se construya y equipe el Hatklcual sera operado y
administrado por Operadores, y cuyos flujos deagén netos, de la operacion
del Hotel, sean distribuidos entre los Inversi@ssta prorrata de su

participacion.

La Superintendencia de Compafia inscribio el Faieiso en el Registro de
Mercado de Valores como Emisor de Titulos. Ladd# de Participacion son
negociados a través de la Bolsa de Valores y tiamervalor nominal de
US$5,000 por cada titulo y la emision total de ®stiwlos se realizaran por un
total de 2,800 titulos.

A fin de identificar y diferenciar debidamente Histintas instrucciones que la
Fiduciaria debe ejecutar durante la vigencia déeilEbmiso, se hace necesario

determinar la existencia de tres Fases, las caaldslimitan a continuacion:
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Fase I: Es la primera Fase de la Titularizacion igigéa en la constitucion del
Fideicomiso hasta cuando la Fiduciaria realice Valumcion a efectos de

determinar si se ha alcanzado o no el punto ddilemuLi

Fase Il: Es la segunda Fase de la Titularizaci@iwjgiara s6lo en caso de que
la Fiduciaria haya declarado que si se ha alcanebdaonto de equilibrio, hasta
antes de que los Operadores inicien las actieglade operacion y

administracion del Hotel dirigida al publico en gead.

Fase lll: Es la tercera Fase de la Titularizacjoa iniciara sélo en caso de que
se haya desarrollado integramente la Fase I, yequeezara a partir de que los
Operadores inicien las actividades de operaciérdmirstracion del Hotel

dirigida al publico en general, y se extendera ehastando se verifique la

terminacion del Fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

. Mecanismo de Garantia - Consiste en una cobertutaasgta un maximo
de tres (3) veces el indice de desviacion calcusathoe el presupuesto de
construccion o sobre el presupuesto de equipamyecdpital de arranque,

segun corresponda.

. La peticion de recursos de parte de la Fiduciairigida al Originador,
debera estar acompafiada de un informe periciaGoasd de un informe
del Fiscalizador que sustente la peticion, expreséense destaca que la
garantia conferida por el Originador a favor dedeléomiso se limita
"Onica y exclusivamente” a la provision de los reos que sean
necesarios para cubrir el incremento en los cod®sonstruccion o
equipamiento del Hotel, segun corresponda.

. Recibir el pago por la compra de las acciones @olapafia que posee el

terreno.
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Recibir el reembolso o restitucion del capital pperativo o designar

expresamente y por escrito a quien ha de recibirlo.

De existir, recibir o designar por escrito a qui@nde recibir en restitucion

los activos monetarios remanentes.

Cumplir con las obligaciones asumidas frente aei€mmiso en virtud de

los convenios de canje de la totalidad de las aeside la Compaiiia “A”.

Pagar con acciones por la compraventa de las ascicorrespondiente a

la Compaiiia “A”.

Si durante la construccion y equipamiento del Heteldetermina que el
presupuesto de construccién o el presupuesto dpasgiento, segun
corresponda, preparado por el Originador es insufie debido a un
incremento en los costos de construccion o equigramidel Hotel, a sola
peticion por escrito de la Fiduciaria (sustentad@né&rmes de un perito y
del Fiscalizador), el Originador aportara a faval €ideicomiso los

recursos en efectivo.

Realizar todos los actos y celebrar todos los atwdr que considere
necesarios para cumplimiento del objeto del Fiduriso.

Hotel Colén Guayaquil - Cero Uno

Operacion y principal objetivo:

El objeto del Fideicomiso es entregar al Originats recursos netos recibidos

por el Fideicomiso, producto de la colocacion de Malores entre los

inversionistas, una vez canceladas las comisioegsectivas de las casas de

valores, retenido el fondo de reserva y fondo raiatY que los pasivos con

inversionistas sean pagados, de acuerdo a la Wrelate pago de cada

inversionista con cargo a los flujos futuros dealgeta American Express y de

no ser estos suficientes con cargo a los mecanidengarantia.
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La Superintendencia de Compariias del Ecuador loiéaei Fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobd los valaresmitirse por US$10

millones.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

El derecho de recibir directamente del Emisor &netos flujos que se

generen por los consumos de la tarjeta AmericameSsp

El derecho a percibir los flujos Diners Club, ba@ndicion suspensiva y

durante el plazo minimo garantizado.

Registrar contablemente, como propiedad del fiadeiso, los bienes
aportados entre ellos los derechos de los flupsreibir por los consumos

de la tarjeta American Express.

Recibir todos los flujos American Express que genede los flujos
American Express y proceder a restituir el excezlahOriginador una vez

gue se reponga el fondo rotativo.

Provisionar y retener la suma que sea necesar& regoner el Fondo

Rotativo en caso de ser necesario por haber dighoiisu valor inicial.

Provisionar y retener durante cada uno de los dosepps meses de cada
trimestres durante el primer afio a contarse arpetia fecha de emision,
la suma equivalente al cincuenta por ciento dedaima cuota de capital

e intereses.
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Una vez realizadas las provisiones y retencionessoaes proceder a
restituir al Originador, los excedente de flujosib&los en dicho mes,

dentro de los tres dias habiles siguientes.

Una vez cancelado todos los pasivos con inversamjisproceder a
restituir al Originador:

- El derecho de percibir los flujos American Express.
- El derecho de percibir los flujos Diners Club.
- Los recursos dinerarios existentes y cualquier bteo remanente en

el fideicomiso.

En caso que el Originador, por cualquier motivarocunstancia, llegare a
recibir los flujos American Express, debera entreganmediatamente al
Fideicomiso, debido que a partir de la constitudéhFideicomiso dichos

flujos pertenecen y son de propiedad exclusivestie e

En caso que el Originador, por cualquier motivarounstancia, llegare a
recibir los Flujos Diners Club cada vez que llegumimplirse la condicion
suspensiva y durante el correspondiente plazo miganantizado, debera

entregarlos inmediatamente al Fideicomiso.

Mantener plenamente aseguradas las instalacionededfunciona el
Originador donde se generan los flujos de efectirocaso de existir un
siniestro a tales instalaciones que impidan suidmacniento en mas del
cincuenta por ciento de su capacidad por mas de semaana, el
Originador se obliga y compromete de forma irrebteaa través del
contrato de Fideicomiso, a ejecutar la poliza dpuse que debera tener
contratada para tal efecto y transferir al Fideismmcomo aporte a titulo

de fideicomiso mercantil irrevocable.

No enajenar a ningun titulo las instalaciones ddadeiona el Originador

y genera los flujos para cancelar esta titular@aci
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Segunda - Cartera Comercial Amazonas

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso tiene por finalidad implementar urogeso de titularizacion
basado en la recepcion de la cartera entregada&lpoOriginador. La cartera
titularizada esta destinada exclusivamente al cumgohto del objeto del

Fideicomiso y de la titularizacion.

La Superintendencia de Compariias del Ecuador loiéaei Fideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobo los valaresmitirse por US$10

millones.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

Contratar al administrador para la prestacion devides como

Administrador de Cartera.

Restituir al Originador los recursos dinerarios a@aeentes en el

Fideicomiso y cualquier otro bien remanente.

El Fideicomiso recibira del administrador de catéa recaudacion de los
flujos generados por la cartera, con una anticgpanoiinima de siete dias
habiles a la fecha en que el Fideicomiso deba hdosa dividendos

correspondientes a los pasivos con inversionistas.
Con una periodicidad mensual el Administrador déeca y la Fiduciaria

deberan determinar si existen excedentes de cartizdlujos; en cuyo
caso la Fiduciaria deberé proceder a restituidl@riginador.
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Mobilsol - Cero Uno

Operacion y principal objetivo:

El fideicomiso tiene por objeto entregar al Oraglor los recursos netos
recibidos por el Fideicomiso producto de la cola@maale los valores entre los
inversionistas y cancelar con los valores mensudgesoncesion que tiene que
recuperar de acuerdo con sus contratos de concegiara esto la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador inscabiBideicomiso en el
Registro de Mercado de Valores y aprobé a emitirggulos valores por un

monto de hasta US$10.5 millones.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

. Registrar contablemente, como propiedad del figeiso, los bienes
aportados al Fideicomiso asi como los derechosoldeos por la emisidon

de los titulos.

. El Fideicomiso recibira todos los flujos titularites que generen y sean
entregados por el Recaudador en virtud del deracpercibir los flujos

Valores Mensuales Concesionados titularizados.

. Provisionar y retener durante cada uno de los nasesda trimestre la
suma equivalente a la tercera parte del proximadeindo de capital e

intereses de los valores efectivamente colocados.

. Una vez realizadas de forma total las provisionestgnciones mensuales
antes indicadas, proceder a restituir al Originadbexcedente de flujos
recibidos en dicho mes, dentro de los tres diagdsakiguientes.

. Una vez cancelado todos los pasivos con inversamjisproceder a

restituir al Originador :
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El derecho de percibir los flujos Valores MensudlEsncesionados

titularizados.

El derecho de percibir los flujos Valores Mensudlancesionados

adicionales.

Los recursos dinerarios existentes y cualquier oo remanente en

el fideicomiso.

En caso que el Originador, por cualquier motivarounstancia, llegare a
recibir los Valores Mensuales Concesionados adiésncada vez que
llegue a cumplirse la condicion y durante el cqroesliente plazo minimo

garantizado, debera entregarlos inmediatamentel@icbmiso.

Marcel Laniado de Wind

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso tiene como objeto: 1) entregar Bedaeficiaria o a quien designe
por escrito los recursos entregados por los inmeistias por la venta de los
titulos para que los destine junto con los recupsosistos por el financista del
proyecto u originador Multiproposito Baba y coniteersion de capital del

Consorcio Hidroenergético del Litoral, para el dedk del proyecto que

consiste en la construccion de la presa, trasv&3enyral Hidroélectrica Baba o
denominado “el Proyecto” y, el orden de prelacistalelecido por el contrato de
Fideicomiso asi como honrar los pasivos con ingarsias con cargo a los

flujos de generacion basica.
La Superintendencia de Compafias resolvié aprdlq@oeeso de titularizacion

de hasta US$80 millones e inscribi6é el Fideicongrcel Registro de Mercado
de Valores bajo el No. 2006-2-13-00507.
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Principales condiciones contractuales:

El originador, aporta, cede y transfiere al Fideiso el derecho de cobro, esto
es la totalidad de las cuentas por cobrar miewuasse generaran a favor de la
compafiia Hidronacion S. A. como consecuencia devéagas de energia

eléctrica y potencia.

Fondo de Reserva de Servicio de la Titularizaci@onsiste en recursos liquidos
que estardn en propiedad del Fideicomiso de firaleidn, y que tienen por
objeto respaldar a los inversionistas, a prorraasul participacion, cuando el
fideicomiso de titularizacion deba honrar los pasiwon inversionistas, y
resulten insuficientes los recursos correspondsersela provision para el

servicio de la titularizacion.

Fondo de Garantia de Riesgo Hidrolégico: ElI FondoGhrantia de Riesgo
Hidrologico también servira para respaldar a lo®iisionistas, a prorrata de su
participacion, cuando el fideicomiso de titularidecdeba honrar los pasivos
con inversionistas, y resulten insuficientes losursos correspondientes a la
provision para el servicio de la titularizacionpitko al déficit de generacion de
energia eléctrica por la central Marcel LaniadoVdid como resultado de

cambios en los flujos hidrolégicos.

. Garantia de CEDEGE.- En virtud de la obligacionn@isda de manera
irrevocable a través de lo dispuesto en el vigeotdrato de Fideicomiso
Proyecto Multipropésito Baba, CEDEGE se ha obligad@roveer al
Fideicomiso Proyecto Multipropésito Baba, de lamas necesarias para
cubrir cabal, oportuna e integramente los apodfsidos en el contrato

de fideicomiso y dentro del plazo previsto en eleikiomiso.

. En tal sentido, si por cualquier motivo, en cuadquaifio el Fideicomiso de
titularizacion no logra integrar la provision pas servicio de la
titularizacion conforme los términos y condicionestipulados en el
fideicomiso de titularizacion CEDEGE de manera egprha de proveer

inmediatamente al Fideicomiso los recursos liquitkesarios.
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Inmoriec

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso Mercantil es de garantia y se ctmgii para garantizar al
Beneficiario - Acreedor del Banco de Machala SIBanco del Pacifico S.A. y

al Banco del Pacifico S.A. Panama.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

Garantizar las obligaciones pasadas, presenteti@s$u contraidas o por
contraer, vencidas o por vencer, del Fideicomiteribeeudor a favor del

Beneficiario - Acreedor.

Servir de fuente de pago de las obligaciones gaemlats por el
Fideicomiso, en el evento en que la Fideicomiterib®udor no pague o
incurriere en el incumplimiento de las obligacionefgridas en el contrato

de Fideicomiso.

Solicitar cada seis meses al Fideicomitente - Deuwnto certificado de
gravamenes del inmueble para efectos de verificee @ mismo se

encuentra libre de gravamenes.

Solicitar la Fideicomitente — Deudor un avallto dmh bien con el fin de
determinar la capacidad de dicho bien para sopladagarantias otorgadas
y otras nuevas, segun el nuevo avalio y el montolodecréditos

respaldados.

Solicitar al Acreedor Beneficiario los documenta® @crediten los pagos

de las obligaciones que mantiene el FideicomitBretedor.
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Fideicomisos de Administracion

Centros de Negocios Colon

Operacion y principal objetivo:

El objeto del Fideicomiso es administrar los progscen los inmuebles
transferidos al Fideicomiso y alcanzado el puntoedgilibrio del respectivo
proyecto y con el dinero entregado por los Congdittes y por los Promitentes
Compradores y de las titularizaciones respectives$.Fideicomiso tiene por
finalidad, desarrollar la construccion del Megayeaio Ciudad del Rio de 13

edificios, los cuales estaran divididos en dosastap

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

Registrar contablemente, como propiedad del figeiso, los bienes
aportados al Fideicomiso asi como los derechosodms por la emision

de los titulos.

Una vez que los inmuebles hayan sido transferiti&sdaicomiso de
“Ciudad del Rio” y se halle individualizado los resmos para los
proyectos dentro del Fideicomiso, suscribir con tiadares de los
derechos fiduciarios los respectivos contratosalepca venta de los

derechos fiduciarios para realizar el proyecto.

Celebrar con los promitentes compradores o res@vans contratos
de Promesa de Compraventa o Reserva, segun ladafilunta del
Fideicomiso, sobre bienes determinados e individabs dentro del
respectivo Proyecto.
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Recibir de los promitentes compradores o resergaeledinero que
estos se comprometieron a entregar en los montoengiciones

sefalados en la promesas de compraventa o reservas.

Verificar y certificar si se ha cumplido o no elnpoi de equilibrio del

respectivo proyecto

En caso de que la fiduciaria verifique y certifiguee SI se ha cumplido el punto
de equilibrio, la Fiduciaria en su calidad de reprgante legal del Fideicomiso,

principalmente deberé:

Restituir o reembolsar a los Constituyentes, el tmode recursos
utilizados por el Fideicomiso para cubrir los gagbeeoperativos previo a
la certificacién del Punto de Equilibrio del resipex proyecto.

Verificar a través del fiscalizador que los fondestregados por el
Fideicomiso, han sido debidamente utilizados y quieente justificados

con facturas, recibos o comprobantes originales.

Verificar a través del fiscalizador que el cronogsade obra y el
presupuesto del respectivo proyecto aprobados porJunta del
Fideicomiso, estén siendo cumplidos.

Registrar las cesiones de derechos que los prdestesompradores o
reservantes hayan hecho a favor de terceros, dedstechos y

obligaciones surgidas de la promesa de compravemserva.
Transferir a favor de los beneficiarios, a titul® m@stitucion fiduciaria,

cualquier remanente del respectivo proyecto qustaxn el patrimonio

del Fideicomiso.
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Club The Point

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso fue constituido para adquisicionimmuebles en los pisos 32 y
33 con un area aproximada de 1,196 m2 en el Ealifibie Point, ubicado en la
ciudad de Guayaquil, provincia del Guayas; equigsader utilizados como
“Centro de Negocios de Ejecutivos” para los asadaglterceras personas que

adquieran oficinas dentro del referido edificio.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisnte:

Registrar e integrar inicialmente por el dinero réguo por el
Constituyente y posteriormente estara integrado tpdos los activos,
pasivos y contingentes que se transfieran al Fodago 0 se generen en
virtud del cumplimiento del objeto del fideicomiso.

La transferencia a titulo de fiducia mercantil,@soonerosa, ni gratuita, ya
que la misma no determina un provecho econdémicoparta El
Constituyente, ni para Los Beneficiarios, ni pardiduciaria, ni para el
Fideicomiso. Consecuentemente, la transferencidtuéo de fiducia
mercantil, esta exenta de todo tipo de impuesasssty contribuciones ya
gue no constituye hecho generador para el nacimidatobligaciones
tributarias, ni de impuestos indirectos previstodas leyes que gravan las

transferencias gratuitas u onerosas.

Suscribir con el Fideicomiso The Point un contra® promesa de

compraventa sobre el Inmueble.

Celebrar con los Asociados los Contratos de Servitel Centro de

Negocios.
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Una vez certificado el Punto de Equilibrio del Fodeniso The Point y
cuando el proyecto inmobiliario Edificio The Pos# halle concluido y asi

lo apruebe el Comité Operativo, el Fideicomiso d&be

Adquirir con los recursos monetarios del Fideiwrmiodos aquellos
activos, equipos y mobiliario que sean necesaroa gotar y equipar

al Inmueble como Centro de Negocios de Ejecutivos.

Suscribir el Contrato de Concesioén con el Conoesio y entregar el
Inmueble, con su respectivo mobiliario, dotaciéequipamiento para
gue el Concesionario, durante la vigencia del ebmotrealice: el
mantenimiento, limpieza y custodia diario del Inipleela promocion
y comercializacion de los bienes y servicios premiel Concesionario
a los Asociados dentro del Inmueble; la atenciéasgsoria de los
Asociados dentro del Inmueble; los servicios deergag a los

Asociados dentro del Inmueble.

Cobrar y recibir el valor mensual de la concesiénatado en el

Contrato de Concesion del Inmueble celebrado c@ortesionario.

Transferir a favor de los Beneficiarios, a titul@ destitucion
fiduciaria, el Remanente Anual determinado por@h@é Operativo.

Espe (Escuela Politécnica del Ejército)

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso se constituy6é con el objeto admraistos recursos transferidos
por el Fideicomitente por el aporte de los profesppersonal administrativo y
del Fondo de Pensiones de la Escuela Politécnit&jéecito y cubrir las

cesantias por renuncias, jubilacién por vejez,lidea y muerte de acuerdo con

lo establecido en el Reglamento del Fondo de Peesio
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Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:
Recibir y administrar las sumas de dinero trandéerie invertir los
recursos de conformidad con las instrucciones deétéi¢omitente, en
cualquiera de los fondos de inversion de rentagfija presenten seguridad

y alta rentabilidad.

Entregar los pagos por instrucciones del Directaied Fideicomiso en

cumplimiento al objetivo del Fideicomiso.

La Administradora no garantiza un rendimiento deieado ya que su

funcion es de medio, mas no de resultado.
Fondo Patrimonial Espol
Operacion y principal objetivo:
El Fideicomiso Mercantil Fideicomiso Fondo PatrinafiESPOL se constituyo
con el objeto de recibir, administrar e inverts kecursos y/o bienes transferidos
por el Fideicomitente de conformidad con las irnstiones del Comité de
Inversiones.
Principales condiciones contractuales:
En el fideicomiso se establece principalmentedaisnte:

El Fideicomiso se constituy6 con el objeto de recdamiministrar e invertir

los recursos y/o bienes transferidos por el Fideitante de conformidad

con las instrucciones del Comité de Inversiones.
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Transferir, enajenar, disponer, vender, rescats, valores y/o bienes
aportados o el producto de las inversiones deli¢odeso de conformidad

a los lineamientos determinados por el Comité gerkiones.

La Administradora no garantiza un rendimiento deieado ya que su

funcion es de medio, mas no de resultados.

Fondo Jubilacion

Operacion y principal objetivo:

El Fideicomiso se constituydo con el objeto de recias recaudaciones
realizadas por el fideicomitente a 10s funcionamospleados y trabajadores del
Fondo de Salvamento del Patrimonio Cultural, imtuel Fondo de Cesantia
Privada del Fondo de Salvamento del Patrimoniouallty cubrir las cesantias
por renuncia voluntaria, por jubilacion patronalpgr cualquier causa que

determine el Directorio del Fideicomiso.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisnte:

Los rendimientos que generen las inversiones détingmio del

Fideicomiso.

Administrar e invertir los recursos de conformidamh las instrucciones

del Directorio del Fideicomiso, en cualquiera deflandos de inversion de
renta fija que presenten seguridad y alta rentkulli

Con el capital transferido mas el producto que bterma de las

inversiones efectuadas, se cubriran los pagosggantias que determine

el Directorio del Fideicomiso.
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El fondo complementario previsional cerrado debeahtener politica de
inversiones basadas en los objetivos del Comitéciado y las normas

generales de la Superintendencia de Bancos.

La Administradora no garantiza un rendimiento deieado ya que su

funcion es de medio, mas no de resultados.

Convialsa

Operacion y principal objetivo:

En el Fideicomiso tiene por objeto administrarresursos para el desarrollo del
Proyecto Anillo Vial Sur Manabi que incluye la reHiacion, ampliacion y
adecuacion de los siguientes tramos de carreteesadena - Montecristi;
Manta - y de Crucita; y de Crucita - Crucita; y Geucita - Portoviejo;
Portoviejo - Manta; La Pila - Guayabal; Colimesajd»; Rocafuerte - y de
Buenos Aires, para su disefio, construccion, rekedddn, operacion,

administracion y mantenimiento.

Principales condiciones contractuales:

En el fideicomiso se establece principalmentedaisnte:

Recibir y administrar los recursos destinadosfanénciacion del Proyecto
Anillo Vial Sur de Manabi.

Administrar el recaudo de los peajes y de las desuass de dinero que

ingresen al Fideicomiso.

Con los recursos del Fideicomiso, realizar los pagadquisicion de
predios y del equipamiento completo de las estasiale peaje; y demas
desembolsos para la ejecucion del Proyecto Vial GurManabi de

conformidad con las instrucciones del Fideicoméent
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Invertir los excedentes de liquidez de acuerdolasninstrucciones de la
Junta del Fideicomiso y en falta de las mismasegomrcriterio de la

Administradora.

La Administradora no garantiza un rendimiento deieado ya que su

funcion es de medio, mas no de resultados.
Ciudad Deportiva
Operacion y principal objetivo:
El Fideicomiso tiene por objeto la administraci@la totalidad de los derechos,
valores, y dinero que provengan de las actividadeslizadas por la
Constituyente, Fundacion Ciudad Deportiva, la tiesle la tenencia y derechos
de uso del Complejo Deportivo “Carlos Pérez Perassovirtud del contrato de
comodato con la Muy llustre Municipalidad de Guayhq
Principales condiciones contractuales:
En el fideicomiso se establece principalmentedaisinte:

Recibir las sumas de dinero que entregue el Fideteate.

Aperturar inversiones de corto y largo plazo endozductos financieros

gue escoja el Comité Fiduciario.

Recepcion y liquidaciéon de planillas de proveedgrgmgos varios; esta
gestion requiere la implantacion de una politicapdgos en la cual se
establecen los parametros de egresos con los qegise el Fideicomiso,

politicas que deben ser aprobados por el Comitéckido.
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Fideicomisos Inmobiliarios

Ciudad Colén

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de cinco proyectos inmobiliarios denaios Edificios

Empresariales Colon a ser edificados en un inmugleado en la ciudad de
Guayaquil, provincia del Guayas. Los proyectoseie un costo global de
US$15.6 millones y se ejecutaran de acuerdo ssfgcdicaciones determinadas
por la Junta de Fideicomiso con los recursos agastaor los Constituyentes y
con los valores entregados por los Promitentes Caaopes — Mandantes, de

acuerdo a los términos del contrato de promesamipm@venta.

Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del proyecto inmaimljsse entiende por punto de
equilibrio al conjunto de condiciones técnicas,aleg y financieras que
cumplidas, facultan al fideicomiso dar inicio aej@cucion de cada uno de los
proyectos. En tal sentido existiran tantos puntwsqlilibrio como proyectos se

pretenda desarrollar a través del Fideicomiso csigue:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado el prestpuesonograma y

flujo de caja del proyecto por actividades y pdiros.

Se hayan elaborado los estudios y planos necegmiasel desarrollo del

proyecto y que los mismos hayan sido entregades@as a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedaicion del proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal

Se efectue la transferencia de dominio del inmudblele se desarrollara

el proyecto

Si las normas los requieres, se haya efectuadondaripcion del

Fideicomiso en el Registro del Mercado de Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado promesa de compraventa y mand@toonstruccion que
permitan generar flujos que cubran al menos ehs&secinco por ciento (65%)

del costo total del proyecto.

Se considerara alcanzado el punto de equilibriosesihan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazoinméxe ocho meses
contados a partir de la fecha de inicio de la ej@écudel referido Proyecto. Este
plazo, por decision de la Junta del Fideicomisalr@gaser prorrogado por un

namero igual de dias, por una sola vez.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Ofistore

Operacion y principal objetivo:

Construccion de un proyecto inmobiliario denominddoadeBuilding” a ser
desarrollado sobre un inmueble ubicado en la cigdgaGuayaquil, Provincia del
Guayas. El proyecto de acuerdo a estudio de fhd#aibdifinanciera tiene un costo
de US$24.8 millones y se desarrollara de acuerdiasaespecificaciones
determinadas por la Junta de Fideicomiso, con eékrdi aportado por el

Constituyente y con el entregado por los Promite@@mpradores - Mandantes.
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Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del proyecto inmolmljase entiende por punto de
equilibrio al conjunto de condiciones técnicas,aleg y financieras que
cumplidas, facultan al Fideicomiso dar inicio &jlecucion del Proyecto y de cada
una de las etapas que componen el mismo. En tidiGeaxistira un punto de
equilibrio del proyecto y un punto de equilibriorpzada una de las etapas del

proyecto como sigue:

Punto de Equilibrio del Proyecto

Para que la Fiduciaria pueda certificar que seldamzado el punto de equilibrio
del proyecto, deberan haberse cumplido los putgosquilibrio técnico y legal,

tal como se define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico del Proyecto:

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregad Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el inicio del Ptoygcque los mismos
hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para inicgedacion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal del Proyecto

Se haya individualizado el inmueble previo fraceimento o division de

un terreno de mayor extension;

Se haya transferido el inmueble a la Compaiiia;
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Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los Acsiaisi el Contrato de
Compraventa de las Acciones; vy,

En el caso que sea requerido por las normas legaleglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de
Valores.

Se considerara que se ha cumplido el punto deilatuitiel proyecto cuando se
hayan cumplido las condiciones técnicas y legatdss sefialadas, dentro de un
plazo maximo de seis meses contados a partir decke de suscripcién del
contrato de Fideicomiso, este plazo podra ser ggado por la Junta del

Fideicomiso por un nimero igual de dias por una &ei.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyecitoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

Parqueos Plaza

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario construidiiee un inmueble ubicado en
las manzanas uno y tres, e una ciudadela del Mmitecantén Guayaquil,
Provincia del Guayas. EI Proyecto tiene un costoU$$1.5 millones y se
desarrollara de acuerdo a las especificacionesnuasedas por la Junta de
Fideicomiso, con el dinero aportado por el Congtitite y con el entregado por

los Promitentes Compradores - Mandantes.
Principales condiciones contractuales
Para efectos del desarrollo del Proyecto, se atdig@or punto de equilibrio al

conjunto de condiciones técnicas, legales y firemasi que cumplidas, facultan

al Fideicomiso dar inicio a la ejecucion del Prdgec
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Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregad Fiduciaria el
presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el inicio del Ritoyg que los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria; y,

Se obtengan los permisos necesarios para inicgedaicion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya individualizado el inmueble previo fraceimento o division de

un terreno de mayor extension;

Se haya transferido el inmueble a la Compaiiia;

Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los Acsiaisi el Contrato de

Compraventa de las Acciones; Yy,

En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de
Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado promesas de compraventa y roarkatconstruccion que
permitan generar flujos que cubran al menos elnsggmor ciento (60%) del

costo total del proyecto.

Se considerard alcanzado el punto de equilibriosesihan cumplido las

condiciones antes mencionadas, dentro del plazoinméadke seis meses contados
a partir de la fecha de suscripcion del contratd-ideicomiso. Este plazo, por
decision de la Junta del Fideicomiso, podra semr@gado por seis meses, por

una sola vez.
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En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Suite Plaza

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario denominaddite Building” edificado
sobre un inmueble ubicado en una ciudadela débrcd@Buayaquil, Provincia del
Guayas. El Proyecto tiene un costo de US$10 milgrnee ejecutara de acuerdo a
las especificaciones determinadas por la JuntaideicBmiso con el dinero
aportado por el Constituyente y con el entregado s Promitentes
Compradores - Mandantes de acuerdo a los térmelasodtrato de Promesa de

compraventa y Mandato de Construccion.

Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del Proyecto, se afgigor punto de equilibrio al
conjunto de condiciones técnicas, legales vy firas que cumplidas, facultan

al Fideicomiso dar inicio a la ejecucion del Prdgec

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect
Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudigsfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el inicio del Ptoygcque los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedaicion del Proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal:

Se haya individualizado el inmueble previo fraceimento o division de

un terreno de mayor extension;

Se haya transferido el inmueble a la Compaiiia;

Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los Acsiaisi el Contrato de

compra venta de las Acciones; vy,
En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRegjistro del Mercado de

Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado promesas de compraventa y roargkatconstruccion que
permitan generar flujos que cubran al menos elnsggeor ciento (60%) del

costo total del proyecto.

Se considera alcanzado el punto de equilibrio Basecumplido las condiciones
antes mencionadas, dentro del plazo maximo denssges contados a partir de
la fecha de suscripcion del contrato de Fideicomisste plazo, por decision de
la Junta del Fideicomiso, podra ser prorrogadoupontiimero igual de dias, por

una sola vez.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.
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Plaza del Mar

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario denominadipédrtamentos Plaza del
Mar”, a construirse sobre los lotes de terreno adws en una parroquia del
cantdn Manta, Provincia de Manabi. De acuerdoeaymuesto de factibilidad
tendra un costo US$6 millones que se hara con rgralientregado por el
Constituyente y por los Promitentes Compradoresddates, en cumplimiento

de las Promesas de Compraventa firmadas.

Principales condiciones contractuales

Se establecieron un conjunto de condiciones tégniegales y financieras que
cumplidas, facultan al Fideicomiso dar inicio aejacucion del Proyecto. Para
que la Fiduciaria pueda certificar que Si se haredado el Punto de Equilibrio,
deberan haberse cumplido los puntos de equilild@nito, legal y financiero

como sigue:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect
Se hallan elaborado los planos, diagramas, estudiesiios, calculos,
memorias, etc, necesarios para inicio del Proygcfoe los mismos hayan

sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se hayan obtenido los permisos o licencias munespaecesarias para el

iniciar la ejecucion del Proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito la promesa de compraventa del elolenucon el
Fideicomiso Piedra Larga, otro Fideicomiso admiatd por la

Fiduciaria.
En el caso de que sea requerido por las normaksegaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRegjistro de Mercado de

Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se entendera cumplido cuando se haya celebradoatmmntde Promesa de
Compraventa sobre bienes determinados e indivichddis del Proyecto, que
permitan generar flujos que cubran al menos el @8Pgosto total del Proyecto

, incluido el valor de compra del Inmueble.

Se considerara que si se ha alcanzado el PuntquiébEo, cuando se hayan
cumplido las condiciones técnicas, legales y firmas dentro del plazo
maximo de 6 meses contados a partir de la fechsusleripcion del contrato.
Este plazo, por decision de la Junta del Fidecgnpisdra ser prorrogado por un

namero igual de dias, por una sola vez

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

San Antonio Primero Etapa

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario a un coste dS$14.4 millones,
comprendido por el conjunto de villas unifamiligresbicados via a

Samboronddén, en un predio rustico ubicado en eiboaDaule, provincia del
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Guayas, con el dinero entregado por los Promitedtaspradores - Mandantes
y con el dinero que transfiera la Constituyentavar del Fideicomiso.

Principales condiciones contractuales

Se establecen un conjunto de condiciones técnlegales que cumplidas,
facultan al Fideicomiso dar inicio a la ejecucioa h Primera Etapa del
Proyecto.

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgiglibrio; técnico y legal tal

como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregati Fiduciaria las
especificaciones, presupuesto, cronograma y flejacaa de la Primera
Etapa del Proyecto;

Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el desarrollo dBrilmera Etapa del

Proyecto y los mismos hayan sido entregados ems@plia Fiduciaria,

Se hayan obtenido los permisos o licencias munespaecesarias para el

inicio del desarrollo de la Primera Etapa del Potye

Punto de Equilibrio Legal

Se alcanzara cuando se haya perfeccionado ladransfa de dominio de los
Inmuebles a favor del Fideicomiso. En el caso de sga requerido por las
normas legales o reglamentarias pertinentes, s ihagrito el Fideicomiso en

el Registro de Mercado de Valores.
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Se considerara que si se ha alcanzado el PuntquiébEo, cuando se hayan
cumplido las condiciones técnicas y legales arg@aladas dentro del plazo de

los 360 dias contados a partir de la suscripcibprésente instrumento.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Ciudad del Sol Machala

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario a ser edific sobre un inmueble ubicado
frente a la avenida Paquisha, canton Machala, miavde El Oro. El proyecto
tiene un costo de US$10 millones y se ejecutarcderdo a las especificaciones
determinadas por la Junta de Fideicomiso con eérdiraportado por los

Constituyentes y con el entregado por los Pronggee@ompradores.

Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del proyecto, se afgigror punto de equilibrio al
conjunto de condiciones técnicas, legales vy firmmas que cumplidas, facultan
al Fideicomiso dar inicio a la ejecucion del Prageg de cada una de las fases

del mismo.

Punto de Equilibrio Técnico

Estard cumplido cuando se obtengan los permisossagos para iniciar la
ejecucion del correspondiente Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya individualizado el inmueble dentro del iEad®miso
“Administracion Machala”, previo fraccionamiento division de un

terreno de mayor extension.
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Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los tiedate derechos fiduciarios
el contrato de compraventa de derechos fiduciarios.

Se entendera que se ha alcanzado con el punto ulibren del Proyecto,
cuando se hayan cumplido las condiciones técniciegales antes sefialadas,
dentro del plazo maximo de diez meses contadosrir ple la fecha de

suscripcion de este contrato.

Punto de Equilibrio Financiero

Cuando se hayan celebrado contratos de promesardpraventa sobre el
sesenta por ciento (60%) de los bienes determinadoslividualizados del

respectivo proyecto.

Se considera alcanzado el punto de equilibrio deatee Uno del Proyecto si se
han cumplido las condiciones antes mencionadadraddel plazo maximo de

cuatro meses contados a partir de la fecha depidieila ejecucién de dicho
proyecto establecida por la Junta del Fideicomiso.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos diasas de construccion.
Ciudad Valencia

Operacion y principal objetivo:

Coadyuvar al desarrollo del proyecto inmobiliarioser construido sobre un
inmueble ubicado en dos solares de la LotizaciomtrGeVial de la via Duran-
Boliche del canton Duran, Provincia del Guayas,casio la administracion de

los recursos que se reciban para dicha finalidathsetérminos y condiciones que
se determinen. El costo del referido proyectoeel8$3.4 millones.
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Principales condiciones contractuales

Se establece un conjunto de condiciones técnicésgales que cumplidas,

facultan al Fideicomiso dar inicio a la ejecucid@h Eroyecto.
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgisglibrio; técnico y legal tal

como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregati Fiduciaria las
especificaciones, presupuesto, cronograma y flejacaa de la Primera
Etapa del Proyecto

Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo amleBto y los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se hayan obtenido los permisos o licencias munespaecesarias para el

inicio al desarrollo del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domiridod Inmuebles a

favor del Fideicomiso.

En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de

Valores.

Se considerara que si se ha alcanzado el PuntquigbEo, cuando se hayan
cumplido las condiciones técnicas y legales anéémladas dentro del plazo

méximo de 180 dias contados a partir de la suséniel presente instrumento.
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En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Ciudad del Rio

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de los proyectos en los inmuebles Rigetfl y Riverfront Il, una vez
transferidos los mismos al Fideicomiso y alcanzeldpunto de equilibrio del
respectivo proyecto, y con el dinero entregadolperConstituyentes y por los
Promitentes Compradores o Reservantes, en cumpton@e la promesas de

compra venta o reservas. El costo del referidogmtoyes de US$11.5 millones.
Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del proyecto, se afdigror punto de equilibrio al
conjunto de condiciones técnicas, legales y fireasi que cumplidas, facultan al

Fideicomiso dar inicio a la ejecucion de cada umtnd proyectos.

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregad Fiduciaria el
presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el inicio del Rtoyg que los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria; vy,

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedacion del Proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal

Se haya transferido al Fideicomiso de AdministraciGiudad del Rio” y
se halle individualizado el inmueble donde se mabtedesarrollar el

proyecto.

Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los resmecttitulares de
derechos fiduciarios el correspondiente contratmpraventa de los

derechos fiduciarios fincados sobre el inmueble.
En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de

Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado promesas de compraventa y toentta reserva sobre el
sesenta por ciento (65%) de los bienes determinadoslividualizados del

respectivo proyecto.

Se considerard alcanzado el punto de equilibriosesihan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazoinmaxie doce meses
contados a partir de la fecha de inicio de ejecud®dicho proyecto establecida

por la Junta de Fideicomiso.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos diasas de construccion.

Plaza del Sol Machala

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario a ser edific sobre un inmueble ubicado

en km2 frente a la avenida Paquisha, canton Mached&incia de El Oro. El
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proyecto se ejecutard de acuerdo a las espedifiEideterminadas por la Junta
de Fideicomiso con el dinero aportado por los Goysintes y con el entregado
por los Promitentes Compradores - Mandantes derdwe los términos del
contrato de Promesa de compraventa y Mandato dstit@oaion. El costo del

referido proyecto es de US$8.3 millones.

Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del proyecto, se aigigror punto de equilibrio al
conjunto de condiciones técnicas, legales Yy firmmas que cumplidas, facultan al

Fideicomiso dar inicio a la ejecucion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect
Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el inicio del Ptoygcque los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para iniciaejéaucion del

correspondiente Proyecto.

Punto de Equilibrio legal

Se transferido al Fideicomiso “Administracion Maletiao al Fideicomiso
“Ciudad del Sol Machala” y halle individualizado iemueble donde se

pretende desarrollar el proyecto.

Se haya suscrito los siguientes documentos:

Con respecto a la parte del Inmueble que haya sigasferido al

Fideicomiso “Administracion Machala”, que se hay@saito entre el
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Fideicomiso y los respectivos titulares de derecliiosiciarios el
correspondiente contrato de compra venta de loscldes fiduciarios

fincados sobre el inmueble donde se pretende délaael Proyecto.

Con respecto a la parte del Inmueble que se hagasférido al
Fideicomiso Ciudad del Sol - Machala que se hayscrgo entre el
Fideicomiso y el Fideicomiso Ciudad del Sol - Mdahka promesa de
compraventa de la parte del inmueble sobre el saatlesarrollara el
respectivo proyecto.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de compaavecontratos de
reserva sobre el sesenta por ciento (65%) de krsebideterminados e
individualizados del respectivo proyecto.

Se considera alcanzado el punto de equilibrio shae cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazanmade doce meses
contados a partir de la fecha de inicio de la @j@cude dicho proyecto

establecida por la Junta del Fideicomiso.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Arosa

Operacion y principal objetivo:

Coadyuvar al desarrollo de un proyecto inmobiliaiger construido sobre un
inmueble ubicado en la manzana doscientos trecda gimera etapa de la
urbanizacién Portofino del canton Guayaquil, Proirdel Guayas, asi como la
administracion de los recursos que se recibandiena finalidad, en los términos
y condiciones que se determinen. El costo del idefeproyecto es de US$3

millones.

217



Principales condiciones contractuales
Para efectos del desarrollo del proyecto, se aigigror punto de equilibrio al
conjunto de condiciones técnicas Yy legales que tdasp facultan al Fideicomiso

dar inicio a la ejecucion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregad Fiduciaria el
presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el inicio del Rtoyg que los mismos
hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria; vy,

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedaicion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domigidod inmuebles a

favor del Fideicomiso;

En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de

Valores.
Se considerard alcanzado el punto de equilibriosesihan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazinméae 180 dias contados a

partir de la suscripcion del presente instrumento.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.
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River View

Operacion y principal objetivo:

Desarrollar la construccion del Proyecto Inmohiiaubicado en el cantén
Samboronddn, a orillas del rio Daule y amplia vataio Babahoyo, una vez
alcanzado el punto de equilibrio, con el dineregiado por los constituyentes y
por los promitentes compradores o reservas enlocumapto de la promesas de

compra venta o reservas. El costo del referidogmtoyes de US$20.7 millones.
Principales condiciones contractuales

Para efectos del desarrollo del proyecto, se aigigoor punto de equilibrio al
conjunto de condiciones técnicas, legales y firaasi que cumplidas, facultan al

Fideicomiso dar inicio a la ejecucion del proyecto.

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect
Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el inicio del Ptoygcque los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria; y,

Se hayan obtenido los permisos necesarios pararin& ejecucion del

proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domieidnmueble a favor

del fideicomiso.
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En el caso de que sea requerido por las normake$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de

Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado promesas de compraventa sebeslieterminados e
individualizados del proyecto que permitan gendétgos que cubran al

menos el sesenta y cinco por ciento (65%) del absitproyecto.

Se considerara alcanzado el punto de equilibriseshan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazormase diez meses
contados a partir de la fecha de suscripcion defram de Fideicomiso.
Este plazo, por decisién de la Junta del Fideiconedra ser prorrogado

por doce meses, por una sola vez.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Oficinas Megaplaza

Operacion y principal objetivo:

Coadyuvar al desarrollo de un proyecto inmobiligji@ consiste en el desarrollo
integral de un Edificio de Oficinas a ser consiusgbre un inmueble ubicado en
Avenida 32 Benjamin Carrion y calle Emilio RomerceMndez del canton
Guayaquil, Provincia del Guayas, asi como la adinagion de los recursos que

se reciban para dicha finalidad, en los términosngiciones que se determinen.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgiailibrio; técnico, legal y

financiero tal como se lo define a continuacién:
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Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudigsfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el inicio del Ritoyg que los mismos
hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria; y,

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedaicion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domigidod inmuebles a

favor del Fideicomiso;
En el caso de que sea requerido por las normake$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRegjistro de Mercado de

Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de compaagebre Unidades
Inmobiliarias determinadas e individualizadas debypcto, que permitan
generar flujos que cubran al menos el sesentaipotoc(60%) del costo total

del proyecto, incluido el valor de compra del inivlee
Se considerara alcanzado el punto de equilibriosesihan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazinméake 8 meses contados a

partir de la suscripcion del presente instrumento.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.
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Suites Megaplaza

Operacion y principal objetivo:

Coadyuvar al desarrollo de un proyecto inmobiligjie consiste en el desarrollo
integral de un Edificio de Suites a ser constr@dbre un inmueble ubicado a 25
metros de frente a la Avenida Benjamin Carrioncdeltén Guayaquil, Provincia
del Guayas, asi como la administracion de los sesugue se reciban para dicha
finalidad, en los términos y condiciones que serdahen.

Principales condiciones contractuales
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberdn haberse cumplido los puntosgilibrio; técnico, legal y

financiero tal como se lo define a continuacién:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregad Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el inicio del Rtoyg que los mismos
hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria; y,

Se obtengan los permisos necesarios para inicgedacion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domigidod inmuebles a

favor del Fideicomiso:;

En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de

Valores.
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Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de compaagebre Unidades
Inmobiliarias determinadas e individualizadas debypcto, que permitan
generar flujos que cubran al menos el sesentaipotoc(60%) del costo total
del proyecto, incluido el valor de compra del inivlee

Se considerara alcanzado el punto de equilibriosesihan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazinmée 8 meses contados a

partir de la suscripcion del presente instrumento.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos eflasas de construccion.

San Antonio Segunda Etapa

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de la segunda etapa del proyecto “Saorei’, que comprende la
construccion de 215 casas con el dinero entregad@p Constituyentes y por

los promitentes compradores, en cumplimiento deplasnesas de compra -

venta.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgielibrio; técnico y legal tal

como se lo define a continuacion:

Punto de equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadia Fiduciaria las
especificaciones, presupuesto, cronograma y flejeaja de la Segunda Etapa

del Proyecto.
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Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el desarrollo d8elgunda Etapa del

Proyecto y los mismos hayan sido entregados ems@pia Fiduciaria.

Se hayan obtenido los permisos o licencias murespaecesarias para el

inicio del desarrollo del Proyecto.

Punto de equilibrio legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domiridod Inmuebles a

favor del Fideicomiso.

El fideicomiso San Antonio Primera Etapa transfir®d favor del
Fideicomiso San Antonio Segunda Etapa 57,826denlote de terreno
ubicado en el Km 11.5 via Samborondon, en el Pregitico el Recreo de
la Parroquia Urbana Satélite La Aurora, Canton Bapirovincia del

Guayas

En el caso de que sea requerido por las normaksegaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de
Valores. Se considerara que si se ha alcanzadargb Rle Equilibrio,
cuando se hayan cumplido las condiciones técnicdgggles antes
sefaladas dentro del plazo de los 360 dias contadpsrtir de la

suscripcion del presente instrumento.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Las Olas
Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario a ser edific sobre un inmueble ubicado

en el sitio Piedra Larga, ubicado en una parrodelid€anton Manta, provincia de
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Manabi. El proyecto tiene un costo de US$2.9 maldon se ejecutara de acuerdo
a las especificaciones determinadas por la Junt@idi#comiso con el dinero
aportado por los Constituyentes y con el entregpdo los Promitentes

Compradores en cumplimiento de las promesas dereovepta.

Principales condiciones contractuales

Se entiende por punto de equilibrio al conjuntadediciones técnicas, legales

que cumplidas, facultan al Fideicomiso dar inicia ajecucién del Proyecto.
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si @ealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los punto®aqidlibrio; técnico, legal y

financiero tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregad Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect
Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el inicio del Ptoygcque los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para iniciaejéaucion del

correspondiente Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se ha perfeccionado la compra venta del inmuefalea del Fideicomiso.

Punto de Equilibrio Financiero

Se considera cumplido cuando se hayan celebradwatms de promesa de

compraventa sobre bienes determinados e indivichdds del proyecto, que
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permitan generar flujos que cubran al menos elnsggeor ciento (60%) del
costo total del proyecto, incluido el valor de caengel inmueble.

Se considera alcanzado el punto de equilibrio Basecumplido las condiciones
antes mencionadas, dentro del plazo maximo densses contados a partir de

la suscripcién del presente instrumento.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos diasas de construccion.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

The Point

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto inmobiliario denominaddifiEéio The Point a ser

edificado sobre un inmueble ubicado en proyectanidtico Puerto Santa Ana,
parroquia Tarqui lote 8-1, del cantdn Guayaquilpviticia del Guayas. El

proyecto tiene un costo de US$39.6 millones y seugprd de acuerdo a las
especificaciones determinadas por la Junta dedeicheso con el dinero aportado
por los Constituyentes y con el entregado por lasnRentes Compradores -
Mandantes de acuerdo a los términos del contraRraimesa de compraventa y

Mandato de Construccion.
Principales condiciones contractuales
Para efectos del desarrollo del proyecto, se afgigror punto de equilibrio al

conjunto de condiciones técnicas, legales Yy firmmas que cumplidas, facultan al
Fideicomiso dar inicio a la ejecucion del Proyecto.
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Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del Proyect

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudigsfios, calculos,
memorias, etc, necesarios para el inicio del Ptoygcque los mismos
hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedaicion del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito con el Constituyente la promeseodgra venta de la
totalidad de derechos fiduciarios sobre el Fideisonde Administracion
Edificio The Point.

El Constituyente haya entregado al Fideicomiso garantia bancaria o
poliza de seguro a favor del Fideicomiso, irrevéeaimcondicional y de
cobro inmediato, que asegure el fiel cumplimiergbabntrato de promesa
de compra venta de la totalidad de derechos fidosiasobre el
Fideicomiso de Administracion The Point.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de compaavecontratos de
reserva sobre el sesenta por ciento (60%) de krsebideterminados e

individualizados del respectivo proyecto.
Se considera alcanzado el punto de equilibrio shae cumplido las

condiciones antes mencionadas, dentro del plazonmade diez meses

contados a partir de la fecha de suscripcion derato de Fideicomiso.
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En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Torre & VA

Operacion y principal objetivo:

Desarrollar el proyecto inmobiliario a ser edifioasbbre un inmueble, ubicado
frente al Malecén de Manta en la parroquia urbaeaManta, provincia de

Manabi, una vez transferido el mismo al fideicomysalcanzado el punto de
equilibrio, con el dinero entregado por los Couogéntes y por los promitentes
compradores o reservantes, en cumplimiento dertasgsas de compra venta o

reservas. El costo del referido proyecto es de O8%hillones.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si gealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgiélibrio; técnico financiero y

legal tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

. La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregati Fiduciaria las

especificaciones, presupuesto, cronograma Yy flejoaja del proyecto
. Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo mslepto y los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

. Se hayan obtenido los permisos o licencias murespaecesarias para el

inicio al desarrollo del proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domiridod Inmuebles a

favor del Fideicomiso.

En el caso de que sea requerido por las normaks$egaeglamentarias
pertinentes, se haya inscrito el Fideicomiso eRagjistro de Mercado de

Valores.

Se considerara que si se ha alcanzado el puntquilébgo legal, cuando
se haya transferido al Fideicomiso los inmueblelsresdos cuales se

desarrollara el proyecto.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado los contratos de promesa deraoempa o reservas sobre
bienes individualizados del proyecto, que sumadoslosa aportes del
constituyente y al monto de cualquier linea de itwédyeneren a favor del
fideicomiso los flujos de efectivos suficientesgérminar la construccion del

proyecto.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Villa Espafia Dos Mupi

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo del Proyecto en los inmuebles, de acuerdas especificaciones
determinadas por la Junta del Fideicomiso sobrddse de los términos,
condiciones y plazos previstos en el contrato dstrumentacién de
Adjudicacion, Desarrollo Urbanistico y Construccifm Viviendas del Proyecto
Habitacional Mucho Lote I, en las bases de la st#haespectiva, en el

reglamento del proyecto Mucho Lote Il y en la oalera de la materia, con el
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dinero aportado por los Constituyentes y con Idsegados por los Promitentes
Compradores o Reservantes.

Principales condiciones contractuales
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
Equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgeilibrio; técnico y legal

tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el
presupuesto, cronograma y flujo de caja del prayegreviamente
revisados por el Fiscalizador.

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudigsfios, calculos,
memorias, etc. Necesarios para la ejecucion dgkto y que los mismos
hayan sido entregados a la Fiduciaria previa r@visi aprobacion del

Fiscalizador.

Se hayan obtenido los permisos necesarios pargriri& ejecucion y

construccion del Proyecto y esto haya sido ceatiiicpor el Fiscalizador.

Punto de Equilibrio Legal

Se hayan transferidos al Fideicomiso el treinta ggento (30%) o mas de los

inmuebles sobre los cuales se va a desarrollaogeEto.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.
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Bellini

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de cada uno de los Proyectos inmolmkadenominados “Torre
Bellini I” y “Torre Bellini II", desarrollados sol& inmuebles ubicados en la
parroquia Tarqui, en la ciudad del Rio — Puerta&ama, canton de Guayaquil.
El proyecto tiene un costo de US$16 millones y U$% millones

respectivamente y se ejecutara una vez alcanzagontd de equilibrio del

respectivo Proyecto, y con el dinero entregadogbdConstituyente y por los
Promitentes Compradores o Reservantes, en cumptionde las promesas de

compra venta o reservas.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si @ealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntos edpiilibrio; técnico,

financiero y legal, tal como se lo define a cordician:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregath Fiduciaria las

especificaciones, presupuesto, cronograma Y flejoaja del Proyecto.
Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo amleBto y los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se hayan obtenido los permisos o licencias munespaecesarias para el

inicio al desarrollo del Proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito con el Constituyente, la promeseothpraventa de los
derechos fiduciarios del Fideicomiso Administracifimcados sobre el

inmueble sobre el cual se piensa desarrollar perso Proyecto.

El Constituyente haya entregado al Fideicomiso fiaaza, garantia
solidaria o garantia bancaria, a favor del Fideisomirrevocable,
incondicional y de cobro inmediato u otra garamfie@ aceptada por la
Fiduciaria, que asegure el fiel cumplimiento portg@alel Constituyente
respecto del contrato de promesa de compraventaipaslor igual o
superior al 100% del precio pactado en la refermlamesa de

compraventa.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de comfaas@bre el 60% de los
derechos fiduciarios fincados sobre bienes detewois e individualizados del

respectivo Proyecto.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

Galeria del Sol Machala

Operacion y principal objetivo:

Desarrollar un Proyecto inmobiliario denominado [&ia del Sol Machala”, a
construirse sobre 5 lotes de terreno de aproximadtar2,081.82 m2, ubicados
en la Urbanizacion Puerta del Sol Village & Clubcter este de la ciudad de
Machala, Provincia de El Oro de acuerdo a las ésmmemones determinadas
por la Junta del Fideicomiso, con el dinero apartpdr el Constituyente y con
el entregado por los Promitentes Compradores orRedes. El costo del

referido proyecto es de US$1.5 millones.
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Principales condiciones contractuales
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si @ealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntos edpiilibrio; técnico,

financiero y legal, tal como se lo define a cordician:

Punto de Equilibrio Técnico

. Aprobacion y entrega del presupuesto, cronogratugy fle caja del
Proyecto.

. Elaboracion de planos, diagramas, estudios, dise&@sulos, memorias,

etc.

. Obtencidn de permisos necesarios para iniciaeleuejon del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Suscripcion de un contrato de promesa de comprawntos inmuebles sobre
los cuales se llevara a cabo el Proyecto, con sgletivo propietario de los

mismos.

Punto de Equilibrio Financiero

Celebrar contratos de promesa de compraventa o/asseon los Promitentes
Compradores o Reservantes sobre el 65% de lossbigterminados en el

Proyecto, en el plazo de 6 meses a partir de Istidacion del fideicomiso.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.
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Villa Espafa Dos Urbanis

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo del Proyecto en los inmuebles, de acuerdas especificaciones
determinadas por la Junta del Fideicomiso sobrddse de los términos,
condiciones y plazos previstos en el contrato dstrumentacion de
Adjudicacion, Desarrollo Urbanistico y Construccim Viviendas del Proyecto
Habitacional Mucho Lote II, en las bases de la st#baespectiva, en el
reglamento del proyecto Mucho Lote Il y en la omlera de la materia, con el
dinero aportado por los Constituyentes y con Ideegados por los Promitentes

Compradores o Reservantes.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si @ealtanzado el Punto de
Equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosqeilibrio; técnico y legal

tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el
presupuesto, cronograma y flujo de caja del prayegreviamente

revisados por el Fiscalizador.

Se hayan elaborado los planos, diagramas, estudigsfios, calculos,
memorias, etc. Necesarios para la ejecucion dgkto y que los mismos
hayan sido entregados a la Fiduciaria previa r@visi aprobacion del

Fiscalizador.

Se hayan obtenido los permisos necesarios parmrif& ejecucion y

construccion del Proyecto y esto haya sido ceatiiicpor el Fiscalizador.
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Punto de Equilibrio Legal

Se hayan transferidos al Fideicomiso el treinta ggento (30%) o mas de los

inmuebles sobre los cuales se va a desarrollaogeEto.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

Lotes La Martinna

Operacion y principal objetivo:

Desarrollar un proyecto inmobiliario denominadoldlslel Rio”, a construirse
sobre un lote de terreno signado con el nimero 10, fesultante de la
subdivision del lote 11 — D, de la Isla Mocoli, gan Samboronddn, provincia
del Guayas. EIl proyecto tiene un costo de US$3lenmas y se ejecutara de
acuerdo a las especificaciones determinadas pami@ del Fideicomiso, con el
dinero aportado por el Constituyente y con el gaie por los Promitentes

Compradores o Reservantes.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si @ealtanzado el Punto de
Equilibrio, deberan haberse cumplido los punto®aidlibrio; técnico, legal y

financiero, tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

Aprobacion y entrega del presupuesto, cronograiogg fle caja del

Proyecto.

Elaboracion de planos, diagramas, estudios, dise&@sulos, memorias,
etc.

Obtencion de permisos necesarios para iniciaeleuejon del Proyecto.
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Punto de Equilibrio Legal

Perfeccionamiento de la transferencia del inmuehleFideicomiso

Administracion.

Perfeccionamiento de la transferencia al Fideiconds los derechos

fiduciarios sobre el Fideicomiso Administracion.

Punto de Equilibrio Financiero

Celebrar dentro del plazo de 6 meses prorrogabtedratos de promesas
de compraventa que, sumados a los aportes reaipad@l| Constituyente
y al monto de la linea de crédito que llegue aagpeobada a favor del
Fideicomiso por cualquier institucion financiera gais o del exterior,
generen a favor del Fideicomiso los flujos en @fecsuficientes para el

cumplimiento del objeto del Fideicomiso.

Terminar la construccion del Proyecto de acuerdoprdsupuesto,

cronograma Y flujo de caja aprobados por la Juaté&ideicomiso.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y
acumularan todos los desembolsos incurridos efiasas de construccion.

La Cascada de Manta

Operacion y principal objetivo:

Desarrollar un proyecto inmobiliario denominado “Cascada Manta”, el cual
se construird sobre los lotes de terreno ubicaddBiedra Larga, de acuerdo a
las especificaciones determinadas por la JuntaFdigicomiso, con el dinero
aportado por el Constituyente y con el entregaddgsdPromitentes Compradores

o Reservantes. El costo del referido proyecto ¢33f1.5 millones.

Principales condiciones contractuales
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Para que la Fiduciaria pueda certificar que si gealtanzado el punto de

equilibrio, debera haberse cumplido las siguieoatesliciones:

Punto de Equilibrio Técnico

Aprobacion y entrega del presupuesto, cronograimugy fle caja del

proyecto.

Elaboracion de planos, diagramas, estudios, dise&@sulos, memorias,

etc.

Obtencidn de permisos necesarios para iniciaeleuejon del proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Suscripcion de un contrato de promesa de comprawnios inmuebles
sobre los cuales se llevara a cabo el proyectoecmaspectivo propietario
de los mismos.

Inscripcion del Fideicomiso en el Mercado de Vaore

Punto de Equilibrio Financiero

Celebrar contratos de promesa de compraventa ovasseon los promitentes
compradores o reservantes sobre el 70% de los sbideterminados en el

proyecto, en el plazo de 12 meses a partir derstitocion del fideicomiso.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

Torre Médica Il

Operacion y principal objetivo:
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Desarrollo de un edificio de consultorios sobre inmueble ubicado en la
parroquia Tarqui. El costo del referido proyect® @S$11 millones y se
ejecutara una vez alcanzado el Punto de Equiliseagonstituira con el dinero
entregado por el Constituyente y por los Promitent@ompradores o

Reservantes, en cumplimiento de las promesas dpraoranta o reservas.
Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
Equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosqlélibrio; técnico financiero

y legal, tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregati Fiduciaria las

especificaciones, presupuesto, cronograma Yy flejoaja del proyecto
Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo iglepto y los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se hayan obtenido los permisos o licencias murespaecesarias para el

inicio al desarrollo del proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito entre Fideicomiso y el propietadel inmueble el
correspondiente contrato de compra venta del inftaugleste se halle inscrito
en el Registro de la Propiedad del canton correfipote; y en el caso de que
sea requerido por las normas legales o reglamastgrertinentes, se haya
inscrito el fideicomiso en el Registro de Merca@oualores.
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Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de compaas@bre el 60% sobre

bienes determinados e individualizados del proyecto

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

Piedra Larga

Operacion y principal objetivo:

El objeto del Fideicomiso es que el Inmueble Byasile garantia de la entrega
por parte de los promotores, a favor del benefaidel dinero y la suite, de los
aportes comprometidos, la suite que seria desadeolsea en el Inmueble A
(inmueble constituido por los lotes ocho y nuevaicados en el sitio Piedra
Larga, en la carretera San Mateo y playa publiaatém Manta, provincia de
Manabi) o B(inmueble constituido por los lotes: udos, tres, cuatro, cinco,
siete, diez, once y doce, ubicados en el sitiorRiédrga, en la carretera San
Mateo y playa publica, cantdon Manta, provincia denisbi) o su equivalente en
dinero de dichas unidades y el cumplimiento dedi&xmas obligaciones a favor

de los Beneficiarios del Dinero y la Suite.

El Fideicomiso tendra como objeto adicional urbanitotal o parcialmente el
Inmueble B y/o el Inmueble A, si los Promotoresidies efectuarlo, de acuerdo
con las instrucciones fiduciarias.

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si gealtanzado el punto de
equilibrio, debera haberse cumplido las siguieatesliciones:
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Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del prayect

Se hayan elaborado los estudios y planos necesmrasel desarrollo del

proyecto y que los mismos hayan sido entregades@as a la Fiduciaria.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya perfeccionado la transferencia de domieiaontnueble A y del

inmueble B a favor del Fideicomiso.

Si las normas los requieren, se haya efectuadongaripcion del

Fideicomiso en el Registro del Mercado de Valores.

Se hayan cumplido con los requisitos municipalea paciar el proyecto;

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan suscritos promesa de compraventa queugs fictuales y
futuros representen un 60% de los costos directosdeectos del
proyecto; o los promotores hubieren aportado diaeFdeicomiso por un

valor igual.

Se considerara alcanzado el punto de equilibriseshan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazanmade 300 dias
contados a partir de la fecha suscripcion delratmde Fideicomiso. Este
plazo, por decision de la Junta del Fideicomisar@aer prorrogado por

un namero igual de dias, por una sola vez.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyeataobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos diasas de construccion.
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FincasSanRafael

Operacion y principal objetivo:

Construccion de 115 fincas, a ser edificadas ertetreno de 119 hectareas,
ubicado en el Km. 83 en la carretera Guayaquil aBu€anton General Antonio
Elizalde, provincia del Guayas. El costo del rief@proyecto es US$11 millones
y se desarrollara de acuerdo a las especificacietesminadas por la Junta del
Fideicomiso, con los recursos aportados por el f@toysnte y con los valores
entregados por los Prominentes Compradores — Mtegdan

Principales condiciones contractuales
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el punto de

equilibrio, debera haberse cumplido las siguiectesliciones:

Punto deEquilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregadi Fiduciaria el

presupuesto, cronograma y flujo de caja del prayect

Se hayan elaborado los estudios y planos necesmrasel desarrollo del

proyecto y que los mismos hayan sido entregades@as a la Fiduciaria.

Se obtengan los permisos necesarios para inicggedaicion del proyecto.

Puntode Equilibrio Legal

Se haya individualizado el inmueble, previo franaimiento o division de
la Hacienda San Rafael.

Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los Acsi@si el contrato de

compraventa de acciones.
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Si las normas los requieren, se haya efectuadongaripcion del

Fideicomiso en el Registro del Mercado de Valores.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado promesa de compraventa y mandkatoonstruccion
que permitan generar flujos que cubran al menazuatenta por ciento
(40%) del costo total del proyecto, incluido elorale compra de las
acciones.

Se considerara alcanzado el punto de equilibriseshan cumplido las
condiciones antes mencionadas, dentro del plazanmade 120 dias
contados a partir de la fecha suscripcion delratmde Fideicomiso. Este
plazo, por decisiéon de la Junta del Fideicomisar@er prorrogado por

un numero igual de dias, por una sola vez.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

Bosques del Sol

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un Proyecto inmobiliario, a ser candb sobre un inmueble
ubicado en la urbanizacion Puerta del Sol Macliratayincia de El Oro. El costo
del referido proyecto es US$11 millones y se deHaréd una vez alcanzado el
punto de equilibrio del respectivo Proyecto, y @ndinero entregado por el
Constituyente y por los Promitentes CompradoresseRantes, en cumplimiento
de las promesas de compraventa o reservas.
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Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgiglibrio, técnico financiero y
legal; en el plazo de 12 meses, el mismo que mmirarorrogado por un nimero

igual de meses por una sola vez, tal como se inadafcontinuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

. La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregath Fiduciaria las
especificaciones, presupuesto, cronograma y flejacaa del Proyecto,

previamente revisados por el fiscalizador.
. Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo asfeBto y los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

. Se hayan obtenido los permisos o licencias murlespaecesarias para el

inicio al desarrollo del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito con el propietario del respeciivoueble la promesa de

compraventa de tal inmueble sobre el cual se detsaé el respectivo Proyecto.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado dentro del plazo previsto, amsr de Promesa de
compraventa o reservas sobre el sesenta y cincoigrao (65%) de los bienes

determinados e individualizados del Proyecto.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.
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Mocoli Trescientos Sesenta

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un Proyecto inmobiliario en el inmaehlubicado en el canton
Samboronddn, provincia de Guayas. El costo dekridef proyecto es US$11
millones y se desarrollara una vez alcanzado miopde equilibrio, con el dinero
entregado por los Constituyentes y por los Pror@genCompradores o

Reservantes, en cumplimiento de las promesas dgravemta o0 Reservas.
Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si gealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgiglibrio; técnico financiero y

legal, tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregati Fiduciaria las

especificaciones, presupuesto, cronograma Y flejoaja del Proyecto.

Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo dsfePto y los mismos

hayan sido entregados en copias a la Fiduciaria.

Se hayan obtenido los permisos o licencias murespaecesarias para el

inicio al desarrollo del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito entre el Fideicomiso y los respectitulares de los derechos
fiduciarios el correspondiente contrato de promdsacompraventa de los
derechos fiduciarios del Fideicomiso Administraciilitados sobre el inmueble

sobre el cual se piensa desarrollar el respectiogeeto.
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Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado, dentro del plazo establecidotratos de promesa de
compraventa que generen a favor del Fideicomiso fliges de efectivo
suficientes para cubrir el 60% del costo de consiéun del Proyecto de acuerdo
al presupuesto, cronograma y flujo de caja aprabagdor la Junta del
Fideicomiso, incluido el valor de compra del inmieelo de los derechos

fiduciarios.

Se considerara que si se ha alcanzado el puntouibeo, cuando se hayan
cumplido las condiciones técnicas, legales y fireras antes sefialadas dentro
del plazo de 12 meses contados a partir de la fdelsascripcion del contrato de
Fideicomiso. Al 31 de diciembre el Fideicomiso ha certificado el

cumplimiento del punto de equilibrio.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos dgiasas de construccion.

Costa Verde

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto denominado “urbanizacioasta Verde”, que
comprende 42 departamentos, 94 estacionamien8@sbodegas, en un solar
ubicado en el kildmetro cuatro y medio (4 ¥2) devia La Puntilla, canton
Samborondén, provincia del Guayas. EIl costo defide proyecto es US$11
millones y se desarrollara una vez alcanzado ebpdm equilibrio, con el dinero
entregado por los Constituyentes y por los Prort@genCompradores o

reservantes, en cumplimiento de las promesas dpragenta o reservas.
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Principales condiciones contractuales
Para que la Fiduciaria pueda certificar que si aealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosgiglibrio; técnico financiero y

legal, tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregath Fiduciaria las
especificaciones, presupuesto, cronograma y flejacala del proyecto;

previamente revisado y aprobado por el fiscalizador

Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrollo mslepto y los mismos
hayan sido entregados en copias a la Fiduciareyigmente revisado y

aprobado por el fiscalizador.

Se hayan obtenido los permisos o licencias murlespaecesarias para el

inicio al desarrollo del proyecto, y el fiscalizadsi lo certifique

Punto de Equilibrio Legal

Se haya inscrito en el Registro de la Propiedadal®ion correspondiente,

la transferencia del inmueble a favor del Fideigmmi

En el caso de que sea requerido por las normak$egademandante la
celebracién y perfeccionamiento del presente ctmtta administracion
fiduciaria, el mantenimiento de custodia o cuidade los bienes
fideicomitidos y el cumplimiento del objeto e ragkentarias pertinentes,

se haya inscrito el Fideicomiso en el Registro égdgido de Valores.
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Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado dentro del plazo estableciddaepresente clausula,
contratos de Promesa de compraventa o reservas bmhres determinados e
individualizados del proyecto, que permitan genéltgos que cubran el costo

total del proyecto sin incluir el valor del inmuebl

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos eflasas de construccion.
Torres Bellini

Operacion y principal objetivo:

Desarrollo de un proyecto que comprende el de$ardel los lujosos edificios
Bellini 11l y Bellini IV. EI costo del referido myecto es US$18 millones y
US$16 millones respectivamente y sera construiadoetalinero entregado por
los Constituyentes y por los Promitentes Compradare Reservantes, en
cumplimiento de la promesas de compra venta ovaser

Principales condiciones contractuales

Para que la Fiduciaria pueda certificar que si @ealtanzado el Punto de
equilibrio, deberan haberse cumplido los puntosglelibrio; técnico financiero

y legal, tal como se lo define a continuacion:

Punto de Equilibrio Técnico

La Junta del Fideicomiso haya aprobado y entregati Fiduciaria las
especificaciones, presupuesto, cronograma Yy fluje daja del
correspondiente proyecto.
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Se haya elaborado los planos, diagramas, estudissfios, calculos,
memorias, etc., necesarios para el desarrolloedglectivo proyecto y los

mismos hayan sido entregados en copias a la Frthucia

Se hayan obtenido los permisos o licencias murespaecesarias para el
inicio al desarrollo del respectivo proyecto o &isina declaracion
juramentada del Gerente de Proyecto, FiscalizadorDigefador

arquitectonico del Proyecto.

Punto de Equilibrio Legal

Se haya suscrito con el Constituyente la promeszodgra venta de los
derechos fiduciarios del Fideicomiso Administracifimcados sobre el

inmueble sobre el cual se piensa desarrollar pemso proyecto

El Constituyente haya entregado al fideicomiso finaza o garantia
solidaria o garantia bancaria a favor del Fideisomirrevocable,
incondicional y de cobro inmediato u otra garamfie@ aceptada por la
fiduciaria, que asegure el fiel cumplimiento portpadel Constituyente
respecto del contrato de promesa de compra vemtarpealor igual o
superior al 100% del precio pactado en la refepdamesa de compra

venta.

Punto de Equilibrio Financiero

Se hayan celebrado contratos de promesa de compaas@bre el 65% de los

bienes determinados e individualizados del respegtioyecto.

En cuanto a los costos incurridos en el Proyectoobiliario, se cargaran y

acumularan todos los desembolsos incurridos diasas de construccion.
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