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§ CARTIMEX

Informacion general del originador

a.

Razén social del emisor:

Cartimex S.A.

Domicilio, direcciéon, nimero de teléfono, nimero de fax, y direccion de correo
electrénico del emisor y de sus oficinas principales:

MATRIZ:

Domicilio: Guayaquil, Guayas

Direccion Oficina Matriz: Sector Industrial Los Alamos, Av. Blanca Mufioz y Av.
Elias Munoz Manzana 127 solar 4, Edificio Cartimex
frente a Metropolitan Touring

Teléfono: (593-4) 3714240

Numero de fax: (593-4) 3714240

Correo electronico: aherrera@cartimex.com

Pagina Web: www.cartimex.com

SUCURSAL:

Domiicilio: Quito, Pichincha

Direccién Oficina: Calle Rumipampa E2-16 y Yugoeslavia.

Teléfono: (593-2) 2434735

Numero de fax: (593-2) 2443388

Correo electrénico: ereina@cartimex.com

Pagina Web: www.cartimex.com

Objeto social:

La compafiia tiene como objeto social la compra, venta, importacién, exportacién y
comercializacién de todo tipo de electrodomésticos, artefactos domésticos, articulos y
menajes del hogar, la industria y la oficina, asi como de articulos de bazar.

Descripcion de la actividad econédmica, productos y participacion en el mercado:

CARTIMEX S.A. es una compafiia que se desenvuelve en el mercado de provisién de
tecnologia, el cual se encuentra en constante expansion a nivel global, debido a que
cada vez se vuelve mas necesario contar dispositivos que simplifiquen procesos y
faciliten las actividades de las personas y empresas, como la comunicacion,
procesamiento de datos, utilitarios, etc.

Por otro lado, el rdapido avance de las tecnologias hace que los equipos tengan tiempos
limitados de vigencia o funcionabilidad, haciéndose necesaria también la renovacion
constante de los mismos.

Ecuador es un pais dolarizado, lo que implica, entre otras cosas, que las personas
pueden proyectar sus niveles de ingreso y gastos con esta moneda dura, y eso conlleva
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a asumir riesgos de endeudamiento para adquisicién de bienes y servicios. La mayor
parte de los productos tecnoldgicos son adquiridos a crédito, generando esto todo un
aparato financiero detras del mercado tecnolégico, aprovechado principalmente por
las tarjetas de crédito. Las facilidades para los créditos de consumo generan también
necesidades impulsivas de las personas por adquirir equipos de ultima tecnologia, lo
cual se palpa, por ejemplo, en los teléfonos celulares, tablets, etc.

Asi mismo debe destacarse que en el pais se oferta una amplia gama de productos
tecnoldgicos de diversa procedencia, e incluso en los Ultimos afos se ha observado una
tendencia hacia ensamblaje y fabricacién local de muchos dispositivos y equipos de
este tipo, generando mano de obra y aplicando conocimientos que se espera en un
futuro nos permita crear tecnologia.

En el dambito econdmico, el pais ha atravesado por varios afos de crecimiento
promovido por inversidn estatal, y ha generado importantes ingresos de divisas debido
a los altos precios del petréleo y de los commodities, lo cual ha permitido a empresas
como Cartimex, expandirse, diversificarse y atender de mejor forma las necesidades de
una demanda creciente. Sin embargo, desde finales del afio 2014, factores externos
como la caida de los precios del petrdleo y materias primas, asi como la apreciacion del
ddlar, unido con un tenso clima politico interno, llevaron a que el gobierno tome
medidas de proteccidn y austeridad, entre las cuales se destacan las medidas para
proteger balanza de pagos, dado el régimen monetario que se posee, como cupos,
salvaguardias e incremento de aranceles en el afio 2015.

Respecto a lo sefialado, el efecto que causaron las medidas en la compaiiia en el Gltimo
ano, fue una reduccion de las ventas en alrededor del 25% en el 2015 respecto al afio
2014. Cabe destacar que para el mes de junio del 2017 el panorama mejord, segun la
Federacion Nacional de camaras de Comercio indicd que la eliminacion de las
salvaguardias impulsé el consumo de los hogares ecuatorianos, ademas en la misma
fecha el IVA bajé del 14% al 12%. Generando un incremento notable en las ventas en
el 2017 para Cartimex del 18% respecto al 2016.

Desempeiio de la compaiiia:

CARTIMEX es una empresa tecnolédgica fundada en 1996, y desde entonces sigue
siendo reconocida en el mercado ecuatoriano por su constante propuesta innovadora,
ofreciendo la vanguardia y la calidad con flexibilidad de precios y créditos;
constituyéndose en el lider indiscutible de la comercializacién tecnolégica con la mayor
cobertura en todo el Ecuador.

Su enfoque de negocios como grupo empresarial con visidn social, estd dedicado a
cubrir toda la red de distribucién de hardware, partes, piezas y componentes de
computacion y electrénica.

CARTIMEX cuenta con sus centros principales de atencién y logistica en las ciudades de
Guayaquil y Quito, permitiendo gestionar negocios efectivos con sus clientes, bajo el
concepto de sistema de atencidn descentralizado en el pais.
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Miles de metros cuadrados hoy dia; y, creciendo mas para areas de bodega y transito,
unido a un eficiente sistema de transportacidn privada otorga una eficaz y oportuna
entrega a nivel nacional.

El entorno tecnoldgico del Grupo CARTIMEX estd integrado por varias empresas,
instalaciones como ITTEK CORP (empresa americana, ubicada en Miami, USA),
encargada de las operaciones de compras y negociaciones con proveedores
internacionales. El compromiso de servicio de garantia lo realiza SERVITECH,
otorgandoselos a todos los productos comercializados por CARTIMEX. Intellicom, el
componente comercial mas tradicional del Grupo CARTIMEX sigue enfocando sus
metas en la atencidn corporativa.

Para atender las ventas minoristas, la compaiiia introdujo hace varios anos el
supermercado de tecnologia llamado COMPUTRON, compuesto por un grupo de
profesionales convencidos que la tecnologia es un pilar fundamental para el desarrollo
humano y social de todo individuo.

Comprendiendo la velocidad con que la tecnologia se renueva, a través de estos
almacenes la compaiiia tiene, en forma directa, la capacidad de asesorar a sus clientes
en los constantes cambios de este tipo de productos. Mantienen un personal
entrenado para brindar la mas completa asesoria, en funciones de las inquietudes de
las personas interesadas en adquirir bienes de tecnologia, a fin de que sus productos
se adapten a sus necesidades.

Las tiendas estan provistas con una amplia variedad de productos en las diferentes
lineas de tecnologia, tales como computadoras, laptops, impresoras, accesorios,
celulares, tablets, entre otros; con mas de 8.000 productos en cada uno de sus locales
en todo el pais, a fin de ser una solucion para la mayoria de las personas que requieran
productos de tecnologia.

VIVE MEJOR, VEF 4 COMPUTRON se considera la mayor y mejor

A A ITDNA T propuesta tecnoldgica para el segmento de venta
W AIVES W EERVT Y qinorista en el Ecuador.

Existen 24 puntos de venta de Computron a lo largo del pais, teniendo presencia en las
ciudades de: Guayaquil, Santa Elena, Manta, Quito, Cuenca, Santo Domingo, Machala,
Quevedo y Riobamba.

La compaiiia realiza sus ventas a través de tres canales:
e Mayoreo
e Retail
e Corporativo

Las politicas de precio son fijadas por cada canal, siendo los productos vendidos a
través de la cadena retail COMPUTRON, los que mayores margenes producen, lo cual
se complementa con el volumen de ventas al por mayor. Para el caso del canal
Corporativo, en la mayoria de los casos, los precios dependen de la oportunidad y
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negociaciones que se logren con las marcas (descuentos especiales para este tipo de
negocios).

Cartimex mantiene la representacion de mds de 45 marcas internacionales, entre las
cuales se encuentran como principales: HP, EPSON, SAMSUNG, LG, DELL, MICROSOFT,
INTEL, etc.

Respecto a la capacidad instalada, cuenta con 4 bodegas, 2 en Guayaquil, 1 en Durany
otra en la ciudad de Quito, las cuales en total suman mds de 4.000 metros cuadrados.
Esta capacidad le permite tener la expansidn necesaria para un inventario en bodegas
de aproximadamente USD14 millones. Como plan de crecimiento se cuenta con un
terreno disponible en Durdn por 10.000 metros cuadrados. Adicional, cuentan con
bodegas en cada local que mantienen de Computron donde la mercaderia es exhibida
y de igual forma se encuentra en stock dentro del local, las cuales en total suman mas
de 7.000 metros cuadrados.

Participacion de mercado:

La participacion de mercado estd controlada por 4 compaiiias, entre las que se
encuentra CARTIMEX S.A., INTCOMEX DEL ECUADOR, ELECTRONICA SIGLO 21 y
TEGNOMEGA, de las cuales Cartimex S.A. al 30 de Abril del 2018 tiene una ligera ventaja
sobre Siglo 21, como lo observamos a continuacién:

PRINCIPALES COMPETIDORES MERCADO ANO 2018
30.00%
4 27.71%
2>.00% p——
20.00% 86%
15.00%
——— CRECIMIENTO

10.00%

5.00%

0.00% : : : ‘

TECNOMEGA INTCOMEX  SIGLO21  CARTIMEX SA.
DEL ECUADOR

Fuente: Cartimex S.A.

Principales Lineas de Productos

Segmento Informatica.- Esta linea siempre ha estado en crecimiento a lo largo de los
Ultimos 10 afios. Se compone de productos de mucho cambio tecnoldgico, y
actualmente la principal demanda estd en productos moviles. Esta linea se
comercializa por los 3 canales de venta de la compafiia.

Un andlisis FODA de este segmento arroja lo siguiente:

Fortalezas:
e La compafiia mantiene 18 afos de experiencia en esta linea de negocio
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e Se gestionay posee constantemente un buen inventario
e Se cuenta con 1.000 sub-distribuidores en todo el pais

e Se posee la marca privada XTRATECH

e Se poseen las tiendas propias COMPUTRON

Oportunidades:
e Alta demanda de productos innovadores

e Ensamblaje de productos localmente como celulares

Debilidades:
e Incremento de los costos laborales y pago de servicios
e Obsolescencia de productos muy acelerada
Amenazas:
e Dinamismo econdmico del pais
e Que se implementen salvaguardas y/o aranceles adicionales
e Contrabando

Las marcas comercializadas relevantes en este segmento son:

compuTO x :

NOTEBOOKS COMPAG. ] F S
(é) i SONYV TOSHIBA |

MONITORES

PRINTER

COMPONENTES

Segmento Electrénica.- Este segmento es el que contiene artefactos para el hogar y
entretenimiento, los cuales tienen una alta demanda, en especial en fechas pico como
Dia de la Madre y Navidad. Los productos de este segmento se comercializan por dos
canales: mayoreo y retail.

En esta linea la empresa cuenta con proveedores locales y productos importados. Los
productos locales vienen en ascenso debido al incremento en los Ultimos meses de
ensamblaje local de televisores principalmente.

El analisis FODA de este segmento se muestra a continuacion:
Fortalezas:
e La compafiia mantiene 18 aifos de experiencia en esta linea de negocio

e Se cuenta con 1.000 sub-distribuidores en todo el pais
e Se poseen las tiendas propias COMPUTRON

Oportunidades:
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Necesidad del consumidor de cambiar su TV de tecnologia andloga por
tecnologia digital

Debilidades:

Incremento de los costos laborales y pago de servicios

Amenazas:

Dinamismo econdémico del pais
Que se implementen salvaguardas y/o aranceles adicionales
Reduccion de los cupos de importacién

Las marcas comercializadas relevantes en este segmento son:

Panasonic. | Proneer
@ .o PHIIPS SONY
Segmento Suministros.- Este segmento se compone en mas de un 80% de tintas y

toners para impresion, y constituye una linea de crecimiento constante desde los
inicios de la compafiia. Los productos de esta linea se comercializan a través de los

g B

; ;
gose| JVE | mewoo, jwWiN | LI

f RS

Eramsnmsae

i [ |
| B
| | SHARP|

@

8

CASIO. TOSHIBA ,

SASEUTRELT

canales de mayoreo y retail. Todos los suministros son importados y originales.

El analisis FODA de este segmento se muestra a continuacidn:

Fortalezas:

La compafiia mantiene 18 afios de experiencia en esta linea de negocio
Se cuenta con 1.000 sub-distribuidores en todo el pais

Se poseen las tiendas propias COMPUTRON

Se comercializan sélo productos originales

Oportunidades:

Nuevos productos con mayor rendimiento a precios mas bajos

Debilidades:

Incremento de los costos laborales y pago de servicios

Amenazas:

Dinamismo econdmico del pais
Que se implementen salvaguardas y/o aranceles adicionales

Las marcas comercializadas relevantes en este segmento son:
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Los principales productos de la empresa se muestran en el siguiente cuadro:

CATEGORIA DESCRIPCION

Accesorios varios, parlantes, audifonos, micréfonos,
. reguladores, supresores, UPS, teclado, mouse,
Accesorios , .
maletin, mochila, estuche, soportes, bases, mesas,
sillas, accesorios para tablets.
Celulares Celulares, repuestos celulares y accesorios.
Discos duros, cases, procesadores, coolers, tarjetas
Componentes video, épticos (CD, DVD), mainboard, cables, tarjetas
varias, memorias.
Computo XTRATECH Computers y computadores.
. Calculadoras, equipo autos, audio, linea hogar,
Electrdénica , .
telefonia, televisores.
L, Scanners, impresoras laser e inyeccion, punto de
Impresion
venta.
Monitores Monitores.
Tablets, notebooks, partes de notebooks, partes de
Notebooks
tablets.
Red Servidores, productos para redes, cableado
edes
estructurado.
Seguridad Seguridad.
Software y Juegos Software y utilitarios, juegos y otros.
L Tape, respaldos, suministros de impresion,
Suministros en Gneral o
suministros en general.
Video Proyectores, cdmaras.

Fuente: Cartimex S.A.

Elaboracion: Plusbursatil S.A.

e. Grupo financiero al que pertenece:
La compaiiia Cartimex S.A. no pertenece a ningun grupo financiero.
f.  Finalidad de la titularizacién:

El proceso de titularizacién implementado por el Originador a través del Fideicomiso
Mercantil tiene por objeto lo siguiente:

CLAUSULA NOVENA: Objeto de la Titularizacién. - 9.1. El objeto de la Titularizacién es:
9.1.1. Que el ORIGINADOR sea el BENEFICIARIO del producto neto de la colocacidén de
los VALORES. Con tales recursos el ORIGINADOR lograra una fuente alterna de fondeo
para la ampliacion de las operaciones propias de su giro ordinario, con un costo
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financiero y un plazo razonables. 9.1.2. Que se paguen los PASIVOS CON LOS
INVERSIONISTAS del TRAMO correspondiente, con cargo a los FLUJOS generados por
la CARTERA del TRAMO respectivo y, de no ser estos suficientes, con los recursos que
se obtengan de la ejecucion de los MECANISMOS DE GARANTIA del TRAMO
correspondiente.

g. Informacion econémica y financiera: estados financieros del ultimo ejercicio fiscal,
junto con las notas y dictamen del auditor externo, analisis vertical e indices:

Los estados financieros del ultimo ejercicio fiscal, junto con las notas y dictamen del
auditor externo, se encuentran en el Anexo 1.

El analisis vertical se muestra a continuacion:

ANALISIS VERTICAL
Al 31 de diciembre de 2017
BALANCE GENERAL usD

Caja - Bancos 1,648,884 3%
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 146,435 0%
Cuentas por cobrar clientes 12,592,506 26%
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas 9,022,287 18%
Otras cuentas por cobrar 6,059,421 12%
Inventarios 12,180,163 25%
Impuestos corrientes y pagos anticipados 1,428,801 3%
Otros activos corrientes 526,319 1%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 43,604,816 89%
Activo fijo no depreciable 1,583,033 3%
Activo fijo depreciable 7,437,907 15%
(-) Depreciacién acumulada -4,380,578 -9%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 4,640,362 9%
OTROS ACTIVOS 586,388 1%
ACTIVO INTANGIBLE 230,000 0%
Obligaciones bancarias y financieras C/P 10,801,828 22%
Cuentas por pagar 29,556,249 60%
Impuestos por pagar 849,154 2%
Gastos acumulados por pagar 484,407 1%
Cuentas por pagar accionistas 539,942 1%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 42,231,580 86%
Obligaciones bancarias y financieras L/P 319,142 1%
Otros pasivos corrientes 679,501 1%
TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 998,643 2%
TOTAL PASIVO 43,230,223

Capital social 3,894,255 8%
Aportes futura capitalizacion 0 0%
Reservas 1,112,069 2%
Utilidades acumuladas 264,160 1%
Resultado del ejercicio actual 560,859 1%

TOTAL PATRIMONIO 5,831,343

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 49,061,566
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ANALISIS VERTICAL
Al 31 de diciembre de 2017

ESTADO DE RESULTADOS usD
Ventas netas 61,218,561 99%
Otros ingresos 883,242 1%
Total ingresos 62,101,803 100%
Costo de ventas 48,819,845 79%
Utilidad bruta en ventas 13,281,958 21%
Gastos de administracion y ventas 9,890,426 16%
Depreciacion 349,413 1%
Gastos financieros 1,946,422 3%
Utilidad antes de impuestos y participacion 1,095,697 2%
Participacion trabajadores 164,354 0%
Impuesto a larenta 370,482 1%

Utilidad neta 560,861 1%

Los mas importantes indicadores financieros del originador para el ultimo ejercicio
econdmico son los siguientes:

LIQUIDEZ 2017

Razoén corriente 1.0325
Prueba acida 0.74
Capital de trabajo neto (Miles USD) 38964.45

ACTIVIDAD 2017

Rotacién de activos 1.2478
Rotacién de cuentas Por cobrar 4.8615
Periodo promedio de cobro (dias) 74
Rotacién de inventario 4.008
Edad promedio del inventario (dias) 90
Rotacidn de cuentas por pagar 1.6894
Periodo promedio de pago (dias) 213

RENTABILIDAD 2017

Margen de utilidad bruta 21.70%
Margen de utilidad neta 0.92%
Rendimiento sobre activos (ROA) 1.14%
Rendimiento sobre patrimonio (ROE) 9.62%

ENDEUDAMIENTO 2017

Razén de deuda 0.881
Apalancamiento 7.413
Concentracién de deuda 98%
Cobertura de intereses 1.563
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OTROS INDICADORES 2017

Patrimonio / Activos 11.89%
Capital / Activos 7.94%
Utilidad por accion 0.14
Deuda/ Ventas 0.71
Ciclo operativo (dias) 163.87
Ciclo de conversion de efectivo (dias) -49.22

h. Gastos de la emision:

% respecto al

Detalle de gastos del proceso Valor inicial Va.lor . Periotriicicfe’:d Total .gasto monto a
actualizacion actualizacion en el tiempo emitir

Calificacidn de Riesgos 6,000.00 4,500.00 Anual 15,000.00 0.7500%
Estructuracién financiera 12,000.00 - 12,000.00 0.6000%
Colocacién 25,000.00 - 25,000.00 1.2500%
Piso de Bolsa 2,250.00 - 2,250.00 0.1125%
Estructuracion legal 4,000.00 950.00 Mensual 21,100.00 1.0550%
Administracién fiduciaria - 600.00 Mensual 10,800.00 0.5400%
Auditoria externa - 1,500.00 Anual 7,500.00 0.3750%
Inscripcién RMV 1,250.00 - 1,250.00 0.0625%
Inscripcion y mantenimiento Bolsa 437.50 113.00 Anual 889.50 0.0445%
Decevale - Custodia 1,250.00 - 1,250.00 0.0625%
Agente de Pago 2,500.00 - 2,500.00

Notarias* 5,000.00 - 5,000.00 0.2500%
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Informacion general del agente de manejo

a.

Denominacion social:

Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A, Administradora de Fondos y Fideicomisos
Direccidn, numero de teléfono, nimero de fax y direccion de correo electrénico:
Domicilio: Quito, Pichincha.

Direccidn Oficina Matriz: Av. Republica de El Salvador N35-82 y Portugal, Edificio
Twin Towers, Torre 1, piso 5, oficina 5Cy 5D

Teléfono: (593 2) 2266 400
Numero de fax: (593 2) 2438 420
Correo electrénico: jmera@fiduecuador.com
Pagina Web: www.fiduecuador.com

Grupo financiero al que pertenece:
No pertenece a Grupo Financiero alguno.
Fecha de constitucion y plazo de duracion:

Fiduciaria Ecuador, Fiduecuador S.A, Administradora de Fondos y Fideicomisos se
constituyd mediante escritura publica otorgada el 9 de febrero de 1999 ante el Notario
Tercero del Cantén Quito, Dr. Roberto Salgado Salgado, y fue inscrita el 1 de abril de
1999, ante el Registro Mercantil del cantdon Quito.

Con fecha 10 de julio del 2009 se realiz6 un cambio de denominacion y reforma del
estatuto social de la compania ante el Notario Vigésimo Sexto del Cantén Quito, Dr.
Homero Lépez Obando.

La compafiia tiene una duracion de 100 afios.
Autorizacion de funcionamiento e inscripcion en el Registro del Mercado de Valores

Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos fue
autorizada para operar como Administradora de Fondos y Negocios Fiduciarios por
parte de la Superintendencias de Compafiias mediante Resolucion No. 00.Q.IMV.704
de 16 de Marzo de 2000.

Fue inscrita en el Registro del Mercado de Valores el 22 de marzo de 2000 bajo el No.
2000.1.10.00023.

Fue autorizada para actuar como Agente de Manejo en procesos de Titularizacién por
parte de la Superintendencias de Compafias mediante Resolucion No.
SC.Q.IMV.02.005.2544 de 12 de Julio de 2002.
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f.  Organizacidn de la sociedad:

FIDUECUADORS.A.

ADMINISTRADORA DE FONDOS & FIDEICOMISOS

ORGANIGRAMA ESTRUCTURAL

Junta General de
Acclonistas

Directorio

l Comité de Riesgos I Comité de lnuniunl

Presidente del Directorio
Gereate

Asesoria Legal Externa

— Aslstente de
GerenclaRecepelin

[ ]

Abogado
Interno/Oficial de
Cumplimiento

i \
Asistente legal

i

Coordinador de
Contador Fiduciaria
« N
AdENyl e Gerente Comercial ¥ de Fondos de. Cominon deNeqpcian

Fiduciaria/Coond de| Fiduciarios
Inversion
Riesgos

Aualista de

Contador Contador Contador
Sistemas

Administrador Admiistrador Administrador Adiatilfrsder Bgasioe
Inyersion

g. Recurso humano e infraestructura técnica y administrativa para el manejo de fondos
y Fideicomisos:

La politica de Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos vy
Fideicomisos consiste en asignar un administrador y un contador especifico para cada
negocio administrado con el objeto de dar un servicio personalizado.

En este sentido, las personas que manejaran directamente el Fideicomiso seran
profesionales con vasta experiencia fiduciaria, la mayoria de ellos conocedores del
producto y sus bondades desde la aparicidn de la Ley de Mercado de Valores en Mayo
de 1993, asi como estructuradores y administradores de los principales negocios
fiduciarios constituidos en el pais.

A continuacion, detallamos los nombres que integran el equipo profesional de
Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.,
vinculado directamente a este proceso de titularizacién:

Alvaro Paez Presidente del Directorio

Julio Mera Gerente General

Juan Carlos Ocampo  Contador de Negocios Fiduciarios
Laura Salvador Gerente Comercial
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Infraestructura técnica, recursos tecnoldgicos y sistemas de informacion utilizados
Sistemas de Informacion

Cuentan con el sistema fiduciario Gestor creado por la empresa Ecuatoriana Gestor Inc.
S.A.

Este es un software que ha tenido éxito en su aplicacién en algunas casas de valores y
administradoras de fondos y fideicomisos en el pais, y que estd siendo aplicado
también en Venezuela, Argentina, México, Perd, Guatemala, Panamd y Colombia.
Gestor es un sistema modular con una arquitectura cliente/servidor, altamente
parametrizable y con ayuda en linea. El sistema ofrece varios niveles de acceso de
acuerdo con los perfiles de usuarios requeridos por la empresa.

El sistema Gestor es utilizado en el manejo de la contabilidad, administracion e
inversiones que puede poseer el Fideicomiso. El sistema estd desarrollado bajo la
plataforma Oracle, tanto para la interfaz de usuario (Oracle Forms 6i), como para su
Base de Datos (Oracle 10g). Cuenta con los siguientes médulos totalmente integrados:
Persona, Productos, Tesoreria, Caja-Bancos, Crédito, Contabilidad, Herramientas.

Recursos Tecnoldgicos

Los insumos tecnoldgicos con los que cuenta FIDUECUADOR S.A., se detallan a
continuacién:

FIDUECUADOR S.A. cuenta con:
e Computadores portdtiles (laptop), marcas: IBM, LENOVO Y TOSHIBA
e Computadoras HP de escritorio, las mismas que cuentan con diferentes
caracteristicas adecuadas para el uso de cada persona, todas ellas con sus
respectivos accesorios.
e Equipos que permiten tener accesibilidad a la informacién entre todos los
usuarios, entre algunos de ellos tenemos:

Cisco 1000 Base - T SFP

Cisco Gatalyst 3560 24 10/100

Cisco Smartet 8x5xNBD Gatalyst

SFCGM Consola manejo de servidor Rack(2)
POWER SYSTEM UPS de 1500 para el servidor
SFCGM SWITCHS para servidores

e Central telefénica y teléfonos NORTEL que permiten mantener Ia
comunicacion interna y externa; cada empleado cuenta con su respectiva
extension telefénica.

e Sistema de impresion de documentos los mismos que se encuentran dentro de
la red para facilitar el trabajo y gestion de la informacion, son los siguientes:

HP Laserlet P4014 Epson Lg-2090
HP Color LaserJet 3500 HP Color LaserJet 2840
HP LaserJet 2050 Kyocera KM-2810
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e Servidor de internet de fibra dptica de 1Mbps, para asegurar el flujo de la
informacidn dentro y fuera la empresa.

La asesoria de sistemas es de caracter externo y es contratada de acuerdo con los
requerimientos de la Compafiia Mantenemos el apoyo técnico de la empresa Gestor
Inc.

Procesos

Mediante resolucion No. SC.IRQ.DRMV.2014.896 del 11 de marzo de 2014 la
Superintendencia de Compaiiias Valores y Seguros aprobd los manuales internos de
administracién de negocios inmobiliarios, titularizaciones y administracion de
fondos de inversién de Fiduecuador S.A.

Mediante resolucion No. SC.IRQ.DRMV.2014.896 del 11 de marzo de 2014 la
Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros aprobd el manual de
cumplimiento de Fiduecuador S.A.

Identificacidn y experiencia del personal directivo:
ALVARO PAEZ — PRESIDENTE DEL DIRECTORIO

Tiene a su cargo la Gerencia General del Estudio Juridico y concluyé sus estudios en
la Universidad Central del Ecuador, asi como también obtuvo su Licenciatura en
Ciencias Publicas y Sociales. Actualmente es Presidente del Directorio de la
Fiduciaria Fiduecuador S.A. y Representante Legal. Se ha desempefiado como
Coordinador General del Ministerio de Turismo, Comisario Metropolitano,
Subprocurador del Ilustre Municipio de Quito, Vocal y Presidente del Tribunal
Provincial Electoral y Asesor Legal del CONESUP. Es docente de Derecho Laboral en
la Universidad de las Américas. Dirige a los Coordinadores de Area compartiendo la
responsabilidad de las relaciones con los clientes.

JULIO MERA — GERENTE GENERAL

A partir del afio 2012 se desempefid como Gerente General de Fiduecuador S.A. vy,
desde mayo 2016 tiene la funcién de Gerente de la misma compafiia. Durante 5
afios trabajo en Metrovalores S.A como Gerente de la Casa de Valores y Gerente de
Finanzas Corporativas. Tiene mas de 13 afios de experiencia laboral en el sector real
siendo algunas de sus posiciones: Gerente de Tesoreria en Nabisco Royal del
Ecuador de 1997 al afio 2000, Contralor, Gerente de Crédito para la Region Andina
y Gerente de Marketing de Continental General Tire desde el afio 2000 hasta el
2004. Sus estudios superiores los realizd en la Pontificia Universidad Catodlica del
Ecuador, en la Facultad de Administracion obteniendo el titulo de Ingeniero
Comercial, adicionalmente obtuvo un MBA y un Master of Management en la
University of Dallas en Irving, Texas con especializaciones en Finanzas Corporativas
y Mercadeo respectivamente.

JUAN CARLOS OCAMPO - CONTADOR DE NEGOCIOS FIDUCIARIOS
A partir de marzo del 2010 se desempefia como Contador de Negocios Fiduciarios

de Fiduecuador. Durante 5 afios trabajo en Repcomplast C.A, primero en el area de
tesoreria y finalmente como contador general. Realiza sus estudios superiores de
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Ingenieria en Contabilidad y Auditoria en la Universidad Técnica Particular de Loja
en la facultad de ciencias Administrativas y Econdmicas. Es Técnico certificado por
el SECAP en contabilidad computarizada. También ha realizado varias
capacitaciones y actualizaciones en temas contables y tributarios.

LAURA SALVADOR — GERENTE COMERCIAL

A partir del afio 2012 se desempefia como Gerente Comercial de Fiduecuador S.A,;
desde enero-2005 a marzo-2012 trabajé en Fiduciaria del Pacifico S.A. Fidupacifico,
tiempo en el que se desempefid como: Apoderada Especial, Oficial Senior de
Negocios, Auditora Interna de Calidad, Coordinadora de Calidad de la Regional
Quito, Coordinadora del Area de Administracién de Negocios Regional Quito, tiene
16 ainos de experiencia en administracién de negocios del sector privado y, en
administracién de negocios con participacidn del sector publico; sus estudios
superiores los realizé en la Universidad Técnica Particular de Loja — Facultad de
Ciencias Juridicas, estando por obtener el titulo de Abogado de los Tribunales de la
Republica; entre marzo del 2009 — marzo del 2010 realizé un “Diplomado
Internacional de Administracion fiduciaria” en la Universidad San Francisco de
Quito, patrocinado por FELABAN FEDERACION LATINOAMERICANA DE BANCOS y la
ASOCIACION DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS Y FIDEICOMISOS DEL ECUADOR,;
entre los afios 2002 y 2004, se desempefié como administradora de negocios
Fiduciarios en Filanfondos S.A.; tiene mas de 25 afios de experiencia laboral en el
sector real siendo algunas de sus posiciones: Asistente del Procurador Judicial de
Filancard S.A., Analista de Riesgos y Prevencién de Fraudes en tarjetas de Crédito
en Filancard S.A.

i.  Capital social y composicion accionaria:
La FIDUCIARIA tiene un capital suscrito y pagado de USD 600.000.

Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A.
tiene como accionistas a:

Alvaro Paez 33,34%
Ulises Alvear C. 33.33%
Julio Mera S. 33.33%
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j- Informacion econdmico - financiera; estados financieros del ultimo ejercicio
fiscal, junto con las notas y dictamen del auditor externo y un analisis vertical e
indices.

Consta en el Anexo 3 del presente Prospecto de Oferta Publica.

k. Indicacién de que las obligaciones asumidas por el agente de manejo son de medio
y no de resultado:

Las obligaciones que asume Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de

Fondos y Fideicomisos S.A. como agente de manejo de la presente Titularizacién
son de medio y no de resultado.
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4.

Informacion sobre el patrimonio auténomo emisor de los valores y del proceso de
titularizacion

a.

Denominacién especifica del patrimonio auténomo:
Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacidon de Cartera Cartimex.
Fecha y escritura publica de constitucion:

La escritura de constitucion del Fideicomiso Mercantil Primera Titularizaciéon de
Cartera Cartimex fue otorgada el 07 de Febrero de 2019 ante notario publico
Vigésimo Sexto del cantén Quito Dr. Homero Lépez Obando.

El acta de aporte fiduciario y definicidn de términos para el primer tramo de valores
fue suscrita el 22 de Febrero de 2019 entre el originador y la fiduciaria.

Inscripcidn de la escritura publica de constitucién en los registros pertinentes, si
fuera el caso

El Fideicomiso Mercantil “Primera Titularizacién de Cartera Cartimex” se inscribio
en el Catastro Publico del Mercado de Valores bajo el nimero de  de
de 2019.

Resumen del contrato del Fideicomiso de Titularizacion:

A continuacién se transcriben las clausulas relevantes del Fideicomiso de
Titularizacion:

CLAUSULA QUINTA: Objeto del Fideicomiso: 5.1. El Fideicomiso tiene por objeto
servir como mecanismo para realizar un proceso de Titularizacion, con las siguientes
caracteristicas principales: 5.1.1. Denominacidn Especifica: FIDEICOMISO
MERCANTIL PRIMERA TITULARIZACION DE CARTERA CARTIMEX. 5.1.2. Originador:
CARTIMEX S.A. 5.1.3. Agente de Manejo: Fiduciaria Ecuador Fiduecuador
Administradora de Fondos y Fideicomisos 5.1.4. Activo Titularizado: Cartera 5.1.5.
Monto Total de la Emisidn: Seis millones de ddlares de los Estados Unidos de
América (USS 6’000.000,00) en Tramos a definir por el ORIGINADOR. 5.1.6.
Moneda: Délares de los Estados Unidos de América. 5.1.7. Forma de calculo de la
Tasa de Interés: Para efectos del cdlculo de los intereses a pagarse a los
INVERSIONISTAS se tomard una base de 30/360 que corresponde a afios de
trescientos sesenta dias, de doce meses, con duracion de treinta dias cada mes.
5.1.8. Contenido y denominacidn de los Valores: Los Valores son de contenido
crediticio, seran desmaterializados, de conformidad con la instrucciéon que imparta
para el efecto el ORIGINADOR, emitidos a la orden. 5.1.9. Tipo de Oferta: Publica
5.1.10. Mecanismos de Garantia y Cobertura: Los mecanismos de garantia son los
siguientes: a) Sobrecolaterizacion de cartera, b) Exceso de Flujos de Fondos que
comporta la conformacién de un fondo de garantia denominado Provisién
Permanente, y c) Sustitucion de Cartera. 5.1.11. Fecha de Emisidn: Es la fecha en
que se realice la primera colocaciéon de VALORES de cada uno de los TRAMOS. Cada
FECHA DE EMISION serd oportunamente definida por el ORIGINADOR. En todo caso,
la FECHA DE EMISION constara expresamente sefialada en los VALORES, una vez
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que se obtengan todas las autorizaciones necesarias. 5.1.12. Destino del producto
de la Titularizacién: Capital de Trabajo.

CLAUSULA SEXTA: Transferencia de bienes al Fideicomiso. - Por medio del presente
instrumento y de conformidad con lo previsto en el articulo ciento nueve de la Ley
de Mercado de Valores, el ORIGINADOR cede y transfiere al Fideicomiso, a titulo de
Fideicomiso mercantil irrevocable, lo siguiente: 6.1. La suma de diez mil Ddlares de
los Estados Unidos de América (USD 10.000), que se ejecutard mediante la entrega
de un cheque a la orden del Fideicomiso, para conformar el FONDO ROTATIVO.
6.2. Bienes a fideicomitir a futuro: Previo a la emisién de VALORES de un
determinado TRAMO, el ORIGINADOR deberd cumplir con lo siguiente: 6.2.1) El
ORIGINADOR y el AGENTE DE MANEJO suscribiran, el Acta de Emisidn que incluird
las especificaciones que correspondan a cada TRAMO. 6.2.2) Amparado en lo
dispuesto en los articulos ciento nueve, ciento diecisiete, ciento cuarenta y uno,
ciento cuarenta y tres, ciento cuarenta y cuatro y ciento cuarenta y seis de la Ley de
Mercado de Valores, Tomo Il del Cdédigo Orgdnico Monetario y Financiero, el
ORIGINADOR, segun corresponda, aportard, cederd y transferird al FIDEICOMISO, a
titulo de fideicomiso mercantil irrevocable, sin reserva ni limitacion alguna: (i) la
CARTERA (INSTRUMENTOS DE CREDITO) necesaria y suficiente para respaldar la
emision del TRAMO correspondiente; y (ii) la suma de dinero en efectivo, necesaria
y suficiente, para conformar el FONDO ROTATIVO del TRAMO correspondiente.
6.2.3) Para efectos de la transferencia de dominio de la CARTERA del TRAMO
correspondiente, esto es de todos los INSTRUMENTOS DE CREDITO integrantes de
la misma, el ORIGINADOR procedera a efectuar los endosos o cesiones, segln
corresponda, en cada uno de los INSTRUMENTOS DE CREDITO, bajo las férmulas
“sin responsabilidad” y “por valor recibido”. Atendiendo lo dispuesto en los
articulos mil ochocientos cuarenta y cuatro del Cédigo Civil, ni el ORIGINADOR ni la
FIDUCIARIA efectuardn notificacion alguna a los DEUDORES respecto de la
transferencia de dominio de la CARTERA.

CLAUSULA DECIMO SEPTIMA: Derechos y Obligaciones de los INVERSIONISTAS.-
Sin perjuicio de lo sefialado en este instrumento, REGLAMENTO DE GESTION, la ley
y sus reglamentos aplicables, los INVERSIONISTAS tienen derecho a: 17.1. Recibir el
pago de los VALORES. 17.2.Recibir, en proporcion a sus respectivas inversiones, los
activos distribuidos por el AGENTE DE MANEJO, en caso que se haya aplicado una
REDENCION ANTICIPADA, en los términos y condiciones estipulados en el
FIDEICOMISO 17.3.Comparecer, directamente o mediante apoderado general o
especial, a las ASAMBLEAS. 17.4.  Elegir y ser elegido como miembro del COMITE
DE VIGILANCIA; y, 17.5. Los demas derechos establecidos en la Ley de Mercado
de Valores y legislacion aplicable, en el REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES
y en el presente contrato. A su vez, los INVERSIONISTAS estan obligados a respetar
y cumplir las disposiciones contenidas en el presente instrumento, en el
REGLAMENTO DE GESTION, la ley y sus reglamentos aplicables.

CLAUSULA DECIMO OCTAVA: Derechos y Obligaciones del ORIGINADOR.- 18.1.
Derechos del ORIGINADOR.- Sin perjuicio de lo sefialado en este instrumento, el
ORIGINADOR tiene derecho a: 18.1.1. Recibir el producto neto de la colocacién de
los Valores, una vez deducidos los recursos que se hayan utilizado para completar
el monto del Fondo Rotativo. 18.1.2. Recibir en restitucion la CARTERA, los recursos
dinerarios remanentes en el FIDEICOMISO; y, cualquier otro bien remanente en el
FIDEICOMISO, luego de ser cancelados todos los PASIVOS CON INVERSIONISTAS y
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PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS. 18.1.3. Los demas
derechos establecidos en la Ley de Mercado de Valores y legislacién aplicable, en el
REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES y en el presente contrato. 18.2.
Obligaciones del ORIGINADOR: Sin perjuicio de lo sefialado en este instrumento, el
ORIGINADOR estd obligado a: 18.2.1. Aportar, ceder y transferir al FIDEICOMISO la
CARTERA en los términos constantes en la cldusula sexta del FIDEICOMISO. 18.2.2.
Aportar al FIDEICOMISO los recursos necesarios, a efectos de integrar y/o reponer
el FONDO ROTATIVO. 18.2.3. Efectuar canjes de cartera correspondientes a los
canjes por prepago en los casos, términos y condiciones sefialados en el numeral
10.13.6) de la cldusula décima del FIDEICOMISO. 18.2.4. Prestar los servicios de
ADMINISTRADOR DE CARTERA, en los términos y condiciones estipulados en el
Contrato de Administracion de Cartera. 18.2.5. Proveer al AGENTE DE MANEJO de
toda documentacién e informacién adicional en los formatos solicitados por él, que
a su criterio sea necesaria a efectos de cumplir con el objeto del presente
FIDEICOMISO. 18.2.6. Proveer al FIDEICOMISO de los recursos necesarios a efectos
de gestionar la obtencién de informacién y documentacién necesarias para el
lanzamiento de la TITULARIZACION y de los distintos TRAMOQOS, o proveer al AGENTE
DE MANEJO de la informacién y documentacidn necesarias para el lanzamiento de
la TITULARIZACION y de los distintos TRAMOS. 18.2.7. Proveer recursos al
FIDEICOMISO para reponer el FONDO ROTATIVO de cada TRAMO, cuando éste se
haya reducido de su monto base. Dicha provisidon debera hacerse dentro de los dos
dias habiles inmediatos posteriores a la fecha en que el AGENTE DE MANEJO asi le
haya solicitado al ORIGINADOR mediante simple carta. 18.2.8. Las demas
obligaciones establecidas en la Ley de Mercado de Valores y legislacion aplicable,
en el REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES y en el presente contrato.

CLAUSULA DECIMA NOVENA: Derechos y Obligaciones del AGENTE DE MANEJO.-
19.1. Derechos del AGENTE DE MANEJO: Sin perjuicio de lo sefialado en este
instrumento, el AGENTE DE MANEJO tiene derecho a: 19.1.1. Cobrar los honorarios
gue le correspondan por la constitucidn y administracidon del Fideicomiso. 19.1.2.
Los demds derechos establecidos en la Ley de Mercado de Valores y legislaciéon
aplicable, en el REGLAMENTO DE GESTION, en los VALORES y en el presente
contrato. 19.2. Obligaciones del AGENTE DE MANEJO: Sin perjuicio de lo sefialado
en este instrumento, el AGENTE DE MANEJO estd obligado a: 19.2.1. Administrar
prudente y diligentemente los bienes del Fideicomiso, aclarando que su obligacion
es de medio y no de resultado; ejercer la representacidn legal, judicial, extrajudicial
y arbitral del Fideicomiso en los términos y condiciones del Contrato de Constitucidn
del Fideicomiso; exigir a quien corresponda el cumplimiento del presente
Fideicomiso;. 19.2.2. Actuar como representante legal del FIDEICOMISO en los
términos y condiciones del FIDEICOMISO. 19.2.3. Ejecutar los MECANISMOS DE
GARANTIA y declarar la REDENCION ANTICIPADA, en los casos, términos vy
condiciones estipulados en el FIDEICOMISO. 19.2.4. Contratar al Agente Pagador
de la presente TITULARIZACION, para lo cual suscribird el respectivo contrato en
representacién del FIDEICOMISO. 19.2.5. Exigir al ORIGINADOR y a los
INVERSIONISTAS el cumplimiento de sus obligaciones, conforme lo dispuesto en el
FIDEICOMISO, en el REGLAMENTO DE GESTION, en el PROSPECTO, en los VALORES
y en la legislacidn aplicable. 19.2.6. Mantener los bienes que integran el patrimonio
auténomo del FIDEICOMISO, separados de los demas bienes del AGENTE DE
MANEJO vy de los otros negocios fiduciarios respecto de los cuales actia como
fiduciaria. En consecuencia, el AGENTE DE MANEJO no podra considerar como
suyos, ni emplear en sus propios negocios, los bienes recibidos en negocio fiduciario
irrevocable. Los bienes del FIDEICOMISO tampoco formardn parte de la garantia
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general de los acreedores de la FIDUCIARIA. 19.2.7 Cancelar, con los recursos del
FONDO ROTATIVO o aquellos que sean provistos por el ORIGINADOR, todos los
PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS. En caso que los
recursos del FIDEICOMISO fueren insuficientes, los PASIVOS CON TERCEROS
DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS seran asumidos y cancelados por el
ORIGINADOR. 19.2.8. Siempre que los recursos de la respectiva SUBCUENTA lo
permitan, amortizar capital y pagar intereses de los VALORES del TRAMO
correspondiente, en los términos y condiciones constantes en el FIDEICOMISO, en
el REGLAMENTO DE GESTION, en el PROSPECTO y en los VALORES del TRAMO
correspondiente. 19.2.9. Llevar la contabilidad del FIDEICOMISO, preparar la
informacidn financiera, y ponerlas a disposicion de los respectivos destinatarios, en
los términos exigidos por la Superintendencia de Compafiias y demds normativas
aplicables. 19.2.10. Realizar todos los actos y celebrar todos los contratos que
considere necesarios para tender al cumplimiento del objeto del presente
FIDEICOMISO, de tal manera que no sea la falta de instrucciones expresas, las que
impidan dicho cumplimiento. 19.2.11. Una vez atendidos todos los derechos
de los INVERSIONISTAS vy cancelados todos los PASIVOS del TRAMO
correspondiente, restituir al ORIGINADOR: (i) la CARTERA, correspondientes al
TRAMO respectivo, (ii) los recursos dinerarios remanentes en el FIDEICOMISO,
correspondientes al TRAMO respectivo, v (iii) cualquier otro bien remanente en el
FIDEICOMISO, correspondiente al TRAMO respectivo. 19.2.12. Una vez atendidos
todos los derechos de los INVERSIONISTAS y cancelados todos los PASIVOS de todos
los TRAMOS, restituir al ORIGINADOR cualquier remanente, de existir, y liquidar el
FIDEICOMISO en los términos y condiciones sefialados en la cldusula décimo
séptima del mismo FIDEICOMISO. 19.2.13. Las demds obligaciones establecidas en
la Ley de Mercado de Valores y legislacion aplicable, en el REGLAMENTO DE
GESTION, en los VALORES y en el presente contrato.

CLAUSULA VIGESIMO SEGUNDA: Honorarios.- Los honorarios que cobrara
Fiduecuador S.A. por concepto de administracidn del Fideicomiso de Titularizacién
son los siguientes: 1. POR ADMINISTRACION DEL FIDEICOMISO: FIDUECUADOR S.A.
cobrara un honorario mensual de USD 600,00 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA (USD 600,00) por cada tramo desde la constitucidn del fideicomiso,
hasta la inscripcidn de los titulos en la Bolsa de Valores. FIDUECUADOR cobrara un
honorario de USD 950,00 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD
950,00) por el PRIMER tramo, desde la inscripcion de los titulos en la Bolsa de
Valores respectiva, y se mantendra hasta la liquidacion del fideicomiso.
FIDUECUADOR cobrara un honorario de USD 950,00 DOLARES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA (USD 950,00) por el SEGUNDO tramo, desde la inscripcion de
los titulos en la Bolsa de Valores respectiva, y se mantendra hasta la liquidacién del
fideicomiso. Si el porcentaje de operaciones sustituidas, por mora o pre
cancelacién, es mayor al 2% del total de la cartera se negociara un nuevo honorario
de administracién mensual. 2. POR REFORMAS O ADENDUMS AL FIDEICOMISO:
Fiduecuador cobrara un honorario USD 800,00 DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS
DE AMERICA (USD 800,0)0 USD por cada reforma o adéndum que se solicitare. 3.
POR SUSTITUCION DE FIDUCIARIA: Fiduecuador cobrara un honorario USD 2.000,00
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD 2.000,00.) 4. POR
LIQUIDACION: Fiduecuador cobrara un honorario de USD 2.000,00 DOLARES DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (USD 2.000,00) al momento de la notificacion de
liquidacion. OTROS COSTOS El proceso de titularizacién requiere la contratacion de
varios servicios los cuales deben ser considerados para establecer el costo final de
la emisidn. Sobre estos costos la administradora no tiene control, razén por la cual
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deberan ser negociados independientemente con cada proveedor: 1. Calificacion
de riesgo 2. Auditoria externa: La auditoria debe hacerse con la misma empresa
auditora que revisa los fideicomisos de la fiduciaria escogida. 3. Notaria. 4.
Inscripcidn y mantenimiento anual BVQ. 5. Inscripciéon de emisor y titulo en la
Superintendencia de Compafiias. 6. Otros: prospectos, titulos, publicaciones etc. 7.
Agente Pagador: puede ser una Institucion Financiera, Decevale o la propia
Fiduciaria. El valor que cobrara la fiduciaria es de 0,10% sobre el monto pagado. Los
honorarios antes referidos, no comprenden ningun tipo de gasto que deba asumir
el FIDEICOMISO o el ORIGINADOR, por la constitucidn, administracién o liquidacién
del FIDEICOMISO o por la realizacién del proceso de Titularizacion determinado en
el presente Contrato. Los valores antes referidos no incluyen los impuestos que
existan o puedan existir, asi como otros costos o gastos que deban incurrirse en la
celebracion, administracién, ejecucion y liquidacion del presente FIDEICOMISO. En
consecuencia, en el caso especifico del Impuesto al Valor Agregado (IVA), éste se lo
incluird en el momento de la facturacién, conforme los porcentajes o cantidades
qgue establezca la ley. La FIDUCIARIA queda expresamente facultada para debitar
de las cuentas o recursos del FIDEICOMISO, las sumas necesarias para cancelar los
honorarios estipulados la presente cldusula, de existir las mismas, caso en el cual
dichos pagos se entenderan como gastos a cargo del FIDEICOMISO. En caso de no
haber los recursos suficientes, serd obligacion del CONSTITUYENTE cancelar estos
honorarios. Los honorarios y demas costos determinados en esta cldusula seran
reajustados anualmente tomando en cuenta el indice de inflacion determinado por
el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos o la institucidn publica ecuatoriana
que tenga la atribucion de realizar y emitir dicha informacién. El retraso en el pago
de los honorarios causara la maxima tasa de interés legal por mora. Las partes
declaran conocer y aceptan que la falta de pago de honorarios exime a la
FIDUCIARIA del cumplimiento de las instrucciones contractuales y legales, mientras
se encuentren impagos los referidos honorarios, renunciando a formular reclamos
en contra de la FIDUCIARIA y sus funcionarios en tal sentido. Expresamente se
acuerda con la FIDUCIARIA, que en caso de que sus honorarios y/o los gastos en los
que hubiere incurrido en el desarrollo de su gestién no sean pagados, ésta podrd
renunciar a la calidad que ostenta. Una vez que se hubiere terminado el
FIDEICOMISO, se procederd a la liquidacion de los honorarios de la FIDUCIARIA,
debiendo el constituyente entregar los recursos necesarios para completar el
monto de honorarios que le correspondan a la FIDUCIARIA, de conformidad con lo
establecido en esta clausula.

e. Descripcidn y valor de los activos transferidos para el desarrollo del proceso de
titularizacion y de sus garantias, si las hubiera.

Para respaldar la emisién de valores del Primer Tramo, amparado en lo dispuesto en
los Arts. 109, 117, 144 y 146 de la Ley de Mercado de Valores (actual Libro Il del
Cédigo Organico Monetario y Financiero), en el Art. 1844 del Cédigo Civil, El
ORIGINADOR transfirié y aporté al FIDEICOMISO, a titulo de fideicomiso mercantil
irrevocable, para efectos del PRIMER TRAMO, CARTERA INICIAL (INSTRUMENTOS DE
CREDITO), por un saldo de capital cortado a Diciembre 31 de 2018 que asciende a la
suma de USS 3’876.729,60 (Tres millones ochocientos setenta y sies mil setescientos
veintinueve con 60/100 ddlares de los Estados Unidos de América).
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f. Copia del reglamento de gestidn del proceso de titularizacién:

Consta en el Anexo 4 del presente prospecto de Oferta Publica.

g. Descripcion detallada, de la historia de los flujos, de la proyeccién de los mismos,
por un periodo equivalente al de la vigencia de la emision y del procedimiento
empleado para su calculo:

HISTORIA DE LOS FLUJOS
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GENERACION MENSUAL DE CARTERA

1.200.000 1.200.000
1.000.030 1.000.000
800.000 &00.000
L ) L L
600.000 G00.000
400.000 400.000
L L L I N
200.000 LR NN (BN ] 200.000
‘ ]||| Il..... | | ‘
L
2111 nn | |
R R R N
FEEEEEEE R EEE R EEE R EE R R E R ERARERERRMNARAN
EfFFEREFEEREEEEFEEREERRAERA EEAFAEEA EERFEEEEHEEERAEERA

W Capital @ Promedio anusl

2016 2017 2018
GEI'\\IIIIE:{SAI::IEON CARTERA SALDO SALDOEN CARTERA SALDO SALDOEN CARTERA SALDO SALDOEN

INICIAL CAPITAL MORA INICIAL CAPITAL MORA INICIAL CAPITAL MORA
Enero 168.132 = 14.915 71.695 2.893 12.205 429.408 208.055 29.520
Febrero 196.414 = 24.265 78.499 5.155 7.869 506.260 264.233 32.257
Marzo 187.082 = 14.195 122.020 12.209 13.062 447.936 254.424 21.713
Abril 178.868 = 17.503 169.013 23.847 15.718 758.274 475.251 30.235
Mayo 256.424 = 19.936 215.164 37.208 15.160 923.103 630.411 35.066
Junio 160.047 = 10.980 139.393 29.317 14.032 728.806 524.442 27.161
Julio 142.846 = 9.638 165.974 34.694 13.050 564.553 430.426 17.252
Agosto 93.273 = 10.493 137.523 36.787 14.512 542.755 441.058 12.250
Septiembre 96.540 = 11.292 181.420 54.371 13.344 537.910 467.142 8.225
Octubre 98.072 = 12.663 284.969 96.294 21.942 593.990 544.295 5.641
Noviembre 96.419 1.458 7.825 419.415 167.949 37.191 | 1.043.826 | 1.023.258 1.270
Diciembre 65.134 2.198 5.613 397.769 175.983 39.432 650.284 647.844 =
TOTALES 1.739.252 3.656 159.319  2.382.856 676.707 217.516  7.727.106  5.910.838 220.591
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CARTERA GEMERADA MENSUALY SALDOS
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FLLIO MENSUAL FUTURO DE LA CARTERA A TITULARIZAR
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Proyeccion de los Flujos

Con la obtencion del indice de desviacién, pasamos a definir los escenarios de los
flujos de la cartera a titularizar en el Tramo 1 de la siguiente manera:
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e Pesimista: Flujo proyectado que generara la cartera actual menos 2 veces el
indice de siniestralidad de la cartera ISC, [E(FLUJO) - 2*ISC), que corresponde a
una probabilidad aproximada del 2,5% de que ocurra un peor resultado (flujo mas
bajo). Es decir, el escenario pesimista es el flujo esperado de la cartera aportada

disminuido en un 19,58%.

e Moderado: Flujo proyectado de la cartera a titularizar.

e  Optimista: Flujo proyectado que generarad la cartera actual mas 2 veces el indice
de siniestralidad de la cartera ISC, [E(FLUJO) + 2*ISC), que corresponde a una
probabilidad aproximada del 2,5% de que ocurra un mejor resultado (flujo mas
alto). Es decir, el escenario optimista es el flujo esperado de la cartera aportada

aumentado en un 19,58%.
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FLUJOS ESPERADOS CARTERA A TITULARIZAR

ESCENARIO
MODERADO

252.944,90
268.645,69
268.645,69
268.645,69
268.645,69
268.645,69
268.645,69
265.597,14
256.785,65
247.709,02
233.744,05
214.887,30
198.390,47
182.203,33
167.426,90
152.283,03
131.436,35
104.463,58

203.422,16
216.048,97
216.048,97
216.048,97
216.048,97
216.048,97
216.048,97
213.597,28
206.510,94
199.211,38
187.980,54
172.815,65
159.548,65
146.530,70
134.647,28
122.468,34
105.703,12

84.011,21

ESCENARIO ESCENARIO
PESIMISTA OPTIMISTA

302.467,64
321.242,41
321.242,41
321.242,41
321.242,41
321.242,41
321.242,41
317.597,00
307.060,35
296.206,66
279.507,56
256.958,95
237.232,29
217.875,95
200.206,53
182.097,72
157.169,58
124.915,95

30
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Como se esta titularizando una cartera que producirad flujos cuya recaudacién se

realiza continuamente en los almacenes COMPUTRON, respecto de créditos con tablas

de amortizacién con pagos mensuales, hay la necesidad de aprovisionar la cobranza
hasta completar los valores trimestrales a pagar a los inversionistas. Esta provision se
denominara PROVISION TEMPORAL.

FLUJO MENSUAL SALDO DE COBERTURA DEL
ESCENARIO PROVISION FLUJODELOS FLUIOEN
PESIMISTA TEMPORAL VALORES ESCENARIO
PESIMISTA
1 203.422,16 203.422,16
2 216.048,97 419.471,12
3 216.048,97 635.520,09 550.000,00 1,1555
4 216.048,97 216.048,97
5 216.048,97 432.097,94
6 216.048,97 648.146,91 540.000,00 1,2003
7 216.048,97 216.048,97
8 213.597,28 429.646,25
9 206.510,94 636.157,19 530.000,00 1,2003
10 199.211,38 199.211,38
11 187.980,54 387.191,92
12 172.815,65 560.007,57 420.000,00 1,3334
13 159.548,65 159.548,65
14 146.530,70 306.079,35
15 134.647,28 440.726,63 362.000,00 1,2175
16 122.468,34 122.468,34
17 105.703,12 228.171,47
18 84.011,21 312.182,67 255.000,00 1,2242
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FLUJO MENSUAL COBERTURA DEL

SALDO DE

ESCENARIO PROVISION FLUIODELOS FLUJOEN
MODERADO TEMPORAL VALORES ESCENARIO
MODERADO
1 252.944,90 252.944,90
2 268.645,69 521.590,59
3 268.645,69 790.236,28 550.000,00 1,4368
4 268.645,69 268.645,69
5 268.645,69 537.291,38
6 268.645,69 805.937,06 540.000,00 1,4925
7 268.645,69 268.645,69
8 265.597,14 534.242,83
9 256.785,65 791.028,48 530.000,00 1,4925
10 247.709,02 247.709,02
11 233.744,05 481.453,07
12 214.887,30 696.340,37 420.000,00 1,6580
13 198.390,47 198.390,47
14 182.203,33 380.593,80
15 167.426,90 548.020,70 362.000,00 1,5139
16 152.283,03 152.283,03
17 131.436,35 283.719,38
18 104.463,58 388.182,96 255.000,00 1,5223

FLUJO MENSUAL SALDO DE COBERTURA DEL
ESCENARIO PROVISION FLUIODELOS FLUJOEN
OPTIMISTA TEMPORAL VALORES ESCENARIO
OPTIMISTA
1 302.467,64 302.467,64
2 321.242,41 623.710,05
3 321.242,41 944.952,46 550.000,00 1,7181
4 321.242,41 321.242,41
5 321.242,41 642.484,81
6 321.242,41 963.727,22 540.000,00 1,7847
7 321.242,41 321.242,41
8 317.597,00 638.839,41
9 307.060,35 945.899,76 530.000,00 1,7847
10 296.206,66 296.206,66
11 279.507,56 575.714,22
12 256.958,95 832.673,17 420.000,00 1,9826
13 237.232,29 237.232,29
14 217.875,95 455.108,24
15 200.206,53 655.314,78 362.000,00 1,8103
16 182.097,72 182.097,72
17 157.169,58 339.267,30
18 124.915,95 464.183,25 255.000,00 1,8203
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SALDO DE SALDO DE SALDO DE
PROVISION PROVISION PROVISION FLUJO DE LOS
TEMPORAL TEMPORAL TEMPORAL VALORES
OPTIMISTA MODERADO PESIMISTA
1 302.467,64 252.944,90 203.422,16
2 623.710,05 521.590,59 419.471,12
3 944.952,46 790.236,28 635.520,09 550.000,00
4 321.242,41 268.645,69 216.048,97
5 642.484,81 537.291,38 432.097,94
6 963.727,22 805.937,06 648.146,91 540.000,00
7 321.242,41 268.645,69 216.048,97
8 638.839,41 534.242,83 429.646,25
9 945.899,76 791.028,48 636.157,19 530.000,00
10 296.206,66 247.709,02 199.211,38
11 575.714,22 481.453,07 387.191,92
12 832.673,17 696.340,37 560.007,57 420.000,00
13 237.232,29 198.390,47 159.548,65
14 455.108,24 380.593,80 306.079,35
15 655.314,78 548.020,70 440.726,63 362.000,00
16 182.097,72 152.283,03 122.468,34
17 339.267,30 283.719,38 228.171,47
18 464.183,25 388.182,96 312.182,67 255.000,00
COBERTURA DEL FLUJO DE LOS VTC CON FLUJO DE CARTERA,
(ESCENARIOS)
1.000.000,00
900000, 00
B00.000,00
100000 00
E00.000,00
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100000 00
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h.

Descripcion detallada de los mecanismos de garantia utilizados en el proceso de

titularizacion:

1) Sobrecolaterizacion de cartera:

Consiste en titularizar una cartera que, por un lado, excede el valor de la emisidn,
de tal forma que la cartera, en saldo, siempre esté por encima del saldo de los
valores a emitirse; y, por otro, también incluye la cobertura de los flujos esperados
de la cartera sobre el flujo a pagar a los inversionistas.

La sobrecolaterizacion en este proceso consiste en aportar una cartera
equivalente a un saldo de capital de $3’897.589,17 (incluyendo las cuotas en
mora), conformada por 4.824 pagarés, lo que permitira mantener en todo
momento la sobrecolaterizacion, tal como se mostrd anteriormente.

2) Exceso de flujo de fondos:

Consiste en que el flujo generado por la cartera a titularizar sea mayor al flujo
necesario para el pago a los inversionistas de la titularizacion. Con el exceso se
conformard un fondo que se denominara “Provisién permanente”, el cual
equivaldra a USD60.000,00, y que servira para cubrir cualquier faltante originado
por la desviacién de los flujos.

3) Sustitucion de cartera:

Consiste en sustituir trimestralmente cartera aportada que se haya deteriorado
significativamente. El deterioro significativo consiste en créditos con cualquiera
de las siguientes caracteristicas al cierre de cada trimestre:

a. Créditos que tengan desde las 8 ultimas cuotas impagas.
b. Créditos precancelados.

Los pagarés relacionados a dichos créditos seran restituidos al Originador, y éste
debera aportar pagarés con las siguientes caracteristicas minimas:

a. Plazo por vencer no menor al del pagaré restituido, y con maximo 4 meses
mas de plazo que el pagaré reemplazado.
b. Capital original del pagaré no menor al del pagaré restituido.

La sustitucion se realiza de forma trimestral.

4) Cobertura de los mecanismos de garantia sobre el indice de siniestralidad:

Cobertura de la sobrecolaterizacion de la cartera sobre el indice de
siniestralidad:

La sobrecolaterizacidon de la cartera consiste en titularizar una cartera cuyo saldo
en el tiempo siempre esté por encima del saldo de los valore a emitirse (VTCs).
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Aplicamos el indice de siniestralidad al saldo de la cartera titularizada y lo

comparamos con la sobrecolaterizacidn para determinar la relacidon entre ambos:

SALDODELA SINIESTRALIDAD
TRIMESTRE CARTERA SALDODELOS SOBRECOLATERIZACION | ABSOLUTA DEL SOBRECOLATERIZACION
PROYECTADO VALORES SALDO (USD) / SINIESTRALIDAD
0 3.897.589,17| 2.500.000,00 1.397.589,17 381.544,19 3,6630
1 3.211.581,38| 2.000.000,00 1.211.581,38 314.389,27 3,8538
2 2.524.323,12| 1.500.000,00 1.024.323,12 247.111,94 4,1452
3 1.824.436,88| 1.000.000,00 824.436,88 178.598,42 4,6161
4 1.192.102,38 600.000,00 592.102,38 116.697,71 5,0738
5 684.618,46 250.000,00 434.618,46 67.018,91 6,4850
6 318.346,54 - 318.346,54

b. Cobertura del exceso de flujos de la cartera titularizada que comporta la
conformacion y mantenimiento de un fondo denominado “Provisién
permanente”:

El exceso del flujo que generara la cartera a titularizar, servira para conformary
mantener la “PROVISION PERMANENTE”, con la cual se cubrira cualquier faltante
en la generacion de flujos de la cartera que no permita completar el flujo de los

valores para pago a los inversionistas:

SALDODE SALDO SINIESTRALIDAD PEXCESODE
TRIMESTRE PROVISION FLUJODELOS |EXCESODEFLUJO PROVISION ABSOLUTA DEL FLUJODE
TEMPORAL VALORES DE FONDOS PERMANENTE FLUJO (USD) FONDOS /
PESIMISTA SINIESTRALIDAD
1 635.520,09 550.000,00 85.520,09 60.000,00 53.840,80 1,5884
2 648.146,91 540.000,00 108.146,91 60.000,00 52.861,87 2,0458
3 636.157,19 530.000,00 106.157,19 60.000,00 51.882,95 2,0461
4 560.007,57 420.000,00 140.007,57 60.000,00 41.114,79 3,4053
5 440.726,63 362.000,00 78.726,63 60.000,00 35.437,03 2,2216
6 312.182,67 255.000,00 57.182,67 60.000,00 24.962,55 2,2907

i.  Procedimiento a seguir en el caso en que los inversionistas no ejercieren sus
derechos en la fecha en que haya nacido, para el agente de manejo, la ultima
obligacidn de pagar los flujos de fondos o de transferir los derechos de contenido
econémico:

En caso de que el propietario de valores provenientes de este proceso de
titularizacidon no ejerciere el derecho de cobro a la fecha de su vencimiento, el
emisor deberd, a través de su representante legal, en este caso la fiduciaria que
actua como agente de manejo, efectuar el pago mediante la consignacién de la cosa
que se debe, conforme lo dispone el Art. 1615 del Cédigo Civil, en concordancia con
el articulo 338 del Cddigo Organico General de Procesos.
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Relacidn costos y gastos a ser asumidos por el patrimonio auténomo

CLAUSULA DECIMO PRIMERA: PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS
INVERSIONISTAS.- 11.1. Constituyen PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS
INVERSIONISTAS que deben ser pagados por el Fideicomiso con cargo al FONDO
ROTATIVO de cada TRAMO, en el siguiente orden: 11.1.1. Los impuestos a cargo
del Fideicomiso; 11.1.2. Los honorarios de la Fiduciaria; 11.1.3. Los honorarios del
Agente Pagador; 11.1.4. Los costos y gastos necesarios para: (i) cumplir con el
objeto del FIDEICOMISO y de la Titularizacién; (ii) cumplir con las funciones
encomendadas al AGENTE DE MANEJO a través del FIDEICOMISO, del PROSPECTO
DE OFERTA PUBLICA y del REGLAMENTO DE GESTION; (iii) cancelar los honorarios y
demas rubros estipulados en los Contratos suscritos con la Calificadora de Riesgos,
Auditor Externo, y otros, de ser el caso; v, (iv) cancelar los honorarios y demas costos
en que se incurra para la defensa legal del FIDEICOMISO y del AGENTE DE MANEJO.
11.2. Los PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS seran
cancelados con los recursos del FONDO ROTATIVO del TRAMO respectivo, el mismo
que debera reponerse, total o parcialmente, con los Flujos y segln el orden de
prelacion indicado en el numeral 10.13.2. de la Cldusula Décima de este
instrumento. En caso de que no fuere posible reponerlo segun viene de indicarse,
el ORIGINADOR estard obligado a hacerlo dentro de los dos (2) dias habiles
siguientes contados a partir de la fecha del requerimiento del AGENTE DE MANEJO
mediante comunicacidn escrita, a la que se adjuntara el detalle y liquidacién de
gastos a cargo del FONDO ROTATIVO del TRAMO respectivo. En el supuesto de que
el FIDEICOMISO deba entregar recursos por cualquier concepto al ORIGINADOR y
se encuentre pendiente la reposicién del FONDO ROTATIVO, el AGENTE DE MANEJO
estara facultado para retener el monto correspondiente, a efectos de reponer
dicho Fondo, sin necesidad de formalidad adicional alguna. 11.3. EI ORIGINADOR
garantiza solidariamente el pago por parte del FIDEICOMISO, de los PASIVOS CON
TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS.

Aspectos tributarios del patrimonio auténomo:

A continuacidn se transcribe(n) la(s) clausula(s) correspondiente(s) del contrato de
Fideicomiso:

CLAUSULA VIGESIMO SEXTA: Liquidacién y Pago del Impuesto a la Renta del
Fideicomiso.- El FIDEICOMISO cumplira con las obligaciones tributarias que le sean
aplicables, conforme la legislacion vigente, incluyendo las retenciones de impuestos
a que hubiere lugar. Mientras la legislacidn tributaria vigente en el pais lo permita
o no lo prohiba, el presente FIDEICOMISO distribuira, de haberlos, los beneficios
tributables al BENEFICIARIO, debiendo éste, declarar y pagar el respectivo impuesto
a la renta que corresponda. El FIDEICOMISO se limitard a presentar anualmente
una declaracién del impuesto a la renta informativa, sin establecer impuesto
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causado. De no ser legalmente posible, el FIDEICOMISO hara tal declaracién y de
generarse utilidades gravables, hara el pago del impuesto a la renta, de hallarse
obligado a ello. Respecto de otras obligaciones tributarias, el FIDEICOMISO
cumplird con dichas obligaciones, segun le corresponda. En caso de no existir
recursos en el FIDEICOMISO para el pago de las obligaciones tributarias,
correspondera al ORIGINADOR, la obligaciéon de proveer al FIDEICOMISO de los
recursos necesarios para tal efecto, de no hacerlo el ORIGINADOR se constituird de
pleno derecho en fiador y garante solidario del FIDEICOMISO para el pago de tales
tributos. Por su parte, los INVERSIONISTAS, sin ser beneficiarios del FIDEICOMISO,
estaran obligados a declarar y pagar su propio impuesto a la renta, de conformidad
con la normativa tributaria vigente y que les sea aplicable.

I.  Causales de terminacién del mecanismo utilizado para titularizar y procedimiento
para su liquidacion:

A continuacidn se transcribe(n) la(s) clausula(s) correspondiente(s) del contrato de
Fideicomiso:

CLAUSULA VIGESIMO CUARTA: Terminacion.- El AGENTE DE MANEJO podra dar por
terminado el Fideicomiso de conformidad con lo que dispone la ley y sus
reglamentos y, en caso de verificarse una de las causales siguientes: 24.1. En caso
de que el ORIGINADOR no aporte ni entregue al FIDEICOMISO los recursos
dinerarios necesarios a efectos de gestionar la obtencién de informacion vy
documentacidon necesarias previo al proceso de Titularizacién. 24.2. Cumplidos
todos los PASIVOS CON INVERSIONISTAS y cancelado todos los PASIVOS CON
TERCEROS DISTINTOS A LOS INVERSIONISTAS. 24.3. Por sentencia ejecutoriada o
laudo arbitral que ordene la terminacién del FIDEICOMISO. 24.4. Por mutuo
acuerdo entre las partes involucradas, a saber el AGENTE DE MANEJO y el
ORIGINADOR, antes de la colocacién de los VALORES; y, entre el AGENTE DE
MANEJO, el ORIGINADOR vy la totalidad de los INVERSIONISTAS, después de la
colocaciéon de los VALORES. 24.5. Por imposibilidad de cumplir con el objeto el
FIDEICOMISO.

CLAUSULA VIGESIMO QUINTA: Liquidacién.- En caso de terminacién del
FIDEICOMISO por cualquiera de las causales contractuales o legales, el AGENTE DE
MANEJO procederd con la liquidacion del FIDEICOMISO, de acuerdo con las
siguientes disposiciones: 25.1. Pagard las obligaciones que el FIDEICOMISO
mantenga a favor de Terceros Distintos de los Inversionistas, siempre que cuente
con disponibilidad de fondos, en el siguiente orden de prelacién: 25.1.1. Las
obligaciones tributarias a cargo del FIDEICOMISO. 25.1.2. Los honorarios y
comisiones del AGENTE DE MANEJO y los costos en que haya incurrido la misma por
la administracidn, desarrollo y liquidacion del presente contrato. 25.1.3. Cancelara
todas las demas obligaciones del FIDEICOMISO frente a terceros. 25.2. Una vez
canceladas la totalidad de las obligaciones y derechos del Fideicomiso, el AGENTE
DE MANEIJO, si no se hubieren colocado los Valores en el mercado, rendird cuenta
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final de su gestidn al ORIGINADOR, mediante un informe, dirigido a la direccion
consignada; y una vez que se hubieren colocado los Valores en el mercado, al
COMITE DE VIGILANCIA y al ORIGINADOR, el informe se entendera aprobado, si no
es objetada dentro de un plazo maximo de quince (15) dias habiles, contados a
partir de la fecha de presentacién del mencionado informe. 25.3. De no haber
objecidn sobre el informe en el plazo determinado en el numeral anterior, el
AGENTE DE MANEJO levantard mediante escritura publica un Acta de Liquidacidn,
la cual se tendrd, para todos los efectos legales, como la liquidacion definitiva y total
del Fideicomiso, dando asi por terminado y liquidado el contrato de FIDEICOMISO.
El Acta de Liquidacién sera firmada uUnicamente por el representante legal o
apoderado del AGENTE DE MANEJO. 25.4. Si el ORIGINADOR o el COMITE DE
VIGILANCIA tuvieren divergencias con el informe presentado por el AGENTE DE
MANEJO, podran hacer constar las mismas en el Acta de Liquidaciéon, dentro del
plazo de 15 (quince dias habiles). El Fideicomiso no podra liquidarse hasta que
todas las divergencias se encuentren resueltas ya sea por mutuo acuerdo o
mediante laudo arbitral. 25.5. Las partes autorizan expresamente al AGENTE DE
MANEJO para que realice todos los trdmites necesarios y suscriba los documentos
pertinentes a fin de perfeccionar la terminacidn y liquidacién del presente contrato
de Fideicomiso.

Causales y procedimiento para la sustitucidn del agente de manejo:

A continuacién se transcribe(n) la(s) clausula(s) correspondiente(s) del contrato de
Fideicomiso:

CLAUSULA TRIGESIMA: Causales de sustitucion del AGENTE DE MANEJO vy
procedimiento.- Son causales de sustitucién del AGENTE DE MANEJO las siguientes:
30.1. El incumplimiento reiterado de las obligaciones del AGENTE DE MANEJO,
declarado en laudo arbitral o sentencia ejecutoriada; 30.2. La disolucidn, concurso
preventivo, concurso de acreedores, o quiebra del AGENTE DE MANEJO. 30.3. Por
mutuo acuerdo entre el AGENTE DE MANEJO y el ORIGINADOR. 30.4. Las demas
establecidas en la Ley. En caso de sustitucién, el AGENTE DE MANEJO debera
entregar al AGENTE DE MANEJO sustituto, fisicamente, todos los bienes que
componen el patrimonio auténomo, en lo que fuera aplicable. Adicionalmente
debera rendir cuentas de su gestion, entregarle los libros contables, declaraciones
tributarias, comprobantes de retencién y en general toda la documentacién original
relacionada con el FIDEICOMISO, pudiendo quedarse el AGENTE DE MANEJO con
copias certificadas, si asi lo decide. La entrega de bienes y documentos debera
hacerse en un plazo maximo de diez (10) dias habiles posteriores a la fecha en que
se haya producido la causal de sustitucién.

Nombre o razén social de la firma auditora:

Audiassurance Cia. Ltda.
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o. Informacién econémico - financiera: estados financieros a la fecha de constitucion
del patrimonio auténomo o al ultimo ejercicio mensual anterior a la fecha de la
solicitud de autorizacion de la oferta publica, segun sea el caso

Anexo 7

Prospectp_de Oferta Publica - | Titularizacidn de Carterg

39



8 CARTIMEX'

5. Caracteristicas de la emision

a.

Monto total de la emisidn:

El monto total de la emision sera de USD6.000.000,00 (Seis millones de ddlares de
los Estados Unidos de América) dividida en uno o varios TRAMOS, cuyos montos
seran oportunamente definidos por el ORIGINADOR.

El originador ha definido que la emision del PRIMER TRAMO se haga hasta USS
2°500.000 (Dos millones quinientos mil ddlares de los Estados Unidos de América),
a través de una serie Unica por dicho monto.

Plazo de la oferta publica:

Diez y ocho meses, contados a partir de la fecha de la resolucidn inicial (I Tramo)
gue autoriza la inscripcién de los valores en el Catastro Publico del Mercado de
Valores.

Procedimiento para la colocacion:

La colocacidn primaria de los valores se realizard de manera bursatil a través de las
Bolsas de Valores del pais.

Monto minimo de la inversion:

USD 1 (Un ddlar de los Estados Unidos de América).

Forma y lugar de suscripcion de los valores:

Mediante libre negociacion bursatil a través de las Bolsas de Valores del Ecuador.

Caracteristicas de los valores a emitir:

i)  Monto total de la emision:
USD2.500.000,00.

ii) Tipo, caracter:
De contenido crediticio; desmaterializados (nominativos).

iii) Valor nominal:
uUsD1,00

iv) Clasesy series:
Clase 1

v) Plazo, tasa de interés, periodicidad de pagos:

Tasa de Interés ) Pago de Amortizacion

Clase Monto a Emitir Plazo Tipo Rk
Anual Intereses de Capital

1 2,500,000.00 | 540 dias 8.00% Fija Trimestral Trimestral
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vi) Tablas de amortizacion:

FECHA* INTERESES CAPITAL FLUJO SALDO

vii)

viii)

may-19 2.500.000,00
jun-19 - 2.500.000,00
jul-19 - 2.500.000,00
ago-19 50.000,00 | 500.000,00 | 550.000,00 | 2.000.000,00
sep-19 - 2.000.000,00
oct-19 - 2.000.000,00
nov-19 40.000,00 | 500.000,00 | 540.000,00 | 1.500.000,00
dic-19 - 1.500.000,00
ene-20 - 1.500.000,00
feb-20 30.000,00 | 500.000,00 | 530.000,00 | 1.000.000,00
mar-20 - 1.000.000,00
abr-20 - 1.000.000,00
may-20 20.000,00 | 400.000,00 | 420.000,00 600.000,00
jun-20 - 600.000,00
jul-20 - 600.000,00
ago-20 12.000,00 | 350.000,00 | 362.000,00 250.000,00
sep-20 - 250.000,00
oct-20 - 250.000,00
nov-20 5.000,00 | 250.000,00 | 255.000,00 -

*Fecha estimada de colocacién

Agente, forma y lugar de pago:

El agente pagador de la presente Titularizacion es DEPOSITO
CENTRALIZADO DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES
DECEVALE S.A. Los pagos se realizardan a través de compensacion del
DEPOSITO CENTRALIZADO DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE
VALORES DECEVALE S.A. en la cuenta de cada beneficiario. En el caso que
la fecha de pago ocurra en dia no habil, éste se hard el primer dia habil
siguiente, sin que por esto se reconozcan intereses adicionales. El lugar de
pago seran las oficinas del Decevale ubicadas Guayaquil: Pichincha 334 y
Elizalde; y Quito: Av. Amazonas 1084 y Naciones Unidas, Edif. La Previsora,
Torre B, Piso 7, Oficina 703, en virtud del Anexo de Servicio de Emision
Desmaterializada y Agente de Pago suscrito entre el Fideicomiso Primera
Titularizaciéon de Cartera Cartimex y el DEPOSITO CENTRALIZADO DE
COMPENSACION Y LIQUIDACION DE VALORES DECEVALE S.A.

Destino detallado y descriptivo del uso de los recursos provenientes de la
colocacion de los valores emitidos por el Fideicomiso de Titularizacion:

Los recursos obtenidos de la titularizacion de cartera seran destinados a
capital de trabajo consistente en adquisicion de mercaderia para su
comercializacion.

Informe del estudio técnico de la calificadora de riesgo:

Consta en el Anexo 2 del presente Prospecto de Oferta Publica.
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6. Informacion adicional

a. Descripcion del tipo de cartera

El activo titularizado, corresponde a la cartera que ha generado la compaifiia
CARTIMEX S.A., producto de las ventas a crédito que ha otorga a sus clientes
respecto de diversos productos de naturaleza tecnoldgica, a través de la cadena de
almacenes denominada COMPUTRON.

Para el efecto de esta titularizacion, el originador transfiere una parte de su cartera
que se selecciona conforme lo establecido en el presente informe, y por un monto
definido que otorgue las coberturas necesarias, al Fideicomiso de Titularizacion.
Posteriormente, realizara los aportes de cartera conforme lo que se establezca en el
estudio, con el objetivo de mantener la relacién requerida de cobertura durante
todo el plazo de los valores.

1) Descripcion de la cartera matriz con corte al 31 de diciembre de 2018:
La cartera a titularizar es de tipo Consumo—Retail, y sus indicadores se resumen en

los siguientes cuadros y graficos:

Numero decréditos vigentes 9795
Capital promedio delos créditos 985,01
NUmero de cuotas promedio 20,48
Desviacién estandar del nimero de cuotas 4,32
Saldo decapital cartera 5.783.770,51
Saldo vencido 999.600,25
Saldo detotal cartera 6.783.370,76
Saldo capital carteraal 15% deinterés 1.013.208,00
Saldo capital carteraal 16% deinterés 4.770.562,51

| REGION | SALDODECAPITAL | SALDOTOTAL CARTERA

COSTA
SIERRA
Total general

4.496.794,14
1.286.976,37
5.783.770,51

5.263.936,23
1.519.434,53
6.783.370,76

CIUDAD SALDO DE CAPITAL | SALDO TOTAL CARTERA

AMBATO 32.237,52 32.786,93
ELOY ALFARO DURAN 417.498,90 471.821,93
GUAYAQUIL 3.728.697,05 4.394.341,40
LIBERTAD 155.438,80 199.590,07
MACHALA 15.062,23 15.062,23
MILAGRO 180.097,16 183.120,60
QUITO 1.191.618,66 1.422.730,71
SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS 63.120,19 63.916,89

Total general
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SALDO CAPITAL POR LINEA

Notebooks

$2,002,567.05

Televisores $1,116,264.43
Celulares $1,046,614.59
Computadores $560,622.36

XTRATECH Computers $553,971.20
$507,145.58

$200,208.87

Impresoras
Linea Hogar
Juegos & Otros $122,821.33
Tablets $104,307.45
Prayectores $66,526.75
Motos $1,647.86
Suministros de impresion $1,166.82
Camaras $861.04

Ipod $660.87

Equipo Autos $556.59

*Al 30 de Septiembre de 2018
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DISTRIBUCION MONTO POR CREDITO

1511

05

Pl

1753
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24
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o
I .

J-250 150-500 500-750 T50-1000 1000-1250 1250-1500 1500-1750 1750-Z2000 KMALS DE 2000
RAGO DIAS VENCIDOS VALOR % DETOTAL CARTERA
1-30 95.891,12 1,41%
31-70 72.731,40 1,07%
71-120 60.171,65 0,89%
121-180 89.317,20 1,32%
181-360 143.854,56 2,12%
>360 537.634,32 7,93%
Total general 999.600,25 14,74%

DISTRIBUCION CUOTAS MENSUALES

1.800

1.600

1.400

1.200

1.000

800
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200

20,00 omenor 20,01-30,00 30,01-40,00 40,01-50,00

W Frecuenda

50,01-60,00 60,01-70,00

% acumulado

70,01 -80,00

120%

100% 100%

80%

60%

40%

20%

0%
90,00 o mayor
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Clase Frecuencia | % acumulado
20,00 o menor 116 1,2%
20,01-30,00 1099 12,4%
30,01-40,00 1599 28,7%
40,01-50,00 1520 44,2%
50,01 - 60,00 1700 61,6%
60,01-70,00 1568 77,6%
70,01 -80,00 1097 88,8%
90,00 o mayor 1096 100,0%

M) Anadlisis de generacion de la cartera

GENERACION MENSUAL DE CARTERA
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2016 2017 2018

GEII\:/IEIIE(SAZTON CARTERA SALDO SALDOEN CARTERA SALDO SALDOEN CARTERA SALDO SALDOEN

INICIAL CAPITAL MORA INICIAL CAPITAL MORA INICIAL CAPITAL MORA
Enero 168.132 - 14.915 71.695 2.893 12.205 429.408 208.055 29.520
Febrero 196.414 - 24.265 78.499 5.155 7.869 506.260 264.233 32.257
Marzo 187.082 - 14.195 122.020 12.209 13.062 447.936 254.424 21.713
Abril 178.868 - 17.503 169.013 23.847 15.718 758.274 475.251 30.235
Mayo 256.424 = 19.936 215.164 37.208 15.160 923.103 630.411 35.066
Junio 160.047 = 10.980 139.393 29.317 14.032 728.806 524.442 27.161
Julio 142.846 = 9.638 165.974 34.694 13.050 564.553 430.426 17.252
Agosto 93.273 = 10.493 137.523 36.787 14.512 542.755 441.058 12.250
Septiembre 96.540 = 11.292 181.420 54.371 13.344 537.910 467.142 8.225
Octubre 98.072 = 12.663 284.969 96.294 21.942 593.990 544.295 5.641
Noviembre 96.419 1.458 7.825 419.415 167.949 37.191 | 1.043.826 | 1.023.258 1.270

Diciembre 65.134 2.198 5.613 397.769 175.983 39.432 650.284 647.844 -
TOTALES 1.739.252 3.656 159.319  2.382.856 676.707 217.516  7.727.106  5.910.838 220.591

CARTERA GENERADA MENSUALY SALDOS
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)  Analisis de la mora y precancelaciones

CARTERA EN MORA POR RANGO DE DIAS

- POR VENCER
S:ZED'E C;:ZIILI:LL (INCLUYE 1A30 71A120 121A180 181A 360 MA3Y6(:)R A
INTERESES)
2014 173.081,57 - - - - - - 17.814,75 17.814,75
2015 3.186.813,42 - - - - - - 392.919,61 392.919,61
2016 1.739.251,70 631,34 939,22 1.238,34 2.076,73 5.987,52 | 42.552,94 | 106.523,92 159.318,67

2017 2.382.856,38 676.706,86 30.837,00 | 25.497,61 22.635,64 | 40.457,41 | 75.764,67 22.323,89 217.516,22
2018 7.727.105,72 | 5.910.837,96 68.382,52 47.863,14 35.936,32 | 42.872,27 | 25.536,95 - 220.591,20
6.588.176,16  100.158,74  74.599,09 60.648,69 89.317,20 143.854,56 539.582,17 1.008.160,45

Cartera en mora historica:

ANO CARTERA EN MORA HISTORICA AL FINAL DE

ORIGEN 2018 2017 2016
2014 10,29% 10,50% 11,12% 5,11%
2015 12,33% 13,30% 9,49% 1,57%
2016 9,16% 6,98% 1,48%
2017 9,13% 1,14%
2018 2,85%

No existen precancelaciones.

b. Resumen de la valoracion de cartera realizada por Class International Ratings
Calificadora de Riesgos S.A.

Se adjunto en el Anexo 5.

c. indice de siniestralidad y descripcion detallada de la metodologia empleada para
su fijacion e indicacion de los calculos matematicos realizados.

> Porcentaje de la cartera castigada:

% ANUAL DE
CARTERA CARTERA CARTERA

GENERADA CASTIGADA CASTIGADA

2015 3.186.813 20.841 0,65%
2016 1.739.252 90.610 5,21%
2017 2.382.856 70.366 2,95%
2018 7.727.106 106.446 1,38%
TOTAL 15.036.027 288.263 1,92%
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» Porcentaje de la cartera total morosa no castigada:

CARTERA EN MORA POR RANGO DE DIAS

NS G 31A70 71A120 121 A 180 181 A 360 MaYoRS

ORIGEN ORIGINAL 360
2014 173.081,57 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 10,29% 10,29%
2015 3.186.813,42 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 12,33% 12,33%
2016 1.739.251,70 0,05% 0,07% 0,12% 0,34% 2,45% 6,12% 9,16%
2017 2.382.856,38 1,29% 1,07% 0,95% 1,70% 3,18% 0,94% 9,13%
2018 7.727.105,72 0,88% 0,62% 0,47% 0,55% 0,33% 0,00% 2,85%

Saldo detotal carteraalafechadecorte 6.783.370,76

Caftera por vencer 5.783.770,51

Carteraen mora 1.008.160,45

% de carteraen mora 14,86%

» Cumplimiento del flujo de recuperacion:

Mes/afio 2016 2017 2018
Enero 101,79% 96,50% 93,24%
Febrero 97,66% 102,86% 95,19%
Marzo 105,66% 100,19% 95,76%
Abril 102,13% 97,02% 96,74%
Mayo 107,71% 101,41% 97,52%
Junio 109,28% 97,73% 103,58%
Julio 110,57% 100,01% 118,65%
Agosto 106,64% 97,50% 96,42%
Septiembre 101,76% 97,09% 94,26%
Octubre 102,70% 96,94% 93,79%
Noviembre 107,09% 91,20% 91,94%
Diciembre 108,79% 91,84% 88,17%
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» Clasificacion de cartera:
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= VALOR PROMEDIO CREDITOS CON TASA DEL 16%
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16a 18

19a 21

1,402.74

22a24

El promedio del porcentaje de cartera vencida sobre cartera total que presenta
CARTIMEX, se muestra a continuacion:

% CARTERA
TRIMESTRE

VENCIDA
2016-2 6,26%
2016-3 9,96%
2016-4 14,84%
2017-1 0,45%
2017-2 21,64%
2017-3 21,78%
2017-4 17,67%
2018-1 13,98%
2018-2 11,45%
2018-3 12,96%
2018-4 14,74%

PROMEDIO 13,25%

El calculo de la dispersion (desviacion) de la recuperacién mensual del flujo, se

muestra a continuacion:
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DESVIACION DEL
CUMPLIMIENTO

% RECUPERACION

DEL FLUJO TOTAL
2016-01 101,79% 1,79% 0,0320%
2016-02 97,66% -2,34% 0,0548%
2016-03 105,66% 5,66% 0,3204%
2016-04 102,13% 2,13% 0,0454%
2016-05 107,71% 7,71% 0,5944%
2016-06 109,28% 9,28% 0,8612%
2016-07 110,57% 10,57% 1,1172%
2016-08 106,64% 6,64% 0,4409%
2016-09 101,76% 1,76% 0,0310%
2016-10 102,70% 2,70% 0,0729%
2016-11 107,09% 7,09% 0,5027%
2016-12 108,79% 8,79% 0,7726%
2017-01 96,50% -3,50% 0,1225%
2017-02 102,86% 2,86% 0,0818%
2017-03 100,19% 0,19% 0,0004%
2017-04 97,02% -2,98% 0,0888%
2017-05 101,41% 1,41% 0,0199%
2017-06 97,73% -2,27% 0,0515%
2017-07 100,01% 0,01% 0,0000%
2017-08 97,50% -2,50% 0,0625%
2017-09 97,09% -2,91% 0,0847%
2017-10 96,94% -3,06% 0,0936%
2017-11 91,20% -8,80% 0,7744%
2017-12 91,84% -8,16% 0,6659%
2018-01 93,24% -6,76% 0,4570%
2018-02 95,19% -4,81% 0,2314%
2018-03 95,76% -4,24% 0,1798%
2018-04 96,74% -3,26% 0,1063%
2018-05 97,52% -2,48% 0,0615%
2018-06 103,58% 3,58% 0,1282%
2018-07 118,65% 18,65% 3,4782%
2018-08 96,42% -3,58% 0,1282%
2018-09 94,26% -5,74% 0,3295%
2018-10 93,79% -6,21% 0,3856%
2018-11 91,94% -8,06% 0,6496%
2018-12 88,17% -11,83% 1,3995%

0,4007% Varianza (promedio)
6,3303% Desviacién estandar
Ponderando una importancia del 50% al porcentaje de cartera vencida y un 50% a la

desviacion estandar de los flujos recaudados, el indice de siniestralidad de la cartera
(1SC) seria 9,79%.
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7. Anexos
Anexo 1: Estados financieros del ultimo ejercicio fiscal, junto con las notas y dictamen
del auditor externo.

P.F.

PAEZ, FLORENCIA & CO. Cia. Ltda
Contadores Publicos

CARTIMEX S.A.
ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017 Y 2016

CONTENIDO:

Informe de los Auditores Independientes

Estados Financieros adjuntos:
Situacion Financiera
Resultados Integrales
Cambios en el Patrimonio
Flujos de Efectivo

Notas a los Estados Financieros

ABREVIATURAS USADAS

USS. Dolares Estadounidenses

NIIF Normas Internacionales de Informacion Financiera
NIA Normas Internacionales de Auditoria

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
IESBA Consejo de Normas Internacionales de Etica

OBD Obligaciones por beneficios definidos
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PAEZ, FLORENCIA & CO. Cia. Ltda.
Contadores Publicos Global Support Locol Knowledsy

Informe de los Auditores Independientes

Abril 11 del 2018

A los Accionistas de
CARTIMEX S.A.
Guayaquil - Ecuador

Informe sobre la Auditoria de los Estados Financieros

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de CARTIMEX S.A., que comprende el estado
de situacion financiera a 31 de Diciembre de 2017 y 2016, el estado de resultado
integral, el estado de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo correspondientes
a los ejercicios terminados en dichas fechas, asi como las notas explicativas a los
estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los asuntos importantes la situacion financiera de CARTIMEX S.A., a 31 de Diciembre
de 2017 y 2016, asi como los resultados de sus operaciones, los cambios en el
patrimonio y sus flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios terminados en
dichas fechas, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF).

Fundamentos de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en
relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro informe. Somos
independientes de CARTIMEX S.A de conformidad con el Codigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
contadores (IESBA por sus siglas en ingles), junto con los requerimientos de ética que
son aplicables a nuestras auditorias de los estados financieros realizadas en el Ecuador,
y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con esos
requerimientos y con el Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinion.

OUR FIRM IS A MEMBER OF IAPA, THE INTERNATIONAL ASSOCIATION OF PROFESSIONAL ACCOUNTANCY FIRMS.
GLOBAL SUPPORT - LOCAL KNOWLEDGE.

QUITO - GUAYAQUIN GUAYAQUIL - QUITO

Av. Brasil N40-38 y Charles Darwin Edificio Kaufer 4to. Piso Oficina 9 Junin 203 y Panama Edd. Tedfilo Bucaram 4to. Piso Oficina 4 y 5
Teléfono: 331-8022 Telefax: 331-7454 Cel.: 0999666108 / 0997102616 Teléfonos: 230-4762 * 230-5169 Telefax: 230-4983 Cel.: 0998452649
Email: com ec, lapaez@ dem.com.ec Email: pfcontad@gye satnet net

Casilla: 17-21-745 Casilla: 08-01-16219
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P.E.

PAEZ, FLORENCIA & CO. Cia. Ltda.
Contadores Publicos

Enfasis en unos asuntos
Otra cuestion

Los Estados financieros de CARTIMEX S.A. correspondiente al ejercicio terminado al
31 de Diciembre del 2016 y que se presentan de manera comparativa, los auditamos y
expresamos una opinion no modificada sobre dicho Estados Financieros el 24 de Abril
del 2017.

Asuntos claves de 1a auditoria

Los asuntos claves de auditoria son aquellas cuestiones que segin nuestro juicio
profesional han sido de mayor relevancia en nuestra auditoria de los estados financieros
en su conjunto y en la formacioén de nuestra opinion sobre estos, y no expresamos una
opinién por separado de esos asuntos.

No hemos identificado asuntos claves de auditoria que deban ser informados.

Responsabilidades de la administracion y de los responsables del gobierno de la
entidad en relacion con los estados financieros

La administracion de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion fiel
de los estados financieros adjuntos de conformidad con las NIIF, y del control interno
que la administracion considere necesario para permitir la preparacion de estados
financieros libres de incorreccion material, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la direccion es responsable de la valoracion
de la capacidad de la compaiiia de continuar como negocio en marcha, revelando, segtin
corresponda, las cuestiones relacionadas y utilizando el principio contable de negocio en
marcha, excepto si la direccion tiene intencion de liquidar la sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Los encargados de la administracion de la entidad son responsables de la supervision
del proceso de informacion financiera de la compaiia.
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P.F.

PAEZ, FLORENCIA & CO. Cia. Ltda.
Contadores Publicos

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de si los estados financieros en
su conjunto estan libres de incorreccion material, debido a fraude o error, y emitir un
informe de auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado
de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las NIA
siempre detecte una incorreccion material cuando exista. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
conjunta puede esperarse razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas
que los usuarios toman baséndose en los estados financieros.

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

e Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, diseiamos y ejecutamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no
detectar un error material debido a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccion material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas
o vuineracion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias,
pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control
interno de la Compaiiia.

e Evaluamos lo apropiado de las politicas contables aplicadas y lo razonable de las
estimaciones contables, asi como la correspondiente informacion revelada por la
Administracion.

Concluimos sobre el uso apropiado por parte de la Administracion de la base
contable de negocio en marcha y en base a la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos si existe, 0 no, una incertidumbre importante relacionada con eventos
o condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Compaiiia para continuar como negocio en marcha. Si llegamos a la conclusion de
que existe una incertidumbre importante, estamos obligados a llamar la atencion
en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en
los estados financieros o, si tales revelaciones no son apropiadas, y expresaremos
una opinion con salvedad. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
eventos o condiciones futuras pueden causar que la Compaiiia no pueda continuar
como un negocio en marcha.
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P.F.

PAEZ, FLORENCIA & CO. Cia. Ltda.
Contadores Publicos

Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan
las transacciones y eventos subsecuentes de un modo que logren una presentacion
razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracion de la Compaiiia respecto a,
entre otros asuntos, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria
planificada y los hallazgos significativos, asi como cualquier deficiencia
significativa de control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la Compaiiia una
declaracion de que hemos cumplido con los requerimientos éticos relevantes en
relacion con la independencia y hemos comunicado a ellos todas las relaciones y
otros asuntos de los que se puede esperar razonablemente puedan afectar a nuestra
independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacion con los responsables del
gobierno de la Entidad, determinamos las que han sido de mayor importancia en
la auditoria de los estados financieros del afio actual y que son, en consecuencia,
los asuntos clave de auditoria. Describimos esos asuntos en nuestro informe de
auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente el asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes,
determinamos que un asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque
cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de hacerlo superarian
los beneficios de interés publico de la misma.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestra opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la Compaiiia,
asi como la informacion suplementaria requerida en la Codificacion de Resoluciones del
Mercado de Valores, articulo 13 de la Seccion IV Capitulo IV * Auditorias Externas™, al

31 de Diciembre del 201x. Se emiten por separado.

SC-

Q/W V24

AE N°. 434

Socio
R.N.C. 22.712
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CARTIMEX S.A.
Estado de Resultados Integrales
Por los afios terminados al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

(Expresado en dolares estadounidenses)

Notas 2017 2016
Ventas netas 61.218.561 51.879.557
Otros Ingresos 883.242 692.832
Total ingresos 23 62.101.803 52.572.390
Costo de ventas 24 (48.819.845) (40.169.695)
Utilidad bruta en ventas 13.281.957 12.402.694
Gastos de administracion y ventas 25 (10.404.194) (9.833.407)
Gastos Financieros (1.946.422) (1.900.124)
Utilidad antes de Impuesto a la Renta 931.341 669.163
Impuesto a la renta 27 (370.482) (600.144)
Utilidad neta 560.859 69.019
Utilidad neta por accién 0.14 0.02

Ver notas a los estados financieros

/i //—\

o R,

C.P.A. Vero6nica Panchana
Contadora General
Registro No. 31948

uis Furoiani Zayhbrano
Gerent/General
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CARTIMEX S.A.
Estado de Flujos de Efectivo
Por los aiios terminados al 31 de Diciembre del 2017 y 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

2017 2016

Flujos de efectivo por las actividades de operacion
Efectivo recibido de clientes 61.870.016 43.975.186
Efectivo pagado a proveedores y empleados (58.221.347) (44.635.022)
Intereses pagados y otros egresos (2.316.904) (2.500.268)
Efectivo neto provisto (utilizado) en las actividades de operacion 1.331.765 (3.160.104)
Flujos de efectivo por las actividades de inversién
Adicion de Propiedades y Equipos (792.419) (127.957)
Producto de la Venta de activos fijos - 44.093
Adiciones en inversiones permanentes (73.670) -
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (866.089) (83.864)
Flujos de efectivo por actividades de financiamiento
Préstamos recibidos a corto plazo 1.738.400 4.019.061
Préstamos pagados (1.832.715) (473.121)
Sobregiros recibidos ( pagados ) 9970 (57.072)
Prestamos Accionistas 4.288
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento (80.057) 3.488.868
Aumento neto del efectivo 385619 244900
Efectivo al imcio del periodo 1.409.700 1.164 800
Efectivo al final del periodo 1.795.319 1.409.700

C Ver notas a los estados financieros

W e

Ing. José Dis Furoiani Zambrago C.P.A. Veronica Panchana
Gerente (Jeneral / Contadora General
/ Registro No. 31948
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CARTIMEX S.A.
Conciliacion de la Utilidad Neta con el Efectivo Neto

provisto (utilizado) en las Actividades de Operacion
Por los afos terminados al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

(Expresado en délares estadounidenses)

2017 2016
Utilidad neta del periodo 560.860 69.018
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto (utilizado) en las
actividades por las actividades de operacion
Depreciacion 565.081 364.425
Amortizacion de cargos diferidos 1.587 214.187
Ajuste y baja de propiedades y equipos 253 20.282
Provision para la jubilacion patronal 133.469 (31.906)
Castigo / Bajas de Cartera (6.804)
Participacion a trabajadores 164.354 118.088
Provision para impuesto a la renta 370.482 600.144
Efectivo proveniente de las actividades de operacion antes de cambios por el
Capital de Trabajo 1,789.282 1.354.238
(Aumento) en cuentas por cobrar (231.787) (8.605.322)
(Aumento) Disminucion en inventarios (1.113.809) 2.276.859
(Aumento) Disminucién en gastos prepagados (19.560) 32.380
Disminucion en otros activos 73.214 33.859
Aumento en cuentas por pagar 1.179.765 1.747.882
(Disminucion) en otras cuentas por pagar (345.340) -
Efcctivo neto provisto (utilizado) en las actividades de operacion 1.331.765 (3.160.104)

Ver notas a los estados financieros
s = >>
e Pl

Ing. JoséR C.P.A. Veronica Panchana

Gerent, Contadora General

Registro No. 31948
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

1. Descripcién del negocio, objeto social y operaciones

CARTIMEX S.A., fue constituida el 30 de abril de 1997 e inscrita en Registro
Mercantil el 07 de Mayo del mismo afio, bajo el registro No. 7364 y aprobado por la
Superintendencia de Compaiifas mediante Resolucion No. 97-2-1-1-0001763 de fecha
Mayo 06 de 1997.

Su objeto social principal, es la compra, venta, importacion, exportacion y
comercializacién de equipos de computacion.

La direccion registrada de la compaiiia es Cdla. Industrial Los Alamos SL.40 Mz. Al

2. Aprobacion de los estados financieros.

Los estados financieros d¢ CARTIMEX S.A. por el afio terminado al 31 de Diciembre
del 2017; fueron proporcionados por la gerencia para su emision el 5 de Marzo del 2018
y deberan ser aprobados por la junta general de accionistas que consideren estos
estados. La gerencia general considera que serdn aprobados sin modificacion.

3. Bases de preparacion y resumen de las principales politicas de contabilidad
e Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés). Estas Normas
comprenden las Normas Internacionales de Informacion Financiera — NIIF, las Normas
Internacionales de Contabilidad — NIC; las Interpretaciones desarrolladas por el Comité
de Interpretaciones de las NIIF — CINIIF, y las Interpretaciones desarrolladas por el
antiguo Comité de Interpretaciones de Normas — SIC; las que han sido adoptadas por la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros del Ecuador y representa la
adopcion integral, explicita y sin reservas de las referidas Normas Internacionales.

A continuacion se describen las politicas y practicas contables mas importantes seguidas
por la Compaiiia:

e Base de medicion
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo historico,

modificada por las obligaciones por beneficios post empleo que son valorizados en base
a métodos actuariales.
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

Las notas a los estados financieros que se adjuntan, se encuentran presentadas de
manera sistematica en funcién a su compresion y comparabilidad de acuerdo a lo
establecido en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) #I, cada partida
significativa expuesta en los estados financieros auditados se encuentran referenciadas a
su respetiva nota

e Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan presentados en dolares (US$) de los Estados Unidos de
América, que es la moneda funcional de la Compaiiia y ha sido redondeada a la unidad
mas cercana.

La Reptiblica del Ecuador no emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los
Estados Unidos de América se utiliza como moneda de curso legal del pais.

e Uso de estimaciones y supuestos

La preparacion de los estados financieros requiere que la administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los
montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden
diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Los resultados de
las revisiones de las estimaciones contables son reconocidos en el periodo en que la
estimacion es revisada y en cualquier periodo futuro afectado.

La Compaiiia efectia estimaciones y supuestos respecto del futuro; por definicion, muy
pocas veces serdn iguales a los resultados reales. Estas estimaciones y supuestos son
continuamente evaluados y se basan en la experiencia historica y otros factores,
incluyendo la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran razonables
de acuerdo a las circunstancias. Las estimaciones y supuestos mads significativos
efectuados por la Administracion se presentan a continuacion:

Provision por deterioro de inversiones corrientes.- al final de cada periodo contable se
evallia la existencia de evidencia objetiva de deterioro de sus inversiones corrientes,
comparando el saldo en libros y el valor del mercado o valor recuperable teniendo en
cuenta la calificacion de riesgo del banco o institucion financiera en donde se
encuentran invertidas; cuando el valor en libros excede el valor futuro de recuperacion
se considera deterioro. El valor del deterioro se reconoce en una cuenta correctora del
activo y en los resultados del periodo.

Provision por cuentas incobrables.- al final de cada periodo contable se evalia la
existencia de evidencia objetiva de deterioro de sus cuentas por cobrar clientes y otras
cuentas por cobrar, comparando el saldo en libros y el valor recuperable resultante del
analisis de cobrabilidad futura tomando en cuenta entre otros aspectos la antigiiedad;
cuando el valor en libros excede su valor futuro de recuperacion se considera deterioro.
El valor del deterioro se reconoce en una cuenta correctora del activo y en los resultados
del periodo.

11
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

Deterioro_de activos no_corriente.- la Compaiia evalta periddicamente si existen

indicadores que alguno de los activos pudiese estar deteriorado. Si existen tales
indicadores se realiza una estimacion del monto recuperable del activo. En el caso de
plusvalia y de los activos intangibles que posean vidas utiles indefinidas, los importes
recuperables se estiman anualmente.

La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material en el proximo afio financiero, se incluye
en las siguientes notas:

a)

b)

c)

Efectivo y equivalentes de efectivo

El rubro corresponde al efectivo disponible, depésitos de libre disponibilidad las
inversiones temporales de efectivo con vencimiento de tres meses 0 menos y que no
estan sujetas a un riesgo significativo de cambio en su valor.

Inventarios

Los inventarios son presentados al costo de adquisicién o valor neto realizable, el
menor. Son valuados al costo promedio ponderado. Las importaciones en transito
se encuentran registradas a su costo de adquisicion. El valor neto realizable
representa el precio de venta estimado menos todos los costos de terminacion y los
costos necesarios para la venta.

Propiedades v Equipos

Se presentan al costo historico, excepto las propiedades que fueron revalorizadas
mediante avaliio técnico, menos la depreciacion acumulada.

El valor de las propiedades y equipo y la depreciacion acumulada de los elementos
vendidos o retirados se descargan de las cuentas correspondientes cuando se
produce la venta o el retiro y el resultado de dichas transacciones se registra cuando
se causa. Los gastos de mantenimiento y reparaciones menores se cargan a los
resultados del periodo, mientras que las mejoras de importancia se capitalizan.

La depreciacion de los activos se registra con cargo a las operaciones del periodo,
utilizando tasas que se consideran adecuadas para depreciar el valor de los activos
durante su vida util estimada.

Las tasas de depreciacion anual de las propiedades y equipo son las siguientes:

Activo Tasas

Edificios 5%

Muebles y enseres 10%

Vehiculos 20%

Equipo de computacion 33%
12
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

d)

e)

Inversiones Permanentes

Corresponden a inversiones en acciones y se presentan al costo de adquisicion, el
mismo que no excede al valor de mercado.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente,
legal o implicita como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compaiiia
tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdémicos, para
cancelar la obligacién, y puede hacerse una estimacion fiable del importe de la
obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso
necesario para cancelar la obligacion presente, al final de cada periodo, teniendo en
cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes Cuando se mide una
provision usando el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacion presente,
su valor en libros representa el valor presente de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de algunos o todos los beneficios econdémicos
requeridos para cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un
activo si es virtualmente probable que se recibira el desembolso y el valor de la
cuenta por cobrar puede ser medido con fiabilidad.

Beneficios a empleados

Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacion por desahucio.- El
costo de los beneficios definidos (jubilacion patronal y bonificacion por desahucio)
se determinaran con valoraciones actuariales que se realizarian como politica cada
afio por medio de un perito independiente. Las ganancias y pérdidas actuariales se
reconocen inmediatamente en los resultados del respectivo ejercicio o en otro
resultado integral.

Beneficios post - empleo -Jubilacion Patronal y Bonificacion por desahucio

En los planes de prestacion definida de la Compaiiia, el importe de la pension que
recibird un empleado al jubilarse se define por referencia al tiempo de servicio del
empleado y el salario final que éste tenga, considerando que el beneficio se entrega
a los trabajadores que hayan laborado por veinte o veinticinco afios 0 mas afios
dentro de la Compaiiia de manera continuada o ininterrumpida.

El pasivo reconocido en el estado de situacion financiera de los planes de
beneficios definidos es el valor presente de las obligaciones por beneficios
definidos (OBD) en la fecha de cierre menos el valor razonable de los activos del
plan.

13
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

La Administracion de la Compaiiia estima el pasivo con la ayuda de expertos
independientes calificados localmente para el efecto, los cuales se basan en las tasas
estandar de inflacion, las tasas de rotacion del personal, la tasa de crecimiento de
los salarios y la mortalidad. Los factores de descuento se determinan con referencia
a la tasa promedio de interés de los bonos del Gobierno del Ecuador de largo plazo
entre 10 y 20 afios en el mercado nacional, publicado por el Banco Central del
Ecuador en la misma moneda en la que los beneficios seran pagados y que tienen
términos que se aproximan a los términos de las obligaciones registradas para los
empleados hasta su vencimiento.

El efecto de las nuevas mediciones (incluyendo las ganancias y pérdidas
actuariales) que surgen en el periodo, se reconocen en otro resultado integral, el
efecto del costo laboral del servicio actual por beneficios definidos se incluye en
gastos de personal, mientras que el gasto financiero neto en el pasivo por beneficios
definidos se incluye en los costos financieros.

El Cédigo del Trabajo también establece el desahucio que es la obligacion que
tienen los empleadores de indemnizar a los empleados con el 25% de su ultimo
sueldo multiplicado por los afios de servicio, cuando la relacion laborar termine.

El efecto de las nuevas mediciones (incluyendo las ganancias y pérdidas
actuariales) que surgen en el periodo se reconocen en otro resultado integral, el
efecto del costo laboral del servicio actual por beneficios definidos se incluye en
gastos de personal, mientras que el gasto financiero neto en el pasivo por beneficios
definidos se incluye en los costos financieros.

Participaciéon a trabajadores.- La Compaiiia reconoce un pasivo y un gasto por la
participacion de los trabajadores en las utilidades de la Compaiiia. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de la utilidad contable de acuerdo con disposiciones
legales.

f) Provision de Impuesto a las ganancias

La provision para impuesto a la renta ha sido calculada aplicando la tasa del 22 % y
25%, de acuerdo con disposiciones legales vigentes. La provision para impuesto a
la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables
y se carga a los resultados del periodo en que se devenga con base en el impuesto
por pagar exigible.

Estan exentos del impuesto a la renta los dividendos pagados a sociedades locales
y sociedades del exterior que no estén domiciliadas en paraisos fiscales.

El impuesto a la renta del afio incluye el calculo del impuesto corriente y el
impuesto diferido. El impuesto a la renta es reconocido en el estado de resultados.
excepto cuando estd relacionado con partidas reconocidas directamente en el
patrimonio, en cuyo caso es reconocido en el patrimonio o en otras utilidades
integrales.
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

El impuesto corriente es el impuesto esperado a pagar sobre la renta gravable para
el afio, utilizando las tasas vigentes a la fecha de reporte y cualquier otro ajuste
sobre el impuesto a pagar con respecto a afios anteriores.

El impuesto diferido es reconocido considerando las diferencias temporales entre
el valor segiin libros de los activos y pasivos, para propositos financieros y las
cantidades utilizadas para propésitos fiscales. El impuesto a la renta diferido es
medido a las tasas de impuestos que se esperan seran aplicadas a las diferencias
temporales cuando éstas se reversen, basados en las leyes vigentes o
sustancialmente vigentes a la fecha de reporte.

El impuesto diferido activo se reconoce tnicamente cuando es probable que las
utilidades gravables futuras estaran disponibles contra las cuales las diferencias
temporales puedan ser utilizadas. El impuesto diferido activo es revisado en cada
fecha de reporte y es reducido al momento en que se juzgue que es probable que no
se realicen los beneficios relacionados con el impuesto.

Limites de deduccién de gastos

Se han establecido los siguientes limites a las deducciones de gastos los cuales se
detallan a continuacion:

. En general, la deduccion de los gastos de Promocion y Publicidad,
sera deducible hasta el 4% de los ingresos gravados.

. Pagos a partes relacionadas por concepto de regalias, servicios
técnicos, administrativos, de consultoria y similares, se limitan al 20% de la
base imponible mas el valor de dichos gastos.

. La depreciacion correspondiente al revaliio de activos no serd
deducible a partir del afio 2015.

. Seran deducibles las remuneraciones, de acuerdo a los limites
establecidos por el Ministerio del Trabajo.

Se permite el reconocimiento de los activos y pasivos por impuestos
diferidos de acuerdo a los casos y condiciones establecidas en el Reglamento.

Ley Orgéanica para la reactivacion de la Economia, Fortalecimiento de la
dolarizacion de la Gestion Financiera.

Con fecha Diciembre 27 del 2017 la Asamblea Nacional expidio la Ley en
referencia de acuerdo a las facultades que le confieren los numerales 6 y 7 del
articulo 120 de la Constitucion de la Republica del Ecuador, publicada en el R O
N°150. (Segundo Suplemento) del dia 29 de Diciembre del 2017; entre sus
principales reformas estan:
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

Articulo 9.6: Exoneracion del pago del Impuesto a la renta para nuevas,
microempresas, estas serian las que inicien su actividad econdémica a partir de la
publicacién de esta ley, gozaran de 3 afios contados a partir del primer ejercicio
fiscal en que se generan ingresos operacionales

Articulo 10:13 Pensiones Jubilares, seran exentas solamente los pagos realizados
que no provengan de provisiones declaradas en ejercicios fiscales anteriores, sean
estos como deducibles o no.

Articulo 10:16 Las personas Naturales podrian deducir hasta el 50% del total de
sus ingresos gravados, sin que dicho valor supere el equivalente a 1.3 veces la
fraccion basica desgravada; se incluyen entre estos gastos los de sus padres,
conyugues o pareja en uniéon de hecho, hijos de la conyuge, que no perciban
ingresos gravados y que dependan de este.

Articulo 37 Se reforma a la tarifa de Impuestos a la Renta a las sociedades del 22%
se sube al 25% mas 3 puntos porcentuales si la sociedad tiene participantes
accionistas residentes o establecidas en paraisos fiscales o regimenes de menor
imposicion.

Esta reforma también aplica a las reinversion de utilidades ya que solo las
sociedades exportadoras habituales, asi como las que se dediquen a la produccion
de bienes incluidos las del sector manufacturero, que posean 50% o mds de
componente nacional y a aquellas de turismo receptivo, que reinviertan sus
utilidades, podran obtener una reduccion del 10% (puntos porcentuales) en la tarifa
del Impuesto a la Renta., siempre y cuando lo destinen a la adquisicion de
maquinarias nuevas o equipos nuevos, entre otras consideraciones.

Articulo 41:2 Calculo del anticipo de Impuesto a la Renta; las sociedades y las
sucesiones indivisas, obligadas a llevar contabilidad, no consideraran en el calculo
de este anticipo, exclusivamente en el rubro costos y gastos, los sueldos y salarios,
la décima tercera y décima cuarta remuneracion, asi como los gastos patronales al
Seguro Social obligatorio.

g) Capital contable, reservas y distribucion de dividendos

El capital social representa el valor nominal de las acciones que han sido emitidas.
Otros componentes del patrimonio incluyen lo siguiente:

- Reservas

Reserva legal. De conformidad con la Ley de Companias de la utilidad anual, debe
transferirse una cantidad no menor del 10% para formar la reserva legal hasta que ésta
alcance por lo menos al 50% del capital social. Dicha reserva no es disponible para el
pago de dividendos en efectivo, pudiendo ser capitalizada en su totalidad o utilizada
para absorber pérdidas.
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h) Estado de Resultado Integral

El estado del resultado integral del periodo fue preparado presentando todas las partidas
de ingresos, gastos y otro resultado integral en un tnico estado.

Se presenta por separado los ingresos operacionales de los otros ingresos del periodo.
Las partidas de gastos han sido expuestas teniendo en cuenta su funcion.

i) Estado de flujo de efectivo

Para efectos de preparacion del Estado de flujos de efectivo, la Compaiiia ha definido
las siguientes consideraciones:

Efectivo y equivalentes de efectivo: incluyen el efectivo en caja e Instituciones
financieras, asi corno aquellas inversiones en depositos a plazo altamente liquidas (no
mayores a 90 dias plazo).

Actividades de operacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de
ingresos ordinarios de la Compaiia, asi corno otras actividades que no puedan ser
calificadas como de inversion o financiacion.

Actividades de inversion: Corresponden a actividades de adquisicion, enajenacion o
disposicion por otros medios de activos no corrientes y otras inversiones no incluidas en
el efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiamiento: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

j) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o por
cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacion
o rebaja comercial que la Compaiiia pueda otorgar.

Venta de bienes y servicios.-Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de
productos se reconocen cuando la Compaiiia transfiere, los riesgos y beneficios, de
tipo significativo, derivados de la propiedad de los mismos; el importe de los
ingresos y los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la transaccion
pueden ser medidos confiabilidad y es probable que la Compania reciba los
beneficios econdomicos asociados con la transaccion.

k) Costos y Gastos

Los costos de los productos vendidos se determinan en base al costo promedio de
compra. Los gastos se registran al costo historico.

Los costos y gastos se reconocen a medida que son incurridos, independientemente
de la fecha en que se haya realizado el pago, y se registran en el periodo mas
cercano en el que se conocen.
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I) Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes.

En el Estado de Situacion Financiera, los saldos se presentan en funcién a su
vencimiento, como corrientes cuando es igual o inferior a doce meses, contados
desde la fecha de cierre de los estados financieros y como no corrientes cuando es
mayor a ese periodo.

m) Utilidad o pérdida por accion

La utilidad por accion se calcula dividiendo la utilidad o pérdida neta del afio
atribuible a las acciones ordinarias para el nimero promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacion durante el afio. La Compaiiia determina dicho cdlculo de
manera retrospectiva considerando el incremento del nimero de acciones en
circulacion.
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4) Administracion de Riesgos Financieros

La compaiiia estd expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de
instrumentos financieros:

e Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiia si un
cliente o contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones
contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes. La
exposicion al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las caracteristicas
individuales de cada cliente. Se ha establecido una politica de riesgo bajo la cual se
analiza a cada cliente nuevo individualmente en lo que respecta a su solvencia antes
de ofrecer las condiciones estandar de pago y entrega.

Se establece una provision para deterioro de valor que representa su estimacion de
las pérdidas incurridas en relacion con los deudores y otras cuentas por cobrar. La
estimacion para pérdida se determina sobre la base de informacién historica.

e Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para
cumplir con sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros que son
liquidados mediante la entrega de efectivo o de otros activos financieros. El enfoque
de la Compaiiia para administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida
posible, que siempre contarda con la liquidez suficiente para cumplir con sus
obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como de tension, sin
incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar su reputacion.

e Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdida directa o indirecta originado de una
amplia variedad de causas asociadas con los procesos, el personal, la tecnologia e
infraestructura de la Compaiiia, y con los factores externos distintos de los riesgos
de liquidez, de mercado y de crédito como aquellos riesgos que se originan de
requerimientos legales y regulatorios y de las normas generalmente aceptadas de
comportamiento societario.

El objetivo de la Compaiiia es administrar el riesgo operacional de manera de
equilibrar la prevencion de pérdidas financieras y el dafio a la reputacion de la
compaiiia con la efectividad general de costos, y de evitar los procedimientos de
control que restrinjan la iniciativa y la creatividad.

La administracion del riesgo operacional estd respaldada por el desarrollo de
normas en las siguientes areas:




. CARTIMEX"

CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

= Requerimientos de adecuada segregacion de funciones, incluyendo la
autorizacion independiente de las transacciones.

= Requerimientos de conciliacion y monitoreo de transacciones.

=  Cumplimiento de requerimientos regulatorios y otros requerimientos legales.
= Documentacion de controles y procedimientos.

= (Capacitacion y desarrollo profesional.

= Normas éticas y de negocios.

5) Pronunciamientos contables y su aplicacién.

Los siguientes pronunciamientos contables han sido emitidos por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB siglas en inglés):

a. Las siguientes Normas estan vigentes a partir del afio 2016:

Fecha de aplicacion
Normas obligatoria

NIC 1 *“Presentacion de estados financieros™- 01-Ene-2016
Iniciativa informacion a revelar

NIC 16 “Propiedad Planta y Equipo™- 01-Ene-2016
Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacion y Amortizacion

NIC 19 “Beneficios a los empleados™- 01-Ene-2016
Tasa de descuento: tema del mercado regional
NIC 27 *“Estados financieros separados™ El 01-Ene-2016

Método de la Participacion en los Estados
Financieros Separados

NIC 34 Informacion Financiera intermedia- 01-Ene-2016
La divulgacion de informacion en otros lugares en
¢l informe financiero intermedio.

NIC 41 “Agricultura” y NIC 16 “Propiedad Planta 01-Ene-2016
y Equipo™-

Plantas productoras
NIIF 5 “Activos no Corrientes Mantenidos para la 01-Ene-2016

Venta y Operaciones Discontinuadas”- Cambios en
los métodos de disposicion

NIIF 7 “Instrumentos financieros”- Revelaciones 01-Ene-2016
contratos de prestacion de servicios y aplicabilidad
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Fecha de aplicacion
Normas obligatoria

de las modificaciones de la NIIF 7

NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados”, NITF 01-Ene-2016
12 “Informacion a revelar sobre participaciones en

otras entidades™ y NIC 28 “Inversiones en

asociadas y negocios conjuntos” -Entidades de

Inversion: Aplicacion de la Excepcion de

Consolidacion.

NIIF 11 “Acuerdos conjuntos™ Contabilizacion de 01-Ene-2016
Adquisiciones de Participaciones en Operaciones
Conjuntas.

Revisiones post-implementacion
NIIF 3 Combinaciones de negocios Completado junio de 2015
NIIF 8 Segmentos de operacion Completado julio de 2013

Nuevas NIIF que entran en vigencia 2018

NIIF 9: Instrumentos Financieros 1 de Enero del 2018

NIIF 15: Ingresos de Actividades Ordinarias procedentes 1 de Enero del 2018
de contratos de clientes.

NIIF 16: Arrendamientos 1 de Enero del 2019

NIIF 17: Contratos de Seguros 1 de Marzo del 2021

A continuacion se describe en resumen su contenido
NIC 1 “Presentacion de estados financieros”.

Esta enmienda. realizo inclusion de parrafos referentes a materialidad o importancia
relativa en los estados financieros y notas, ademas mejoras a la informacion a presentar
en el estado de situacion financiera, informacion a presentar en la seccién de otro
resultado integral, estructura e informacion a revelar sobre politica contables.
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NIC 16 “Propiedad Planta y Equipo “- Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacion y Amortizacién

Aclara que el uso de métodos de amortizacion de activos basados en los ingresos no es
apropiado, dado que los ingresos generados por la actividad que incluye el uso de los
activos generalmente refleja otros factores distintos al consumo de los beneficios
econdmicos que tiene incorporados el activo. De igual manera, clarifica que los ingresos
son en general una base inapropiada para medir el consumo de los beneficios
econdmicos que estan incorporados en activo intangible.

NIC 16 y 41 Propiedades, planta y equipo y Agricultura - Plantas productoras - Esta
modificaciéon aclara que se deben aplicar los principios contenidos en la NIC 16
Propiedades, planta y equipo a los elementos utilizados para desarrollar o mantener (i)
activos biologicos; y (ii) derechos mineros y reservas minerales tales como el petréleo,
gas natural y recursos no renovables similares. Consecuentemente, se modifico el
alcance de la NIC 16 para incluir en dicha norma a las plantas productoras relacionadas
con la actividad agricola. Los productos agricolas que crecen o se desarrollan en una
planta productora se mantienen dentro del alcance de la NIC 41 Agricultura.

Se define a una planta productora como una planta viva que (i) se utiliza en la
elaboracion o suministro de productos agricolas; (ii) se espera que produzca durante
mas de un periodo; y (iii) tiene una probabilidad remota de ser vendida como producto
agricola, excepto por ventas incidentales de raleos y podas.

A partir de esta modificacion, las plantas productoras se reconocen y miden de la misma
forma que los elementos de propiedades, planta y equipo construidos por la propia
entidad antes de que estén en la ubicacion y condiciones necesarias para ser capaces de
operar en la forma prevista por la Gerencia, en cuyo caso se podra optar por el modelo
de costo o el modelo de revaluacion previstos en la NIC 16.

Esta modificacion tendra vigencia para los periodos anuales que se inicien a partir del
19 de enero de 2016.

La modificaciéon puede aplicarse de manera retroactiva. Alternativamente, se puede
optar por medir la planta productora a su valor razonable al inicio del periodo mas
antiguo presentado. Cualquier diferencia que surja entre dicho valor razonable utilizado
como costo atribuido a esa fecha y el importe en libros registrado previamente, se
reconocera en resultados acumulados. Se permite su aplicacion anticipada.

NIC 19 Beneficios a los empleados

Esta enmienda entre las modificaciones en el parrafo 83, eliminé la palabra “paises™ e
incluyé la palabra “monedas”, con el fin de determinar la tasa de descuento en un
mercado regional. Las mejoras anuales aclaran que los bonos empresariales de alta
calidad utilizados para estimar la tasa de descuento deben emitirse en la misma moneda
en la que se pagan los beneficios. Por consiguiente, la amplitud del mercado para bonos
empresariales de alta calidad debe evaluarse al nivel de la moneda.
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NIC 27 “Estados financieros separados” -El Método de la Participacion en los
Estados Financieros Separados

En general, permite la aplicacion del método de la participacién a inversiones en
subsidiarias, negocios conjuntos y asociadas en los estados financieros separados de una
entidad, con este cambio se espera que dé lugar a los mismos activos netos y resultado
del periodo atribuible a los propietarios que en los estados financieros consolidados de
la entidad.

NIC 34 “Informacién Financiera intermedia”- La divulgacion de informacion en
otros lugares en el informe financiero intermedio.

Esta enmienda establece que si la informacion a revelar requerida por la NIC 34 se
presenta fuera de los estados financieros intermedios, dicha informacién a revelar debe
estar disponible para los usuarios de los estados financieros intermedios en las mismas
condiciones y al mismo tiempo que los estados financieros intermedios.

NIIF 5 Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas”- Cambios en los métodos de disposicion

Esta enmienda principalmente menciona que cualquier activo no corriente que no
cumpla los criterios de mantenido para venta, dejara de ser clasificado como tal, asi
también cualquier activo no corriente que no cumpla los criterios de mantenido para la
distribucién dejara de ser clasificado como tal, establece ademas el método de
valoracion cuando estos cambios de reconocimiento ocurren. Se permite su aplicacion
anticipada.

NIIF 7 “Instrumentos financieros”- Revelaciones: contratos de prestacién de
servicios y aplicabilidad de las modificaciones de la NIIF 7

Esta enmienda requiere revelar informacion del valor razonable de los activos y pasivos
que representan la implicacion continuada de la entidad en los activos financieros dados
de baja en cuentas. La aplicacion de la modificacion a este periodo puede, por ello,
requerir que una entidad determine el valor razonable como al final del periodo para un
activo en servicio de administracion o un pasivo en servicio de administracion, que la
entidad puede no haber determinado con anterioridad.

NIIF 10 y 12. Estados financieros consolidados e informacion a revelar sobre
participacién en otras entidades

El objetivo de esta NIIF es establecer los principios para la presentacion y preparacion
de estados financieros consolidados cuando una entidad controla una o mas entidades
distintas.

Entre sus principales caracteristicas estan:

- Aplicacion del nuevo modelo de control tinico
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— Identifica claramente a la participada

— Identifica las actividades relevantes de la entidad participada

— Identifica como se toman las decisiones sobre las actividades relevantes de la
participada

— Evalta si el inversor tiene el poder sobre las actividades relevantes

— Entre otros.

La NIIF 12 exige informacion mas precisa sobre las participaciones, en consolidados y
no consolidadas que permita a los usuarios evaluar:

e La naturaleza de sus participaciones en otras entidades y los riesgos asociados a
ellas
e Los efectos financieros de esa participacion, su rendimiento y sus flujos de efectivo.

NIC 28 Inversiones en Asociados y negocios conjuntos.

El objetivo de esta norma es prescribir la contabilidad de las inversiones en asociadas y
establecer los requerimientos para la aplicacion del método de la participacion al
contabilizar este tipo de inversiones.

Esta norma se aplicard a todas las entidades que sean inversoras con control conjunto de
una participada o que tengan influencia significativa sobre esta.

Se llama influencia significativa cuando el inversor tiene el poder de intervenir en las
decisiones de politica financiera y de operacion de la participada sin llegar a tener el
control conjunto de esta

NIIF 11 *“Acuerdos conjuntos”- Contabilizacion de Adquisiciones de
Participaciones en Operaciones Conjuntas.

Esta enmienda incorpora a la norma en cuestion, una guia en relaciéon a coémo
contabilizar la adquisicion de una participacién en una operacion conjunta que
constituye un negocio, especificando asi el tratamiento apropiado a dar a tales
adquisiciones

Instrumentos Financieros

NIIF 9 » i g 4 s
Esta norma especifica los requerimientos para reconocer y medir los activos

y pasivos financieros, algunos contratos para comprarlo: vender partidas no
financieras.

Esta norma reemplaza en su totalidad a la NIC 39 y no modifica los
conceptos de activos ni pasivos financieros.

Esta norma requiere que las entidades reconozcan las pérdidas crediticias
esperadas sobre los activos financieros medidas al costo amortizado
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NIIF 15

Ingreso de Actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes

Esta norma especifica cuando y cuanto se debe reconocer los ingresos. Esta
reemplaza a la NIC 18 Ingresos y a la NIC 11 Contratos de construccion en
su totalidad.

Se determina la forma de reconocer los ingresos de todos los contratos
excepto aquellos que se encuentran entre los arrendamientos, de seguros o
cualquier otro instrumento financiero.

Establece 5 pasos para ayudar a la entidad a determinar cudndo reconocer el
ingreso; estos son:

1 2

Identificar el contrato con el cliente

Este debe tener una sustancia comercial y debe ser probable que la
entidad sobre la contraprestacion de bienes y/o servicios.

Identificar las obligaciones de desempefio del contrato

Define como obligacion de desempefio, las promesas que una entidad
necesita cumplir para ganar ingresos. Hay que definir cuantas
obligaciones de desempeiio contempla el contrato para considerarlos
en la evaluacion del reconocimiento del ingreso

Determinar el precio de la transaccion

Este lo define como el importe de la contraprestacion, el cual la
entidad espera recibir a cambio de la transferencia de los bienes y/o de
Servicios.

Esta norma también contiene guias para determinar el importe de la
contraprestacion, incluyendo:

— Si el periodo del pago es anticipo o diferido
— Si la contraprestacion no monetaria se mide a su valor razonable
— Si la contraprestacion incluye importes variables

4.

Asignacion de precio en la transaccion a las obligaciones de
desempeno en el contrato.

Esto tiene que ver en lo indicado en el numeral anterior se requiere
que este precio definido se asigne a cada obligacion de desempefio
para en base a ello reconocerlo como ingreso.

Reconocer el ingreso cuando la entidad cumple en las obligaciones de
desempefio.

Esta norma contiene orientacion sobre ciertos temas practicos que
surgen al determinar cuando y como reconocer los ingresos

Esta NIIF esta vigente para periodos anuales que comiencen el 1 de Enero
del 2018 o después, y se permite su aplicacion anticipada.
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NIIF 16

NIIF 17

Arrendamientos

Esta nueva norma aplica a periodos anuales que conciernen a partir del 1 de
Enero del 2019, se permite también su aplicacion anticipada en entidades
que hayan adoptado la aplicacion de la NIIF 15 anteriormente a esta
aceptacion.

La NIIF 16 deroga:

— NIC 17  Arrendamiento

- NIC4 Determinacién de si un acuerdo contiene un
arrendamiento

- SIC 15 Arrendamientos operativos incentivos

- SIC27 Evaluacion de la esencia de las transacciones que adoptan

la firma legal de un arrendamiento

Define la forma de contabilizar para el arrendatario y para arrendador.
Contratos de Seguros

Esta nueva norma se aplica a periodos anuales que conminen a partir del 1
de Enero del 2021, se permite la aplicacion anticipadas en entidades que
apliquen NIIF 9 Y 15 anteriormente a la aplicacion inicial de esta NIIF 17.

Deroga la NIIF 4 Contratos de Seguros.

Esta norma es aplicable a todos los tipos de contratos de seguros,
independiente del tipo de entidades que los emitan.
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6. Efectivo y equivalentes de efectivo

Conformado por:

US$
2017 2016
Caja 847.789 498.097
Bancos nacionales 756.377 721.995
Efectivo restringido por fideicomiso (1 44718 52.014
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 2) 146.435 137.593
Total 1.795.319 1.409.700

(1) Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016 corresponde a los siguientes fideicomisos:

e Fideicomiso mercantil de administracion Fideicomiso Comercial Flujos
Cartimex S.A., por cuantia indeterminada, con Banco del Pichincha
constituido para garantizar las obligaciones financieras con esta
institucion.

e Fideicomiso Cartimex, por cuantia indeterminada, a favor del Banco del
Pacifico.

e Fideicomiso Cartimex - Diners Club , por cuantia indeterminada , a favor
del Banco Diners Clubs del Ecuador S.A.

(2) Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016 esta partida estd conformada por lo
siguiente:,
2017 2016

Banco Pacifico S.A.

Certificados de depositos a plazo con vencimiento en Febrero
del 2017 al 4,25% de interés anual. 16.820

Certificados de depositos a plazo con vencimiento en Julio
del 2017 al 7,00% de interés anual. 120.773

Certificados de depositos a plazo con vencimiento en Junio
25 del 2018 al 5 % de interés anual. ) 129.058

Certificados de depositos a plazo con vencimiento en Febrero
14 del 2018 al 3,15 % de interés anual. 17.377

Total 146.435 137.593
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7. Cuentas por Cobrar

Conformado por:

Clientes

Cuentas por Cobrar Compaiifas Relacionadas
Otras cuentas por cobrar

Crédito tributario

Otros deudores

Anticipo Proveedores del Exterior

Subtotal
Provision para cuentas incobrables
Total

(1
2
3)

USS
2017 2016
14.668.761 12.960.767
9.022.287 8.097.865
6.059.421 7.436.541
1428215 1.955.512
368.089 828.876
587 587
31.547.359 31.280.148
(2.076.255) (2.083.059)
29.471.104 29.197.089

(1) Incluye principalmente valores por cobrar a clientes por US$ 11.816.304 y

cheques posfechados por US$ 3.007.577 entre otros menores.

(2) Corresponde a valores por cobrar a Compaiiias relacionadas. Ver Nota 26.

(3) Incluye principalmente valores por cobrar a empleados, por concepto de
préstamos y anticipos por US$ 394.429 ; valores por cobrar por tarjetas de
crédito a Banco de Guayaquil, Banco del
Diners Club, Pacificard, entre otros por US$ 3.829.600; valores por cobrar

US$ 400.800; Teca —Olmedo por $

56.750 ; Cheveto - Monaco por $ 60.000; valores por cobrar al SRI por pago en

Futuras Acciones Thomas More por

exceso de retenciones por

Pichincha, Banco

US § 601.500 entre otros.

El movimiento de la provision de cuentas incobrables es como sigue:

Saldo inicial
Castigos/bajas de cartera

Saldo final

28

2017

2.083.059
6.804

2.076.255

USS

Internacional,

2016

2.091.178
8.119

2.083.059
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8. Inventarios

Conformado por:

Productos terminados
Partes, repuestos y accesorios
Importaciones en transito

Total

9. Pagos Anticipados

Conformado por:

Depositos en Garantia (1)
Seguros Pagados
Total

US$

2017 2016

8.949.159 8.336.855

3.231.004 2.729.499

12.180.163 11.066.354

US§

2017 2016
125.146 105.395
33.084 33.275
158.230 138.670

(1) Corresponde en su totalidad a valores que garantizan arriendos.
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CARTIMEX S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

Propiedades y equipos

Conformado por:

No depreciable
Terrenos
Obras de Arte

Depreciable

Edificios y naves industriales
Equipos de oficina

Equipos de Comunicacion
Equipo de ensamblaje y software
Equipo de impresion

Vehiculos

Muebles y Enseres

Equipos de computacién
Herramientas

Montacargas

Acondicionadores y extractores de aire
Instalaciones telefonicas y eléctricas
Ascensores y departamento
Magquinarias

Equipo de Laboratorio

Coches Metalicos

Equipos de Seguridad

Perchas

Central telefonica

Purificador de Agua

Generador Electrico
Instalaciones de Equipos
Adecuaciones Inmuebles
TOTALES

2017
COSTO Y DEPRECIACION NETO
REVALORIZACION ACUMULADA
US!
1.578.351 1.578.351
4.682 4.682
2.996.619 1.216.438 1.780.182
158.616 79.666 78.951
10.661 7.968 2.693
23.010 17.305 5.705
5.600 2.803 2.797
522.443 474.496 47.947
1.017.041 640.288 376.753
613.774 552.345 61.429
1.914 745 1.169
24.901 24.901 -
88.709 54.404 34.305
77.567 49.972 27.595
24.893 24.893 -
26.854 23.529 3.325
1.782 1.782 0,01
11 11 -
62.547 27.104 35.443
16.478 11.674 4.804
3.378 3.378 -
5.223 2.069 3.154
700 560 140
60.370 11.296 49.073
1.694.815 1.152.951 541.864
9.020.940 4.380.578 4.640.362
30
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CARTIMEX S.A.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

No depreciable
Terrenos
Obras de Arte

Depreciable

Edificios y naves industriales
Equipos de oficina

Equipos de Comunicacién
Equipo de ensamblaje
Equipo de impresion
Vehiculos

Muebles y Enseres

Equipos de computacién
Herramientas

Montacargas
Acondicionadores y extractores de aire
Instalaciones telefonicas y eléctricas
Ascensores y departamento
Maquinarias

Equipo de Laboratorio
Coches Metalicos

Equipos de Seguridad
Perchas

Central telefonica
Purificador de Agua
Software

Generador Electrico
Instalaciones de Equipos
TOTALES

2016
COSTO Y DEPRECIACION NETO
REVALORIZACION ACUMULADA
uss

1.120.651 1.120.651
4.682 4.682
2.996.619 1.080.197 1.916.422
136.178 69.014 67.163
10.600 7.057 3.544
15.745 14.259 1.486
5.600 2.243 3.357
522.443 410.371 112.072
976.814 562.839 413.975
581.474 508.530 72.944
660 651 9
24.901 24.901 -
88.709 47.113 41.596
75.067 45.118 29.949
24.893 24.893 .
26.854 23.529 3.325

1.782 1.782 -

1 1 -
53.337 22.380 30.957
16.478 9.171 7.308
3.378 3378 =
5.223 1.589 3.634
7.265 7.265
700 490 210
60.370 5.259 55.110
6.760.435 2.864.775 3.895.659

El movimiento de Propiedades y equipos en el periodo fue como sigue:
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
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uss
COSTO 2017 2016
Saldo inicial 6.760.435 6.741.889
Adiciones 792.419 127.957
Ventas - (74.093)
Bajas (1.530) (35.319)
Reclasificacion 1) 1.469.616 -
Saldo final 9.020.940 6.760.435
DEPRECIACION ACUMULADA
Saldo inicial 2.864.775 2.545.387
Adiciones 565.081 364.425
Ajustes - 20.282
Ventas - (30.000)
Bajas (1.277) (35.319)
Reclasificacion 1) 951.998 -
Saldo final 4.380.578 2.864.775

1) La compapia realizo una reclasificacion debido a que las Adecuaciones de
Inmuebles se encontraban en Otros Activos. Ver Nota 13.

10. Activos Intangibles

Conformado por:

USS
2017 2016
Marcas (1) 230.000 230.000
Licencias 1.069
Total 230.000 231.069

(1) Corresponden al registro de una escritura de cesion de derechos de perpetuidad
de Ia marca Computrén+Grafica que otorga la Compaiiia Esloty S.A. a favor de
Cartimex S.A.

32




. CARTIMEX"

CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

11. Inversiones permanentes

Corresponden a acciones ordinarias, cuyo valor nominal es de US$ 1.00 cada una
en las siguientes compaiiias:

2017
Valor_

Yo de. Patrimonial
Compaiiias Valor en libros Participacion Proporcional
Esloty S.A. i) 73.670 99%
Murzaligth S.A. 25.000 97% 833.374
Sultansa S.A. 40.000 50% 229.070
Resanco S.A. 129.920 100% 130.747
M3tropoli S.A. 79 99% 890.082
Pacifiexport S.A. 799 100% 799
Total 270.185

(1) La Compaiiia no dispuso de los Estados Financieros a la fecha de emision de
este informe.

2016
Valor en % de. Valor Patrimonial

Compaiias libros  Participacion Proporcional
Murzaligth S.A. 25.000 97% 28576
Sultansa S.A. 79.200 99% 433.701
Resanco S.A. 129920 99% 130.695
M3tropoli S.A. 796 99% 891.963
Total 234916
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

12. Otros Activos

Conformado por:

USs
2017 2016
Adecuaciones inmuebles (1 - 518.135
Concesion Inmuebles (2) 315.203 389.417
Derecho Fiduciario 1.000 1.000
Total 316.203 908.552

(1) La compaiia realizé una reclasificacion de las Adecuaciones de Inmuebles a
Propiedades y Equipo. Ver nota 10.

(2) Corresponde a la concesion de uso de locales comerciales celebrados
principalmente con Corporacion El Rosado y M3tropolis S.A. los mismos que
seran amortizados seglin la duracion del contrato de concesion.

13. Obligaciones Financieras

Conformado por:
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
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2017 2016

Obligaciones Bancarias
Banco de Guayaquil S.A.
Saldo del préstamo por $ 18350 con fecha de vencimiento
Diciembre 25 del 2017 y tasa del 9,33% interés anual (Nota 17) 5.282
Porcion Corriente del préstamo por § 854,528 con fechav de
vencimiento Marzo 25 del 2019 y tasa del 8.95% interés anual (Nota 17) 198.955 181.857
Saldo del préstamo por $ 337,500 con fecha de vencimiento
Octubre 10 del 2017 y tasa del 8.95% interés anual (Nota 17) 148.034
Préstamo $ 1.000.000 fecha de vencimiento 25 de Septiembre del
2018 tasa 8 % interés anual 756.948 -
Prestamo $ 1.000.000 , fecha de vencimiento 20 de Julio del
2018, tasa 8,95% interés anual (Nota 17) 309.497 494.036
Préstamo $ 200.000 , fecha de vencimiento 25 de Enero del 2018,
tasa 8% interés anual 17.338
Préstamo $ 300.000 , fecha de vencimiento 26 de Marzo del 2018,
tasa 8% interés anual 300.000 -
Préstamo $ 500.000 , fecha de vencimiento 25 de Abril del 2018,
tasa 8% interés anual 171.117
Préstamo $ 250.000 , fecha de vencimiento 15 de Marzo del 2018,
tasa 8% interés anual 64.397
Préstamo $ 3000.000 , fecha de vencimiento 25 de Febrero del
2018, tasa 8% interés anual 51.799
Préstamo $ 3000.000 , fecha de vencimiento 25 de Noviembre del
2018, tasa 8% interés anual 276.133

Pasan... 2.146.184 829.208
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2017 2016

Vienen... 2.146.184 829.208

Banco del Pacifico S.A.

Corresponde a préstamo de $800,000 con fecha de vencimiento
Diciembre 29 del 2018 con tasa del 8.95% interés anual 800.000

Corresponde a préstamo de $140,000 con fecha de vencimiento
Abril 16 del 2018 con tasa del 8.95% interés anual 94.025

894.025 -
Banco Bolivariano S.A.

Corresponden a porcion corriente de préstamo de $ 300,000
con fecha de vencimiento Marzo 23 del 2017 a una tasa del
7.00%. interés anual (Nota 17) 36.697

Corresponden a porcion corriente de préstamo de $ 250,000
con fecha de vencimiento Febrero 1 del 2019 a una tasa del
7.50%. interés anual (Nota 17) 125.000

Corresponden a porcion corriente de préstamo de $ 250,000
con fecha de vencimiento Mayo 02 del 2019 a una tasa del
7.50%. interés anual (Nota 17) 125.000

Corresponden a porcién corriente de préstamo de $ 400,000
con fecha de vencimiento Septiembre 02 del 2019 a una tasa
del 7.50%. interés anual (Nota 17) 200.000

Corresponden a porcion corriente de préstamo de $ 180,000
con fecha de vencimiento Julio 20 del 2018 a una tasa del
8.83% interés anual. 105.000

Corresponden a saldo de préstamo de $ 228.000 con fecha de
vencimiento Junio 15 del 2018 a una tasa del 8.83%. interés
anual. 114.000

Corresponden a saldo de préstamo de $ 350.000 con fecha de
vencimiento Abril 18 del 2018 a una tasa del 8.83%. interés
anual. 127.273

Corresponden a saldo de préstamo de $ 200.000 con fecha de
vencimiento Febrero 26 del 2018 a una tasa del 8.83%. interés
anual 33.333

Corresponden a saldo de préstamo de $ 250,000 con fecha de
vencimiento Febrero 12 del 2018 a una tasa del 8.83%. interés
anual . 41.667

Corresponden a saldo de préstamo de $ 200.000 con fecha de
vencimiento Enero 5 del 2018 a una tasa del 8.83%. interés
anual. 16.667

Corresponden a saldo de préstamo de $ 400.000 con fecha de
vencimiento Octubre 15 del 2018 a una tasa del 8.83%. interés
anual. 333.333

2.115.298 36.697

Pasan.... 4.261.482 865.905
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2017

[
N

Vienen... 4261482 865.905
Banco Bolivariano S.A.
Corresponden a saldo de préstamo de $ 250,000 con fecha de vencimiento Mayo 24
del 2017 a una tasa del 7%. interés anual 52.083

Corresponden a saldo de préstamo de $ 500,000 con fecha de vencimiento Julio 7
del 2017 a una tasa del 7%.interés anual 145.833

Corresponden a saldo de préstamo de § 250,000 con fecha de vencimiento Octubre
10 del 2017 a una tasa del 7%. interés anual 104.167

Corresponden a saldo de prestamo de § 300,000 con fecha de vencimiento
Noviembre 11 del 2017 a una tasa del 7.00%.interés anual 137.500

Préstamo $ 375.000 , fecha de vencimiento 26 de Abnl del 2017,
tasa 8,83% interes anual 125.000
Préstamo § 250.000 , fecha de vencimiento 16 de Junio del 2017,
tasa 8,83% interés anual 125.000

Préstamo § 270.000 , fecha de vencimiento 1 de Septiembre del
2017, tasa 8,83% interés anual 202.500

Banco Internacional S.A.
Porcion corriente $ 200,000, con  fecha de vencimiento Diciembre 18 del 2019,

tasa 8,83%. interés anual (Nota 17) 47172 39.691

Préstamo $ 90 000, con  fecha de vencimiento Agosto 26 del 2018, tasa 8,95%
interés anual 60.887

Préstiamo $ 100.000, con  fecha de vencimiento Junio 30 del 2018, tasa
8.95%.interés anual 51114

Présiamo § 165000, con  fecha de vencimiento Marzo 9 del 2018, tasa
895% interés anual 42,639

Préstamo $ 300.000, con  fecha de vencimiento Enero 27 del 2018, tasa
8.95% interés anual 26,034

Prestamo § 128397,76 . con fecha de vencimiento Octubre 27 del 2018, tasa
8.95%. interes anual 107.785

Préstamo $ 500.000, con fecha de vencimiento Octubre 30 del 2018, tasa 8 95%.
interés anual ; 419.732

Pasan... 5.016.847 1.797.680
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2017 2016

Vienen... 5.016.847 1.797.680

Banco Pichincha S.A.

Prestamo de $ 148,500 , con fecha de vencimiento
al 3 de Marzo del 2017, a una tasa del 8,95% interés annual 38.375

Prestamo de $ 86.000 , con fecha de vencimiento
al 17 de Marzo del 2017 , a una tasa del 8,95% interés annual 22.224

Prestamo de $ 125,000, con fecha de vencimiento

al 24 de Abril del 2017, a una tasa del 8,95% interés annual 42911
Prestamo de $ 200.000, con fecha de vencimiento al 9 de Julio

del 2017, a una tasa del 8,95% interés annual 118.828
Prestamo de $ 220.000 , con fecha de vencimiento al 2 de

Septiembre del 2017, a una tasa del 8,95% interés annual 166.825

Prestamo de $ 300,000, con fecha de vencimiento al 6 de
Octubre del 2017 . a una tasa del 8 % interés annual 251.646

Prestamo de $ 300,000 . con fecha de vencimiento al 20 de
Septiembre del 2018, a una tasa del 8,33 % interés annual 227.318

Prestamo de $ 240,000, con fecha de vencimiento al 6 de
Septiembre del 2018 , a una tasa del 8,33 % interés annual 181.855

Prestamo de $ 230.000, con fecha de vencimiento al 11 de Junio
del 2018, a una tasa del 8,33 % interés annual 117.386

Prestamo de $ 200.000, con fecha de vencimiento al 8 de Marzo
del 2018, a una tasa del 8,33 % interés annual 51.567

Prestamo de $ 150.000 . con fecha de vencimiento al 25 de Enero
del 2018, a una tasa del 8,33 % interés annual 12,981
Prestamo de $ 200.000, con fecha de vencimiento al 6 de Enero

del 2018 , a una tasa del 8,33 % interés annual 17.308

Prestamo de $ 190.500, con fecha de vencimiento al 21 de Abril
del 2018 , a una tasa del 8,33 % interés annual 65.

N
w
>
O

Prestamo de $ 470.000 , con fecha de vencimiento al 11 de
Diciembre del 2018, a una tasa del 8,33 % interés annual 470.000

6.160.528 2.438.490
Sobregiros bancarios
Banco del Pichincha C.A, Cta. Cte, 3131435304 141.300 74.410

Banco del Pichincha C.A. Cta. Cte. 3423919004 56.920

141.300 131.330

Pasan 6.301.828 2.569.821
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2017 2016
Vienen... 6.301.828 2.569.821

Avales bancarios
Banco de Guayaquil S.A.
Por § 483,637 , fecha de vencimiento al 24 de Abril del 2017, tasa del 3,52 %
anual, 483.637
Emision de Papel Comercial ( Nota 28)
Caracteristica Revolvente 3.000.000 3.000.000
Emision de Obligaciones a Terceros  (Nota 28) 1.500.000 1.500.000
Banisi S.A.
Préstamo a 380 dias y a una tasa del 8% interés anual 1.500.000
Total Obligaciones Financieras 10.801.828 9.053.458

Estos pasivos se encuentran garantizados por un fideicomiso Mercantil
Administrativo y pagarés firmados por el Presidente ejecutivo de la Compaiiia; asi
como con garantias prendarias por departamentos, solares y equipos de
computacion. Ver detalle de garantias en Nota 17.

14. Cuentas por Pagar

Conformado por:

2017 2016

Proveedor del exterior (1) 14.626.962 12.042.827
Proveedor locales 2) 4.745.545 9.493.744
Acreedores locales 3) 692.541 697.554
Varios 4) 3.808.683 5425420
Cuentas por pagar Accionistas (5) ) 539.942 612.306
IESS por pagar 80.875 74.429
Cuentas por pagar relacionadas Nota 26 3.805.107 193.447
Cheques Posfechados 1.632.304

Proveedores Mercaderia en Consignacion 164.233

Total 30.096.191 28.539.726
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(1) Incluye principalmente valores por pagar por mercaderias de importacion por;
USS$ 2.424.098 a HEWLE; US$ 1.266.724 a Epson: US$ 286.931 a ALLPLUS,
US$ 1.913.414 a Dell, US$ 57.200 a Shuttle Inc.; US$ 717.083 a Xtratech SAC.
Perti; US$ 443.160,89 a Intca; US$ 431.118 a Fully; US$ 1.078.744 a Samsung
entre otros.

(2) Incluye principalmente valores por pagar de Servicio Nacional de Aduana del
Ecuador por US$ 1.109.032; Distribuidora Orusa S.A. por US$ 1.123.906,
Femar S.A: por US$ 135.370, Esloty S.A. por US$ 227.197; Electrosiglo S.A.
USS$ 49.136, Intcomex del Ecuador S.A. por US$ 62.283, QBE Seguro Colonial
S.A. por US$ 34.893, Restrepo Buritica Maria Haydee por US$ 8,960,
Automotores Continental S.A: por US$ 6.489 entre otros.

(3) Incluye principalmente valores por pagar de tarjeta de crédito Banco de
Guayaquil por US$ 298.682; Tarjeta Credito Beco Gye Business-American
Express por US$ 226.444 y Corporacion Rosado por $ 81.845, entre otros.

(4) Incluye principalmente Clientes saldos a favor por US$ 302.880; Impuesto a la
salida de divisas por US$ 906.889, entre otros.

(5) Corresponde a valores por pagar a los accionistas por dividendos de afios
anteriores.

15. Pasivos Acumulados

Conformado por:

USss
2017 2016
Beneficios sociales 320,053 537,395
Participacion trabajadores 164,354 202,172
Impuestos por pagar 849,154 734,821

Total 1,333,561 1,474,388

El siguiente es el detalle del movimiento durante el periodo y los saldos al 31 de
Diciembre del 2017 y 2016 de las cuentas de provisiones:
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Pagos vio
2017 Saldo al inicio Incrementos utilizaciones Saldo al final
Beneficios sociales (1) 537,395 435,519 652.861 320,053
Participacion trabajadores 202,172 166,096 203,913 164,354
Impuestos por pagar (2) 734,821 17,098,745 16,984,412 849,154
Pagos v/o.
2016 Saldo al inicio Incrementos utilizaciones Saldo al final
Beneficios sociales (1) 496,547 539,969 499,121 537,395
Participacion trabajadores 286,726 118,088 202,642 202,172
Impuestos por pagar (2) 668,529 10,384,047 10,317,755 734.821

(1) Incluye beneficios de ley.

(2) Incluye impuesto al valor agregado y retenciones en la fuente.

16. Obligaciones Bancarias a Largo Plazo

Conformado por:
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USs
Banco de Guayaquil S.A. 2017 2016
Corresponde a un préstamo por US$ 854.527 con una tasa de
interés nominal de 8.95% y cuyo vencimiento es el 25 de Marzo
del 2019. 251.569 433.425
Menos porcion corriente. (Nota 14) (198.955) (181.857)
52614 251.569
Corresponde a un préstamo por $ 500,000 con una tasa de interés
nominal de 8.25% y con fecha de vencimiento en Junio 25 del
2017. -
Menos porcion corriente. (Nota 14) -
Corresponde a un préstamo por $ 18,350 con una lasa de interés
nominal de 8.95% y con fecha de vencimiento en Diciembre 25
dei 2017 5.259
Ajuste 23
Menos porcion corriente. (Nota 14) (5.282)
Corresponde a un préstamo por $ 337,500 con una tasa de interés
nominal de 8.95% y con fecha de vencimiento en Octubre 25 del
2017. 148.034
Menos porcion corriente. (Nota 14) (148.034)
Corresponde a un préstamo por $ 1.000.000 , con una tasa de
interés del 8,95% y con fecha de vencimiento en Julio 20 del
2018 803.533
Menos porci6n corriente. (Nota 14) (494.036)
- 309497
Banco Bolivariano S.A.
Préstamo por US$ 300,000 con pagos mensuales, cuyo
vencimiento es en Marzo 23 del 2017 y a una tasa de interés del
7.00% 37.500
Ajuste (803)
Menos porcion corriente. {Nota 14) (36.697)
Préstamo por US$ 250,000 con pagos mensuales, cuyo
vencimiento es en Mayo 24 del 2017 y a una tasa de interés del
7.00% 52,083
Menos porcion corriente. (Nota 14) (52.083)
Préstamo por US$ 500,000 con pagos mensuales, cuyo
vencimiento es en Julio 10 del 2017 y a una tasa de interés del
7.00% 145.833
Menos porcion corriente. (Nota 14) (145.833)
Pasan... 52,614 561.066
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2017 2016
Vienen... 52.614 561.066

Préstamo por US$ = 250,000 con pagos
mensuales, cuyo vencimiento es en Julio 13 del
2017 y a una tasa de interés del 7.00% 104.167
Menos porcién corriente, (Nota 14) (104.167)

Préstamo  por  US$S 300,000 con pagos

! cuy o i o es en Noviembre
30 del 2017 y a una tasa de interés del 7.00% 137.500
M enos porcion corriente. (Nota 14) (137.500)

Corresponde a un préstamo por $ 250.000 , con
una tasa de interés del 7,50% y con fecha de
vencimiento en Febrero 1 del 2019 145.833
Menos porcidn corriente. (Nota 14) (125.000)

20.833 -
Corresponde a un préstamo por $ 250.000 , con
una tasa de interés del 7,50% y con fecha de
vencimiento en Mayo 2 del 2019 177.083
M enos porcién corriente. (Nota 14) 000)

Corresponde a un préstamo por $ 400.000 , con
una tasa de interés del 7,50% y con fecha de

vencimiento en Septiembre 2 del 2019 350.000
M enos porcién corriente. (Nota 14) (200.000)
150.000
Total 275.530 561.066

Banco Internacional S.A.

Préstamo hipotecario por USS 200.000 con

pagos cuyo iento es en

Diciembre 18 del 2019. 90.792 130.500
(8) 17)

Menos porcion corriente. (Nota 14) (47.172) (39.691)

43.612 90.792

Total Obligaciones Bancarias Largo Plazo 319.143 651.859

Provision para jubilacién patronal 504.323 438.146

Provision Bonificacién por desahucio 175.178 107.885

Emision Obligaciones Terceros 3.000.000

M enos porcion corriente. (Nota 14) (1.500.000)

- 1.500.000
>
Total 998.643 - 2.697.890
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CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

Estas obligaciones se encuentran garantizadas por pagarés con firmas solidarias del
gerente y presidente de la Compaiiia, asi también con garantias prendarias por
departamentos y solares. A continuacion un detalle de las garantias.

Banco de Guayaquil S.A.  Inmueble Cdla.Profesor Aguirre Abad Mz.119
Inmueble Kennedy Norte Solar 31 Mz 110 Av Fco De Orellana Junto A Univisa
Bodegas 1A y 19A, del condominio Parque California 11, Construido sobre el solar #1(3) ,

Parque industrial EI Sauce de propiedad de Metropolis
Mercaderia (Cdla Alamos Calle Blanca Mufoz . Solar # 4 y av. Elias Mufioz ( Bodega 1)

Vehiculo Nissan camioneta np300 2.4 color plateado ano 2013

Oficinas Y Bodegas Ubicada En Calle Dra. Blanca Munoz Y Avda. Dr Elias
Banco Bolivariano S.A. Munoz Pquia Tarqui Solar 4 Mz 127, Area 2,084.20 M2

Lote De Terreno Ubicado En La Pquia Cumbaya Canton Quito Prov
Pichincha Con 1,200 M2 Av. Interoceanica Km 10-11 Via Tumbaco
Sector Hospital De Los Valles

Banco Internacional S.A.  Inmueble 10 de Agosto y Juan Galindez-Quito(M3TROPOLIS)

km. 6 Via Guayaquil-Daule, Parroquia Tarqui, Lotizacion Santa Maria
MZ # 2 SOLAR 6 (Murzalight)

Bien : Los Alamos Mz 127 Solar | (Resanco) Y Bien En Centro Comercial La

¢ Aisoeal 10
Banco Pichincha C.A. Piazza Ceibos Local 1-2 Solar 14

17. Capital Social

Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016, esta constituido por 3.894.255 acciones
ordinarias, nominativas e indivisibles de un valor de US$ 1,00 cada una.

18. Aportes para futura capitalizacion
Al 31 de Diciembre del 2017 la compaiiia realizé una reclasificacion de los Aportes

que mantenian por US § 42.088, como una cuenta por pagar a Reyhansa S.A.
puesto que dichos aportes se mantenian por un lapso mayor al que permite la ley.
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19. Reserva Legal

La Ley de Compaiiias del Ecuador requiere que por lo menos el 10% de la utilidad
liquida anual sea apropiada como reserva legal, hasta que ésta alcance como
minimo el 50% del capital suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser distribuida
a los accionistas, excepto en caso de liquidacion de ia Compaiiia.

Al 31 de Diciembre del 2017 la Compaiiia efectiio apropiacion de US$ 45.463
correspondientes al ejercicio 2015 y 2016.

20. Resultados acumulados

El saldo de esta cuenta esté a disposicion de los accionistas de la Compaiiia y puede
ser utilizado para la distribucion de dividendos, aumento de capital y ciertos pagos,
tales como re liquidacion de impuestos, etc.

21. Resultados Acumulados por adopcién por primera vez NITF

Corresponde a los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera “NIIF” en lo que corresponda, y
que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados Acumulados, NIIF. El
saldo deudor en la cuenta “Resultados Acumulados provenientes de la adopcion por
primera vez de las “NIIF”, podra ser absorbido por los Resultados Acumulados y
los del altimo ejercicio econdmico concluido, si los hubiere.

22. Ingresos

Conformado por:

USs
2017 2016
Ventas 1) 61.218.561 51.879.557
Otros Ingresos 883.242 692.832
62.101.803 52.572.390

(1)Al 31 de diciembre del 2017, corresponde a los ingresos por ventas declarados
de Cartimex Cia. Ltda. sin considerar los autoconsumos.
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23. Costo de Venta

Conformado por:

Inventario Inicial
(+) Compras
(+) Importaciones
(-) Inventario Final
Total

24. Gastos Operacionales.
Conformado por:

2017

Remuneraciones
Servicios

Suministros y Materiales
Cuentas de Valuacion
Perdidas Varias

Gastos Bancarios
Partcicipacion de los
Trabajadores

TOTAL

2017 2016
8.336.855 9.808.330
6.911.685 5.283.235
42.520.464 33.414.985
8.949.159 8.336.855
48.819.845 40.169.695
Cilisnia Gas?os 3 Total Gastos
administrativos financieros
4.022.872 4.022.872
5.351.094 5.351.094
214.790 214.790
632.845 632.845
18.239 18.239
1.946.422 1.946.422
164.354 164.354
10.404.194 1.946.422 12.350.616
46
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201

Gaitos Gasfos Total Gastos

administrativos financieros

Remuneraciones 3.904.902 3.904.902
Servicios 4.953.804 4.953.804
Suministros y Materiales 161.116 161.116
Cuentas de Valuacion 602.433 602.433
Perdidas Varias 93.064 93.064
Gastos Bancarios 1.900.124 1.900.124
Participacion de Trabajadores 118.088 118.088
TOTAL 9.833.407 1.900.124 11.733.532

25. Transacciones con Partes Relacionadas

Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016, la Compaiiia tenia los siguientes saldos con

las partes relacionadas:

Cuentas por cobrar comerciales
Sultansa S.A.
Ciavinpro S.A.

Intellicom Informatica y Afines Cia. Ltda.

Temaxa S.A.

Romaleasing S.A.

Murzalight S.A.

Ediciones Digitales Edictal S.A.
Xtratech & Asociados S.A.
Xtratech Computer S.A.
Bebidas Duran S.A.
Servigeeko S.A.

Pasan.....

47

2017 2016
137,873 -
397815 405,335

143 143
127,511 128,532

© 112,000 112,000
96.836 644
151,803 144,502
81,983 79,747
1,777 278,136
5,015 2,253
84432 71,701
1,197,188 1,222,993
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2017 2016
Vienen... 1.197.188 1.222.993
Valores entregados por préstamos
Intellicom Informatica y Afines Cia. Ltda. 5.897 11
Temaxa S.A. 399.985 195.984
Cicerone S.A. 1.276.926 1.319.207
Romaleasing S.A. 181.766 210.113
Resanco S.A. 12.101 9.273
Murzalight S.A. 931.495 1.052.767
M3tropoli S.A. 62 -
Ediciones Digitales Edictal S.A. 120.683 217.527
Xtratech & Asociados S.A. 2.392.750 2.371.082
Xtratech Computer S.A. 1.306.954 1.318.387
Yanasi S.A. B 1.298
Bebidas Duran S.A. 139.960 90.421
Xtratech SAC Pert - 23.115
Reyhansa S.A. 36.644 22.092
Servigeeko 58.504 41.584
Seconcia Ltda. 2.000 2.000
Divilecsa S.A. 899.165 -
Furiaspro S.A. 59.699 -
Pacifiexport S.A. 510 10
Total Nota 7 9.022.287 8.097.865
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2017 2016
Cuentas por pagar comerciales
Bebidas duran bebiduransa s.a. 1.069 -
Resanco s.a. 3.165 -
Servigeeko s.a. 31.874 -
Ediciones digitales edictal s.a. 36.062 -
Metropoli s.a. 428.733 -
Xtratech & asociados s.a. xtrasocisa 1.421.954 -
Xtratech computers s.a. 1.029.684 -
Ciavimpro S..A 400.185
Intellicom Cia Ltda. 216.847
Total 3.569.573 -
Cuentas por Pagar- Préstamos
Metropolis 193.447 193.447
Reyhansa S.A. 42.088
Total 235.535 193.447
Total Cuentas por Pagar (Nota 15) 3.805.107 193.447

Las transacciones con las partes relacionadas al 31 de Diciembre del 2017 y 2016
fueron como sigue:
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USS

2017 2016
Compras de Inventario
INTCOMEX SOFTWARE BROKERS OF AMERICA, INC 1,946,979
MAXELL LATIN AMERICA, S.A. 28,556
PAN COLOMBIA TRADERS 388.397
PALPALK ASOCIADOS SA. 9,615
PANASONIC LATIN AMERICA FREE ZONE, S. A. 763,467
ABLEE ELECTRONIC COMPANY LIMITED 27.600
CEC JWD TRADING (HK) COMPANY LIMITED 268,956
GUANGDONG YRB TECHNOLOGY CO LTD 115,367
USTECHNOLOGY 70,292
XING DA ELECTRONIC COMPONENT CO.,.LT 60,537
LOOP INTERNATIONAL LIMITED 33,252
ANYSONIC ELECTRONICS (HK) CO., LIMITED 24,100
WALITO (HK) MANUFACTORY CO 18,705
H.K. MANAGMENT CORP. 10.847
Xtratech Computer S.A. 757,358 -
Fully Great International Ltd. - 294,426
LG Electronics Panama S.A. 278,908 607,317
Samsung Electronics HK. CO. 4,639,863 2,633,751
Total 9,442,199 3,535,494

2017 2016
Compras de Servicios
Ediciones Digitales Edictal S.A 42212
Servigeeko S.A 11,799
Bebidas Duran S.A. 996 "
Resanco S.A - 3,097
Intellicom Cia. Ltda. - 261,383
Xtratech & Asociados S.A. 127459 470,580
Xtratech Computer S.A. 19.876 22,909
Divilecsa S.A. - 12,192
Total 202,342 770,160
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Venta de Equipos

Furoiani Obras y Proyectos S.A. 4,893 5,352
Sultansa S.A. 34,355 29,511
Yodoin S.A. 3,803 -
Girmatto S.A. 2,369 1,559
Ciavinpro S.A. - (159)
Edictal S.A. 664 328
Intellicom Cia. Lida. - 33,953
Xtratech & Asociados 2,003 -
Xtratechcomputer - 141
Murzalight S.A. 1.024 89.021
Bebidas Duran S.A. 2,739 -
JOMALUNKA S.A. 676 2,289
Total 52,526 161,994

Los términos y condiciones bajo las cuales se llevaron a cabo las operaciones detalladas
precedentemente son equiparables a otras operaciones realizadas con terceros.

26. Precios de Transferencia

Al 31 de Diciembre del 2017, la Compania no disponia del respectivo Informe
Integral de Precios de Transferencia por dicho periodo, a la fecha de emision de
este informe (Abril 11 del 2018) ain la compaiia no ha podido determinar si
tendria un efecto en el pago del impuesto a la renta. -
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27. Impuesto a la Renta

Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016, la tasa impositiva del 25% y 22%
respectivamente, rige el calculo del Impuesto a la Renta de las Sociedades.

La conciliacion del impuesto a la renta aplicando la tasa impositiva legal y la
determinacion del importe afectado a operaciones, estd constituida como sigue:

2017 2016
Utilidad del ejercicio 1.095.696 787.251
Base para la participacion empleados 1.095.696 787.251
15% participacion empleados 164.354 118.088
Partidas conciliatorias
() Otras Rentas %
(+) Gastos no deducibles 550.587 467.093
Base imponible 1.481.928 1.136.256
Total Impuesto Causado 370.482 249.976
Anticipo impuesto a la renta considerando rebaja
Decreto 210 253.500 600.144

La Compaiiia ha sido revisada por parte de las autoridades fiscales hasta el ejercicio
2011.
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28. Papeles comerciales y emision de obligaciones.

Al 31 de Diciembre del 2017 la Compaiiia volvié a colocar el papel comercial y
mantiene la emision de obligaciones; a continuacion un detalle:

e Papel comercial

Emisor

Monto de la Emision
Denominacion de Valores
Mecanismo de Colocacion
Tipo de Oferta

Plazo del Programa

Plazo de la primera emision
Moneda

Amortizacion de Capital

Tasa de Interés

Destinos de los recursos

Tipo de Garantia

Rescates Anticipados y sorteos

Agente Colocador y Estructurador

Agente pagador

Representante de Obligacionistas

Calificadora de Riesgos

CARTIMEX S.A..

USS$ 3,000,000

Desmaterializado

Bursatil

Publica.

Hasta 720 dias.

Hasta 359 dias.

Délares de los Estados Unidos de América.

Al vencimiento de cada titulo

Cero cupon.

Los recursos obtenidos de la emision del papel
comercial serdn destinados en un 100% a
capital de trabajo consistente en la compra de
inventario de equipos de coémputo y
tecnologia.

Las obligaciones que se emitan contaran con
garantia General del Emisor, de acuerdo a lo
establecido en el Art. 162 de la Ley de
Mercado de Valores.

No contempla sistemas de sorteo ni rescates
anticipados y tampoco seran convertibles en
acciones. _

PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A.
Deposito  Centralizado de Compensacion y
Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.
Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
Class International Rating Calificadora de
Riesgos “AA”
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El resultado de esta emision de papeles comerciales es:

Colocacion: $ 4.731.000 ( Ver Anexo 1)

Usos : $ 4.570.151 ( Ver Anexo 2)

e Primera Emision de Obligaciones

Monto de la emision

Clase

Tasa de Interés

Plazo Clase |
Plazo Clase 2
Plazo Clase 3

Plazo Clase 4

Amortizacion de capital

Pago de intereses

Tipo de Garantia
Sistema de colocacion

Calificadora de riesgos

Representante de los obligacionistas
Agente Colocador

Agente pagador

29. Contingencias

USS$ 3,000,000

Clase 1,2,3,4

9% Clase 1 y 2;
9,25% Clase 3:
9,50 % Clase 4.
450 dias

540 dias

630 dias

720 dias
El pago total de cada clase se lo realizara al

vencimiento de cada valor.
Trimestre Vencido sobre el capital existente de

cada clase.

Garantia General

Oferta publica de forma Bursatil

Class International Rating Calificadora de
Riesgos S.A.

Estudio Juridico Pandzic & Asociados S.A.
PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A.
Depésito Centralizado de Compensacion y
Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016 la compaiiia mantiene litigios laborales con
exempleados de la compaiiia, y mantiene una solicitud administrativa ante el Servicio
de Rentas Internas por la reintegracion de Impuesto a la Renta e Impuesto a la Salida

de Divisas.

¢ Jucios 2016

Mediante la confirmacion del abogado Feliz Garate Chang, encargado de manejar los
aspectos laborales de la Compaiiia se nos indico lo siguiente:

54

108



. CARTIMEX"

CARTIMEX S.A.
Notas a los Estados Financieros
Al 31 de Diciembre del 2017 y 2016

Juicios laborales monto total de cuantia: USSS 41.114,83 (cuarenta y
un mil ciento catorce con 83/100).

JUICIOS TRAMITADOS EN CONTRA DE LA COMPANIA
CARTIMEX S.A.

JUICIO No. 17230-2016-05836- civil-mora
ACTORA.- MARIA VERONICA VASCONEZ NUNEZ
CUANTIA: INDETERMINADA
e ESTADO: PARA CITAR POR DEPRECATORIO A CARTIMEXS.A.

JUICIO No. 09332-2014-29937- civil-daiio moral

Actor: SEGUNDO MIGUEL VACAS ALBAN

CUANTIA: INDETRMINADA

ESTADO: ARCHIVADO POR ARREGLO EXTRAJUDICIAL, DESISTIMIENTO.

JUICIO No. 17371-2015-01445 LABORAL- INDEMNIZACION LABORAL
ACTOR: ADRIANA MARIA TRUJILLO MONTOYA

CUANTIA: 13.500

ESTADO: ARCHIVADO, SE DICTO SENTENCIA Y SE LLEGO A ACUERDO
TRANSACCIONAL

JUICIO No. 17371-2015-05271 laboral

ACTORA: ADRIANA MARIA TRUJILLO MONTOYA

CUANTIA: INDETERMINADA

ESTADO: EL JUEZ SE ABSTIENE DE DARLE TRAMITE Y ORDENA EL
ARCHIVO DE LA CAUSA.

JUICIO No0.09359-2014-0175 LABORAL

ACTOR: DEFENSORIA DEL PUEBLO DIOGENES GUSTAVO PALMA
RODRIGUEZ

CUANTIA: 14.061,07

ESTADO: SENTENCIA DECLARANDO SIN LUGAR LA DEMANDA
PRESENTADA POR EL ACTOR. SE ENCUENTRA EN LA CORTE PROVINCIAL
DE JUSTICIA DEL GUAYAS, POR RECURSO DE APELACION INTERPUESTO
POR EL ACCIONANTE.

Juicio No. 01151-2014-1632 INDEMINZACION POR DEVOLUCION DE
PRODUCTOS

ACTOR: MARIA ALEXANDRA CHICAIZA QUISPHI

CUANTIA: INDETERMINADA

ESTADO: EN ABANDONO

Juicio No. 17371-2014-1367 LABORAL
ACTOR: JHONN WILDER LOZANQ MORALES
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CUANTIA: INDETERMINADA
ESTADO: JUEZ DECLARO EL ABANDONO DE LA CAUSA Y ORDENO SU
ARCHIVO.

Juicio No. 09286-2013-27981 DESESTIMACION

ACTOR: DIRECTOR DISTRIAL DE GUAYAQUIL DEL SERVICIO
NACIONAL DE ADUANAS

CUANTIA: 1.400

ESTADO: EL JUEZ DESESTIMO LA DENUNCIA Y ORDENO EL ARCHIVO

JUICIO No. 09286-2013-20478- PENAL

Actor: GERENTE DISTRITAL DE LA CORPORACION ADUANERA
ECUATORIANA

CUANTIA: 11.069,76

ESTADO: PRINCIPIO DEOPORTUNIDAD — RESUELTO A FAVOR DE FAVOR
DE CARTIMEX

JUICIO No. 17304-2013-0975- ESPECIAL

ACTOR: MARIA BELEN MORENO NOBOA

CUANTIA: 1.084

ESTADO: SENTENCIA PARCIAL A FAVOR DE LA ACTORA. CARTIMEX
CANCELO LA OBLIGACION, JUICIO ARCHIVADO.

JUICIO No. 17270-2010-0027- desestimacion

Actor: MIGUEL JURADO FABARA

CUANTIA: INDETERMINADA

ESTADO: EL JUEZ DESESTIMO Y ORDENO ARCHIVO

JUICIO No. 09275-2011-02790= PENAL- ADUANAS

ACTOR: DIRECCION DISTRITAL DEL SERVICIO NACIONAL DE
ADUANAS

CUANTIA: INDETERMINADA

ESTADO: JUEZ DESESTIMA LA INDAGACION PREVIA POR NO EXISTIR
PRUEBAS Y ORDENA EL ARCHIVO.

JUICIO NO. 23151-2012-2163- CONTRAVENCIONES SANTO DOMINGO

ACTOR: MARYON MERCEDES PADILLA SORIA

CUANTIA: INDETERMINADA (RECLAMAN UN COMPUTADORA PORTATIL)
ESTADO: AUDIENCIA SANCIONANDO A CARETIMEX CON EL PAGO DE LA
COMPUTADORA PORTATIL, Y ORDENANDO SENOMBRE PERITO PARA QUE
DETERMINE LOS VALORES. SE ENCUENTRA ABANDONADO EL JUICIO
DESDE EL ANO 2013.

JUICIO No. 17403-201"2-0307- INQUILINATO
ACTORA: BERTHA ZAMBRANO RENDO
CUANTIA: INDETERMINADA
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ESTADO: SE ORDENO LA TERMINACION DEL COTRATO DE
ARRENDAMIENTO PORDESAHUCIO

Juicios 2017

Con fecha 16 de febrero del 2018, la compaiiia presenté una solicitud signada con
tramite No. 109012018042523, tendientes a que se le reintegren a su representada
la cantidad de USD$ 687.058.87 por concepto de Impuesto a la Renta e Impuesto
a la Salida de Divisas, correspondientes al ejercicio economico 2016 ; el 20 de
Febrero del 2018 la compaiiia ingreso un anexo a dicho tramite, mediante el cual
proporciona a la  Administracion tributaria, los estados financieros
correspondientes al ejercicio fiscal 2016.

El 20 de marzo del 2018 la compaiiia ingreso un segundo anexo tramite que
mantenian, mediante el cual comunica a la administracion tributaria, que
mantienen una cuenta corriente de N°1040114599 en la institucion financiera del
exterior Helm Bank.

El 6 de abril del 2018 la compafia ingreso un tercer anexo mediante el cual
solicita que los valores resultantes del tramite que mantenian sean devueltos
mediante nota de crédito.

A la fecha de presentacion del informe la compaiiia no ha obtenido respuesta
alguna de la administracion tributaria.

30. Eventos subsecuentes

Con fecha 10 de Abril del 2018 y Mediante resolucion No. SCVS-INMV-DNAR-
2018-00003144, la Superintendencia de Compaiiias y Valores de Guayaquil.
aprueba el programa de la tercera emision de obligaciones de corto plazo o papel
comercial y el contenido de la circular de oferta pablica hasta por el monto de
US$3.000,000 amparada con garantia general.

Entre el 31 de Diciembre del 2017 y 2016 la fecha de emision de los estados
financieros Abril 11 del 2018 y Abril 24 del 2017, respectivamente no se ha
producido eventos importantes, que en opinion de la administracion de la
Compaiiia amerite su revelacion. :
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PAEZ, FLORENCIA & CO. Cia. Ltda.
Contadores Publicos :

Guayaquil, 11 de Abril del 2017

Senores

Registro del Mercado de Valores

Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Ciudad.

De nuestras consideraciones:

En mi calidad de Gerente General de la firma auditora externa denominada PAEZ,
FLORENCIA & CO CIA. LTDA., certifico bajo juramento que el equipo de auditoria y
del socio que suscribe el informe de la compaifiia auditada denominada, CARTIMEX
S.A., no se encuentran incursos en las inhabilidades establecidas en el articulo 197 de la
Ley de Mercado de Valores.

%Q@mw

C-RNAE- No. 434 William Floréncia N.
Socio
Registro Profesional 22.712

OUR FIRM IS A MEMBER OF IAPA, THE INTERNATIONAL ASSOCIATION OF PROFESSIONAL ACCOUNTANCY FIRMS
GLOBAL SUPPORT - LOCAL KNOWLEDGE.

QUITO - GUAYAQUI AAQUIL-QUITO

Av. Brasil N40-38 y Charles Darwin Edificio Kaufer 4to. Piso Oficina 9 Junin 203 y Panama Edif. Tedfilo Bucaram 4to. Piso Oficinad y 5
Teléfono: 331-8022 Telefax 331-7454 Cel.: 0999666108 / 0997102616 Teléfonos: 230-4762 * 230-5169 Telefax: 230-4983 Cel,: 0998452649
Email: pfcor es@ com.ec, lapaez@ com.ec Email: pfcontad@gye satnet net

Casilla: 17-21-745 Casilla: 09-01-16219
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Anexo 2: Informe de Calificacién de Riesgo

Class [nternational Rating

INFORME DE CALIFICACION DE RIESGO
Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera

CARTIMEX”
Quito - Ecuador
Sesion de Comité No. 027/2019, del 28 de febrero de 2019 Analista: Econ. Juan Fernando Espinoza
Informacién Financiera cortada al 31 de diciembre de 2018 juan.espinoza@classrating.ec

www.classinternationalrating.com

CARTIMEX S.A. es una empresa que se dedicada a la compra, venta, importacién, exportacion y
comercializacién de equipos tecnoldgicos, ademas presenta una constante propuesta innovadora, ofreciendo
productos de vanguardia y con alta calidad, lo cual le ha llevado a ser una empresa lider indiscutible en la
comercializacion de productos tecnolégicos con la mayor cobertura en el pais, pues cuenta con 32 locales
comerciales distribuidos en distintas ciudades del Ecuador.

Nueva

Fundamentacion de la Calificacion

El Comité de Calificacién reunido en sesién No. 027/2019 del 28 de febrero de 2019 decidié otorgar la
calificacidn de “AAA" (Triple A) al Primer Tramo del Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil
Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX” — CARTIMEX S.A, por un monto de hasta dos millones quinientos
mil délares de los Estados Unidos de América (USD 2.500.000,00).

Categoria AAA: “Corresponde al patrimonio auténomo que tiene excelente capacidad de generar los flujos de
fondos esperados o proyectados y de responder por las obligaciones establecidas en los contratos de emision”.

La categoria de calificacidn descrita puede incluir signos de mas (+) o menos (-). El signo de mas (+) indicara
que la calificacion podria subir hacia su inmediata superior, mientras que el signo menos (-) advertira descenso
a la categoria inmediata inferior.

La calificacion de riesgo r la opinién inds di de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sobre la probabilidad crediticia de
que un determinado instrumento sea pagado en las condiciones prometidas en el contrato de emision. Son opiniones fundamentadas sobre el riesgo
crediticio relativo de los titulos o valores, por lo que no se considera el riesgo de pérdida debido a otros factores de riesgos que no tengan analogia con el
riesgo de crédito, a no ser que de manera determinada y especial sean analizados y considerados dichos riesgos. Se debe indicar que, de acuerdo a lo
dispuesto por el Consejo Nacional de Valores (hoy junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera), la presente calificacion de riesgo “no implica
recomendacién para comprar, vender o mantener un valor, ni implica una garantia del pago del mismo, ni estabilidad de un precio, sino una evaluacién
sobre el riesgo involucrado a éste.”.

La informacién presentada y utilizada en los analisis que se publican en este estudio técnico proviene de fuentes oficiales del emisor, por lo que dicha
informacion publicada en este informe se lo realiza sin haber sufrido ningan cambio. El emisor es responsable de la informacion proporcionada a CLASS
INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. para el presente estudio técnico de calificacion. El emisor tiene la responsabilidad de haber entregado y
proporcionado la informacion en forma completa, veraz, oportuna, ordenada, exacta y suficiente; y por lo tanto, el emisor asume absoluta responsabilidad
respecto de la informacién y/o documentacion proporcionada a CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. o a terceros que constituyen
fuente para la Calificadora. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecanico, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. no
garantiza la exactitud o integridad de la informacion recibida y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las
consecuencias asociadas con el uso de esa informacion.

La presente Calificacion de Riesgos tiene una vigencia de seis meses 0 menos, en caso que la calificadora decida revisarla en menor plazo.

La calificacion otorgada al Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacién de
Cartera CARTIMEX”, se fundamenta en:

Sobre la Titularizacion de Cartera:

e Mediante escritura publica celebrada el 07 de febrero de 2019, ante el Notario Publico Vigésimo Sexto del
Cantén Quito, la compafila CARTIMEX S.A. como Originador y Fiduciaria Ecuador FIDUECUADOR S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos como Agente de Manejo, suscribieron el Contrato del Fideicomiso
Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacién de Cartera CARTIMEX”.

e Posteriormente, CARTIMEX S.A. como Originador y Fiduciaria Ecuador FIDUECUADOR S.A. Administradora
de Fondos y Fideicomisos como Agente de Manejo con fecha 22 de febrero de 2019 suscribieron el Acta de

1

cuass pe Rlesgos, o seho o
se estiman confiables, especiaimente el propio emisor y los informes de ouditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de auditoria sobre lo informacién recibida. Los informes y callficacién constituyen opinidn y no
3 ; de su precio, sino una evaluacién sobre el riesgo involucrado en éste.
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Aporte Fiduciario y Definicion de Términos para la emision del Primer Tramo de valores “VTC-PRIMERA-1-
CARTIMEX” dentro del proceso “Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”.

e Conforme el Acta correspondiente al Primer Tramo:

v La cartera titularizada quedo fijada, como minimo, en la suma de USD 3’876.000,00, y la cartera
que se transferird al Fideicomiso asciende a la suma de USD 3’897.589,17, misma que cumple con
lo estipulado.

v El Originador al aportar la cartera al Fideicomiso, la misma deberd cumplir con los siguientes
parametros: (a) Cartera cuyo capital inicial esté entre USD 400,00 y USD 2.000,00; (b) Cartera que
tenga un vencimiento total en al menos 8 meses contados desde el corte de seleccién?; (c) Cartera
que tenga como maximo dos cuotas vencidas; (d) Cartera que posea calificacion SLC, A, B, C o sin
calificaciéon en caso de ser nueva y; (e) Cartera que no esté comprometida y que tenga
documentacion completa (categoria endosable).

v" Elindice de siniestralidad quedé fijado en 9,7892%

v'  La Cartera sobrecolateral quedd fijada, como minimo, en la suma de USD 1°376.000,00, el cual
cubre en al menos dos veces el indice de siniestralidad. La cartera sobrecolateral que se aportara
al Fideicomiso asciende a la suma de USD 1’397.589,17, lo cual cumple con lo estipulado
previamente.

v La Provisién Permanente quedé fijada en USD 60.000,00 y sera conformada con el Exceso de Flujo
de Fondos y restituida una vez pagado en su totalidad el Primer Tramo.

e La Titularizacion esta respaldada por tres mecanismos de garantia. i) Sobrecolaterizacion de Cartera:
consiste en titularizar una cartera que exceda el valor de la emision, de tal forma que la cartera, en saldo,
siempre esté por encima del saldo de los valores a emitirse; y, por otro lado, también incluye la cobertura
de los flujos esperados de la cartera sobre el flujo a pagar a los inversionistas. ii) Exceso de Flujos de Fondos:
consiste en que el flujo generado por la cartera a titularizar sea mayor al flujo necesario para el pago a los
inversionistas de la titularizacién. Con el exceso se conformara un fondo de garantia que se denominard
“Provision Permanente”, el cual equivaldra a USD 60.000,00, y que servira para cubrir cualquier faltante
originado por la desviacion de flujos. iii) Sustitucion de Cartera: Es un mecanismo de garantia que tiene
como objetivo sustituir los créditos que han producido desviaciones o distorsiones en el flujo, a fin de
incorporar al Fideicomiso, en lugar de los créditos que han producido dichas desviaciones o distorsiones,
otra Cartera de iguales caracteristicas. La Cartera nueva debe ser provista por el Originador, debiéndosele
transferir a cambio, los activos sustituidos.

e CARTIMEX S.A. transferird cartera inicial al Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil
Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”, por un valor de USD 3,90 millones de capital, lo que
determina que dicho monto es superior a los USD 2,50 millones que el Originador estima emitir en el primer
tramo, determinando de esta manera el cumplimiento de lo estipulado en el Articulo 5, numeral 1, Seccion
1, Capitulo V, Titulo 11, del Libro 11, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de
Seguros, respecto al cumplimiento del monto méaximo de la emisidn, que indica que la emisién no podra
exceder el 100% del capital insoluto de la cartera transferida al patrimonio auténomo.

e Elriesgo de un uso imprudente de los flujos generados por la cartera, recaudados por el Administrador de
Cartera, que a su vez es el gestor de la misma, es mitigado en buena parte con la suscripcion de contratos
legales en la titularizacion de cartera.

e CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., una vez que analizd y estudid la documentacion
suministrada por el Fiduciario, Originador y los términos establecidos en el contrato del Fideicomiso
Mercantil Irrevocable "Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX” y el Acta de
Aporte Fiduciario y Definicion de Términos para la Emisién del Primer Tramo de Valores “VTC-Primera-1-
CARTIMEX” dentro del proceso “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion Cartera CARTIMEX”, establece
apropiada la legalidad y forma de transferencia de los activos del patrimonio de propdsito exclusivo vy la
cesion del Derecho personal de crédito.

e CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., después de estudiar y analizar los Mecanismos
de Garantia contemplados en el presente proceso, determina que la estructura de los mismos es aceptable,
y, dado el caso de requerirse, estos podrian otorgar liquidez y cobertura para los pagos de los valores
emitidos, en caso de que el flujo generado por la cartera sea insuficiente.

! Dentro de la base de la cartera a titularizar, el estructurador financiero aplicé un filtro para tomar en cuenta las operaciones que tengan pagos desde agosto 2019 para adelante, para
cumplir con las 8 cuotas por vencer.

2
cuas: e, ificadora de pr laboraciér utilizada se h 0do en fuentes que
se estiman confiables, especiaimente el propio emisor y los informes de auditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de auditorfa sobre lo informacién recibida. Los informes y calificacion constituyen opinidn y no

precio, sino
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Sobre el Originador:

* Los ejecutivos de la compaiia poseen un amplio conocimiento del mercado en el cual desarrollan sus
actividades, lo que ha permitido obtener una mayor penetracion en el mercado en el cual se desenvuelve.

¢ Dentro de los segmentos de negocio que la compafiia posee, se destacan distintas categorias de productos
como accesorios, celulares, componentes, computo, electronica, impresion, notebooks, entre las mas
importantes.

¢ Entre las principales marcas que la compafiia distribuye, se encuentra: Hewlett Packard, Epson, Samsung,
LG, Dell, Microsoft, Intel, IBM, entre otras.

e Las ventas de CARTIMEX S.A. a partir del afio 2016 registraron un comportamiento creciente, dado que
pasaron de USD 51,88 millones en ese afio a USD 83,91 millones en 2018, producto de la eliminacion de las
salvaguardias, asi como el registro del acuerdo comercial con la Unidn Europea, entre otras estrategias
implementadas por la compaiiia.

* El margen operacional de CARTIMEX S.A., se mantuvo en rangos similares entre el periodo analizados, pero
descendente puesto que paso de 3,84% al término de 2016, a 3,02% en diciembre de 2018, debido al
mayor crecimiento de los costos de ventas ante el crecimiento de sus ingresos.

« Finalmente, tras la disminucion de gastos financieros, otros ingresos netos, participacion a trabajadores e
impuesto a la renta, la compaiiia presenté una utilidad neta creciente, que paso de USD 69.019,00 (0,47%
de las ventas) en el 2016 a USD 0,56 millones (0,92% de las ventas) en 2017. Para diciembre de 2018 la
utilidad antes de participacion e impuestos fue de USD 1,50 millones (1,78% de las ventas).

e El EBITDA (acumulado) de CARTIMEX S.A., presentd capacidad para generar flujos propios provenientes de
su operacion, no obstante, ésta fue decreciente a partir del afio 2016. Es asi que pasé de USD 2,36 millones
(4,55% de las ventas) en ese afo a USD 3,10 millones (3,69% de las ventas) al cierre del afio 2018. A pesar
de lo mencionado, se evidencié una aceptable capacidad para generar flujo propio y hacer frente a sus
obligaciones.

e Los activos totales de CARTIMEX S.A., presentaron un comportamiento creciente a partir del afio 2015,
puesto que pasaron de USD 41,09 millones a USD 59,64 millones en 2018, gracias al incremento en caja
bancos, cuentas por cobrar clientes e inventarios.

¢ En cuanto a la estructura de la cartera de CARTIMEX S.A., al 31 de diciembre de 2018, registré un total de
USD 21,58 millones (USD 13,43 millones a diciembre de 2017) que correspondié especificamente a cuentas
por cobrar a clientes facturas, de este valor, se pudo observar que el 93,68% se concentré en cartera por
vencer (94,26% a diciembre de 2017), mientras que la cartera vencida fue del 6,32%, (5,74% a diciembre de
2017) lo que evidencia que la cartera de compaiiia es sana, sin embargo, se presenta un riesgo leve en la
cartera vencida mayor a 91 dias, pues significd el 1,76% del total de la cartera analizada, y el porcentaje
mas alto de las categorias de cartera vencida.

¢ La principal fuente de financiamiento de la compafiia son los pasivos, los mismos que en promedio (2015-
2018) financiaron el 88,26% del total de activos, con rubros que pasaron de USD 35,84 millones (87,23% de
los activos) en el 2015 a USD 53,07 millones (88,98% de los activos) en diciembre de 2018, lo que estd
fundamentado principalmente por el aumento de los rubros de obligaciones financieras (Bancos y Mercado
de Valores) de corto y largo plazo, otras cuentas por pagar y proveedores.

¢ La deuda financiera respecto a los activos crecid, puesto que pasé de financiar el 17,63% en 2015 a un
27,71% en diciembre de 2018, siendo las obligaciones de corto plazo las que lo hicieron en mayor medida
con 21,43%, mientras que la de largo plazo lo hizo en un 6,28%.

e Durante los periodos analizados, la compafiia no reflejé un patrimonio con un comportamiento definido,
puesto que luego de haber totalizado USD 5,25 millones (12,77% de los activos) en el 2015, pasé a USD
6,57 millones (11,02% de los activos) en diciembre de 2018 (USD 5,83 millones y 11,89% de los activos en
2017), producto de mayores reservas legales y mejor utilidad del ejercicio.

o Al 31 de diciembre de 2018, la cuenta que financié en mayor proporcién a los activos, fue el capital social®
con un 6,53% (7,94% en diciembre de 2017)

e Los indicadores de liquidez (razén circulante) de CARTIMEX S.A., se presentaron en niveles adecuados
durante los periodos analizados, ubicandose por encima de la unidad, lo que demuestra la paridad que
existe entre los activos a corto plazo con los pasivos del mismo tipo.

2 El capital social se mantuvo sin ninguna variacién (USD 3,89 millones) desde el afio 2015 a diciembre de 2018.

cLass da a ope: de Riesgos, pr P su elaboracion. ado en fuentes que
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¢ Durante el periodo analizado, el apalancamieno (pasivo total / patrimonio) muestra la importancia de los
pasivos dentro del financiamiento de la compafiia, ubicandose por encima de las 6 veces durante el periodo
analizado, lo que se traduce en un nivel de endeudamiento alto para la compafiia.

Riesgos Previsibles en el Futuro

La categoria de calificacion asignada segun lo establecido en el literal g del Articulo 19 de la Seccién I, del
Capitulo Il del Titulo XVI, del Libro Il, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y
Seguros, también toma en consideracion los riesgos previsibles en el futuro, los cuales se detallan a
continuacion:

» Debido a la constante innovacion del sector de la tecnologia, sus avances y tendencias, el inventario de
CARTIMEX S.A., si no es objeto de una adecuada gestion, podria padecer de bajas rotaciones calificdndose
en un determinado momento incluso como obsoleto.

» Nuevas regulaciones o restricciones mas severas a las actuales que se relacionen con la importacién de los
productos que comercializa la compaiiia, podria afectar sus costos, cuyo efecto en el mejor de los casos
seria trasladado al precio de venta de sus articulos, pero de no darse lo mencionado, traeria consigo una
posible disminucidn en la rentabilidad de la compafiia.

» Ante la probabilidad de ocurrencia de ciclos econémicos adversos en la economia nacional, el nivel de
ingresos de los ecuatorianos podria verse reducido y con ello tanto su poder adquisitivo como la capacidad
de pago de las deudas adquiridas hasta ese entonces, lo cual sin duda ocasionaria que la demanda de los
productos que oferta la compafiia disminuya y con ello sus ingresos, sobre todo si se considera que ante un
posible panorama de crisis, las personas podrian prescindir de este tipo de articulos.

= Las perspectivas econémicas del pais se ven menos favorables, por lo que podria afectar los resultados de la
compafiia.

* Cambios en la legislacion tributaria respecto a fideicomisos.

Areas de Analisis en la Calificacién de Riesgos:

La informacidn utilizada para realizar el analisis de la calificacion de riesgo del Fideicomiso Mercantil Irrevocable

“Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”, es tomada de fuentes varias como:

e Escritura del Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera
CARTIMEX”, celebrado el 07 de febrero de 2019.

e Acta de Aporte Fiduciario y Definicion de Términos para la emision del Primer Tramo de valores “VTC-
PRIMERA-1-CARTIMEX” dentro del proceso “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion Cartera
CARTMEX”, celebrada el 22 de febrero de 2019.

e Estructuracion Financiera (Costos, Gastos, Financiamiento, Ingresos, etc.).

e Estados Financieros del Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de
Cartera CARTIMEX” no auditados cortados al 20 de febrero de 2019, mismos que se encuentran bajo NIIF.

e Estados de Situacion Financiera y Estados de Resultados Integrales auditados de los afios 2015, 2016 y 2017

de CARTIMEX S.A., asi como los Estados de Situacién Financiera y Estados de Resultados Integrales internos

no auditados, sin notas a los estados financieros, cortados al 31 de diciembre de 2018.

Entorno Macroecondémico del Ecuador.

Situacion del Sector y del Mercado en el que se desenvuelve el Originador.

Calidad del Activo Subyacente (Activo titularizado).

Calidad del Originador (Perfil de la Fundacién, administracion, descripcién del proceso operativo, etc.).

Informacidn levantada “in situ” durante el proceso de diligencia debida.

Informacion cualitativa proporcionada por la empresa originadora.

En base a la informacidn antes descrita, se analiza entre otras cosas:

e Capacidad de los activos integrados al patrimonio de propdsito exclusivo para generar los flujos futuros de
fondos, asi como la idoneidad de los mecanismos de garantia presentados.

e Criterio sobre la legalidad y forma de transferencia de los activos del patrimonio de propésito exclusivo, en
base a la documentacién suministrada por el fiduciario, el originador y a los términos establecidos en el
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contrato.

e Estructura administrativa de la administradora, su capacidad técnica, posicionamiento en el mercado y
experiencia.

e Informacién estadistica, matematica, actuarial y contable, vinculada con los flujos futuros de la cartera
titularizada.

e Descripcidn y analisis del tipo de carteray su valoracién.

e El indice de siniestralidad en la generacidon de los flujos proyectados de la cartera titularizada, el
procedimiento de valoracion de las garantias, la posicién de dicho indice frente a los mecanismos de
garantias constituidas y los porcentajes de coberturas.

e Procedimiento utilizado para la medicion del calce de flujos requerido para el proceso de titularizacion de
cartera y los mecanismos de control.

e Experiencia del Administrador Fiduciario en el manejo de activos del patrimonio auténomo.

El Estudio Técnico ha sido elaborado basandose en la informacion proporcionada por la compafiia originadora
y sus asesores, asi como el entorno econdmico y politico mas reciente. En la diligencia debidamente realizada
en las instalaciones de la compaiiia, sus principales ejecutivos proporcionaron informacidn sobre el desarrollo
de las actividades operativas de la misma, y demas informacion relevante sobre la empresa. Se debe recalcar
que CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., no ha realizado auditoria sobre la misma.

El presente Estudio Técnico se refiere al informe de Calificacion de Riesgo, el mismo que comprende una
evaluacion de aspectos tanto cualitativos como cuantitativos de la organizacion. Al ser titulos que circularan en
el Mercado de Valores nacional, la Calificadora no considera el "riesgo soberano" o "riesgo crediticio del pais".

Debe indicarse que esta calificacion de riesgo es una opinién sobre la solvencia y capacidad de pago del
Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”, para
cumplir los compromisos derivados de la emision en analisis, en los términos y condiciones planteados,
considerando el tipo y caracteristica de la garantia ofrecida. Esta opinidn sera revisada en los plazos estipulados
en la normativa vigente o cuando las circunstancias lo ameriten.

INFORME DE CALIFICACION DE RIESGO
INTRODUCCION
Aspectos Generales de la Emision

La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la compafila CARTIMEX S.A., en reunion
conformada por el 100% del capital suscrito y pagado y celebrada el 01 de octubre de 2018, resolvié por
unanimidad aprobar y autorizar la Primera Titularizacion de Cartera por un monto de hasta USD 6,00 millones
dividida en dos tramos, donde el primer tramo asciende a un monto de USD 2,50 millones y el segundo tramo
a USD 3,50 millones.

Mediante escritura publica celebrada el 07 de febrero de 2019, ante el Notario Publico Vigésimo Sexto del
Cantén Quito, la compaiia CARTIMEX S.A. como Originador y Fiduciaria Ecuador FIDUECUADOR S.A.
Administradora de Fondos y Fideicomisos como Agente de Manejo, suscribieron el Contrato del Fideicomiso
Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacién de Cartera CARTIMEX".

Posteriormente, CARTIMEX S.A. como Originador y Fiduciaria Ecuador FIDUECUADOR S.A. Administradora de
Fondos y Fideicomisos como Agente de Manejo con fecha 22 de febrero de 2019 suscribieron el Acta de
Aporte Fiduciario y Definicion de Términos para la emisién del Primer Tramo de valores “VTC-PRIMERA-1-
CARTIMEX” dentro del proceso “Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”.

CUADRO 1: ESTRUCTURA DE LA TITULARIZACION

“Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX"
CARTIMEX S.A.

“Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”

Originador

Denominacion

Délares de los Estados Unidos de América
USD 6'000.000,00, dividido en dos tramos.

Moneda

Titularizacion, Monto.
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Tramo, Monto USD 2'500.000,00

Monto

Primer Tramo
USD 2.500.000,00
Monto, Denominacion, Amortizacion, Pago Amortizacion de Capital Trimestral

Intereses, Tasa, Plazo Pago de Interés Trimestral

Tasa de Interés Fija 8,00% fija y anual.
Plazo (Dias) 540 dias
Denominacidn y Representacion “VTC-PRIMERA-1-CARTIMEX". Los valores son desmaterializados. El desglose minimo seré de USD 1.00
Tipo de Oferta Publica.

Agente Pagador Deposito Centralizado de Compensacion y Liquidacion de Valores DECEVALE S.A.

Administrador de Cartera CARTIMEX S.A. (realizara |la cobranza y recaudacion de la cartera)

LECHIEN oL LLEL LI -8 (A TTEL LIS SLEREICI Plusbursatil Casa de Valores S.A.
Agente de Manejo Fiduciaria Ecuador FIDUECUADOR S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos
Los instrumentos de crédito son los documentos contentivos de operaciones de mutuo crédito para

financiamiento del precio de compra de bienes muebles, suscritos por deudores a favor del originador. Al
momento de la transferencia los instrumentos de crédito deberéan tener las siguientes caracteristicas: (i)
Activo Titularizado Que el valor inicial del crédito esté entre USD 400,00 y USD 2.000,00. ii) Cartera que tenga un vencimiento
total de al menos 8 meses contados desde el corte de la seleccion, iii) cartera que tenga como maximo 2
cuotas vencidas, iv) cartera que posea calificacion SLC?, A, B, C o sin calificacion en caso de ser nueva, v)
cartera que no esté comprometida y que tenga documentacidn completa (categoria endosable)

Redencion Anticipada Las causales de redencion anticipada se encuentran estipuladas en el contrato del fideicomiso.

Mecanismos de Garantia Sabrecolaterizacion de Cartera, Exceso de Flujos y Sustitucion de Cartera.

Los recursos obtenidos de la titularizacion de cartera seran destinados a capital de trabajo consistente en

Destino de los Recursos

adquisicion de mercaderia para su comercializacion.

Fecha de Emision Fecha en que se realice la primera colocacion de valores del tramo correspondiente.

Fuente: Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX" / Elaboracion: Class International Rating
Amortizacion de capital y pago de intereses

A continuacion se presentan la tabla de amortizacion de capital y pago de intereses, correspondientes al
primer tramo de la presente Titularizacion:

CUADRO 2: AMORTIZACION DE CAPITAL Y PAGO DE INTERESES PRIMER TRAMO (USD)

Periodo Capital Interes Cuota Saldo de Capital
0 2.500.000,00
1 - 2.500.000,00
2 - 2.500.000,00
3 500.000,00 | 50.000,00 | 550.000,00 2.000.000,00
4 - 2.000.000,00
5 - 2.000.000,00
6 500.000,00 | 40.000,00 | 540.000,00 1.500.000,00
7 - 1.500.000,00
8 - 1.500.000,00
9 500.000,00 | 30.000,00 | 530.000,00 1.000.000,00
10 - 1.000.000,00
11 - 1.000.000,00
12 400.000,00 | 20.000,00 | 420.000,00 600.000,00
13 - 600.000,00
14 - 600.000,00
15 350.000,00 | 12.000,00 | 362.000,00 250.000,00
16 = 250.000,00
17 - 250.000,00
18 250.000,00 5.000,00 255.000,00

Total: | 2.500.000,00 | 157.000,00 | 2.657.000,00

Fuente: Estructuracion financiera / Elaboracion: Class International Rating S.A.

* Selecto Linea de Crédito
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Estructura Legal
Patrimonio Autonomo del Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil

Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”

Mediante Escritura Publica, celebrada el 07 de febrero de 2019, CARTIMEX S.A. y Fiduciaria Ecuador
FIDUECUADOR S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos, constituyeron el Fideicomiso Mercantil
Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion Cartera CARTIMEX”, el mismo que consiste en un
patrimonio auténomo dotado de personalidad juridica, separado e independiente de aquel o aquellos del
Originador, del Agente de Manejo o de terceros en general, asi como de todos los que correspondan a otros
negocios fiduciarios manejados por el Agente de Manejo.

Dicho patrimonio auténomo se encuentra integrado inicialmente por los recursos que se aportan mediante el
contrato de Fideicomiso y posteriormente, estara integrado por todos los activos, pasivos y contingentes que se
generen en virtud del cumplimiento del objeto del Fideicomiso.

Bienes Fideicomitidos y Transferencia de Dominio
El Originador cede y transfiere al Fideicomiso a titulo de Fideicomiso Mercantil Irrevocable lo siguiente:

» Lla suma de USD 10.000,00 que se ejecutara mediante la entrega de un cheque a la orden del
Fideicomiso para conformar el Fondo Rotativo.

e Bienes a fideicomitir a futuro: Previo a la emision de valores de un determinado TRAMO, el Originador
debera cumplir con lo siguiente:

» El Originador y el Agente de Manejo suscribiran, mediante instrumento privado, el Acta de emisién que
incluira las especificaciones que correspondan a cada tramo.

» El Originador segun corresponda, aportara cedera y transferird al Fideicomiso, a titulo de fideicomiso
mercantil irrevocable, sin reserva ni limitacidn alguna: (i) Cartera (instrumentos de crédito) necesaria y
suficiente para respaldar la emision del tramo correspondiente; y (i) la suma de dinero en efectivo,
necesaria y suficiente, para conformar el Fondo Rotativo del Tramo correspondiente.

» Para efectos de la transferencia de dominio de la Cartera del Tramo correspondiente, esto es de todos
los Instrumentos de Crédito integrantes de la misma, el Originador procedera a efectuar los endosos o
cesiones, segln corresponda, en cada uno de los Instrumentos de Crédito, bajo las férmulas “sin
responsabilidad” y “por valor recibido”. Ni el Originador ni la Fiduciaria efectuaran notificacion alguna a
los Deudores respecto de la transferencia de dominio de la Cartera.

» Conforme el Acta correspondiente al Primer Tramo:
<+ La cartera titularizada quedo fijada, como minimo, en la suma de USD 3’876.000,00, y la cartera que
se transferira al Fideicomiso asciende a la suma de USD 3'897.589,17, misma que cumple con lo
estipulado.

¢+ El Originador al aportar la cartera al Fideicomiso, la misma deberda cumplir con los siguientes

parametros: (a) Cartera cuyo capital inicial esté entre USD 400,00 y USD 2.000,00; (b) Cartera que
tenga un vencimiento total en al menos 8 meses contados desde el corte de seleccién?; (c) Cartera
que tenga como maximo dos cuotas vencidas; (d) Cartera que posea calificacion SLC, A, B, C o sin
calificacion en caso de ser nueva y; (e) Cartera que no esté comprometida y que tenga
documentacion completa (categoria endosable).

*» El indice de siniestralidad qued? fijado en 9,7892%

La Cartera sobrecolateral quedo fijada, como minimo, en la suma de USD 1’376.000,00, el cual cubre

en al menos dos veces el indice de siniestralidad. La cartera sobrecolateral que se aportara al

Fideicomiso asciende a la suma de USD 1'397.589,17, lo cual cumple con lo estipulado previamente.

<+ La Provision Permanente quedd fijada en USD 60.000,00 y sera conformada con el Exceso de Flujo de
Fondos y restituida una vez pagado en su totalidad el Primer Tramo.

*»+ Los Valores del Primer Tramo, se denominardn “VTC-PRIMERA-1-CARTIMEX”

o2

.0

*

* Dentro de la base de la cartera a titularizar, el estructurador financiero aplicé un filtro para tomar en cuenta las operaciones que tengan pagos desde agosto 2019 para adelante, para
cumplir con las 8 cuotas por vencer.
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Por lo descrito anteriormente, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., conforme la
documentacion suministrada por el fiduciario, el originador y a los términos establecidos en el contrato de
Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion Cartera CARTIMEX” y, de
acuerdo al andlisis y estudio realizado a dicha documentacidn, opina que existe consistencia en la legalidad y
forma de transferencia de los activos al patrimonio de propdsito exclusivo y cesion del Derecho personal de
crédito. Ademas la legalidad y forma de transferencia se ajusta a lo que sefiala el articulo 139 de la Ley de
Mercado de Valores. Por lo tanto, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. esta dando
cumplimiento a lo estipulado en el literal b, numeral 3 del Articulo 19, Seccidn I, del Capitulo Il del Titulo XVI
del Libro 11, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros; al Art. 151 de
la Ley de Mercados de Valores, y, al Literal d) del Art. 188 de la misma Ley.

Instrucciones Fiduciarias

La Fiduciaria como Representante Legal del Fideicomiso Mercantil, cumplira con las instrucciones fiduciarias
estipuladas el contrato del Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de
Cartera CARTIMEX”.

Analisis de la Situacion Financiera del Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso
Mercantil Primera Titularizacién de Cartera CARTIMEX”

En base a la informacion financiera con corte al 20 de febrero de 2019, el Fideicomiso presentd un total de
activos igual a USD 10.000,00, que se componen por efectivo y equivalentes de efectivo. El patrimonio, incluye
el aporte para el fondo rotativo, por el mismo valor que los activos.

Mecanismos de Garantia

Son Mecanismos de Garantia de la Titularizacion los siguientes: (i) Sobrecolaterizacion de Cartera (ii) Exceso
de Flujo de Fondos vy (iii) Sustitucion de Cartera.

e Sobrecolaterizacion de Cartera: consiste en titularizar una cartera que exceda el valor de la emision, de tal
forma que la cartera, en saldo, siempre esté por encima del saldo de los valores a emitirse; y, por otro lado,
también incluye la cobertura de los flujos esperados de la cartera sobre el flujo a pagar a los inversionistas.

La sobrecolaterizacidn en este proceso consiste en aportar una cartera equivalente a un saldo de capital de
USD 3'897.589,17, conformada por 4.824 pagarés, lo que permitira mantener en todo momento
sobrecolaterizacion.

e Exceso de Flujos de Fondos: consiste en que el flujo generado por la cartera a titularizar sea mayor al flujo
necesario para el pago a los inversionistas de la titularizacion. Con el exceso se conformara un fondo de
garantia que se denominard “Provision Permanente”, el cual equivaldra a USD 60.000,00, y que servird
para cubrir cualquier faltante originado por la desviacién de flujos.

e Sustitucién de Cartera: Es un mecanismo de garantia que tiene como objetivo sustituir los créditos que han
producido desviaciones o distorsiones en el flujo, a fin de incorporar al Fideicomiso, en lugar de los créditos
que han producido dichas desviaciones o distorsiones, otra Cartera de iguales caracteristicas. La Cartera
nueva debe ser provista por el Originador, debiéndosele transferir a cambio, los activos sustituidos.

Consiste en sustituir trimestralmente cartera aportada que se haya deteriorado significativamente. El deterioro
significativo consiste en créditos con cualquiera de las siguientes caracteristicas al cierra de cada trimestre:

- Créditos que tengan desde las 8 ultimas cuotas impagas.
- Créditos precancelados.
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Los pagarés relacionados a dichos créditos serdn restituidos al Originador, y éste deberd aportar pagarés con las
siguientes caracteristicas minimas:

- Plazo por vencer no menor al del pagaré restituido, y con maximo 4 meses mas de plazo que el pagaré
reemplazado.
- Capital original del pagaré no menor al del pagaré restituido.

CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. ha estudiado y analizado los Mecanismos de
Garantia con que cuenta el Fideicomiso Mercantil Irrevocable “Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacién de
Cartera CARTIMEX”, los cuales son aceptables y dado el caso de requerirse de los mismos, estos podrian otorgar
liquidez y cobertura para determinados pagos de los valores emitidos. Es importante sefialar que los
mecanismos de garantia cubren el indice de siniestralidad y, como se indicé anteriormente, cubririan hasta una
suma preestablecida del pago de los valores emitidos frente a mayor siniestralidad, conforme lo estipula la
estructuracion financiera de la titularizacion.

Cobertura sobre el indice de siniestralidad:

La sobrecolaterizacion de la cartera consiste en titularizar una cartera cuyo saldo en el tiempo siempre esté por
encima del saldo de los valores a emitirse (VTC’s). Se aplicé el indice de siniestralidad al saldo de la cartera
titularizada y se compara con la sobrecolaterizacidn para determinar la relacién entre ambos:

CUADRO 3: COBERTURA SOBRECOLATERIZACION (USD)
COBERTURA SOBRECOLATERIZACION

SALDO DE LA

SALDO DE LOS SINIESTRALIDAD ABSOLUTA SOBRECOLATERIZACION /
TRIMESTRE CARTERA SOBRECOLATERIZACION
VALORES DEL SALDO (USD) SINIESTRALIDAD
PROYECTADO

3.897.589 2.500.000 1.397.589 381.544 3,6630
1 3.211.581 2.000.000 1.211.581 314.389 38538
2 2.524.323 1.500.000 1.024.323 247.112 4,1452
3 1.824.437 1.000.000 824.437 178.599 4,6161
4 1.192.102 600.000 592.102 116.698 50738
5 684.618 250.000 434618 67.018 6,4850
6 318.347 - 318.347

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

El exceso del flujo que generara la cartera a titularizar, servird para conformar y mantener la “Provision
Permanente”, con la cual se cubrird cualquier faltante en la generacidn de flujos de la cartera que no permita
completar el flujo de los valores para pago a los inversionistas.

CUADRO 4: COBERTURA EXCESO DE FLUJOS ESCENARIO PESISMISTA (USD)
COBERTURA EXCESO DE FLUJOS

SALDO DE
FLUJO DE EXCESO DE SINIESTRALIDAD EXCESO DE FLUJO DE
PROVISION SALDO PROVISION
TRIMESTRE Los FLUJOS DE ABSOLUTA DEL FLUJO FONDOS
TEMPORAL PERMANENTE
VALORES FONDOS (UsSD) SINIESTRALIDAD
PESIMISTA
0 635.520,10 550.000,00 85.520,10 60.000,00 53.841 1,5884
1 648.146,91 540.000,00 108.146,91 60.000,00 52.862 2,0458
2 636.157,19 530.000,00 106.157,19 60.000,00 51.883 2,0461
3 560.007,57 420.000,00 140.007,57 60.000,00 41.115 3,4053
4 440.726,63 362.000,00 78.726,63 60.000,00 35437 2,2216
5 312.182,67 255.000,00 57.182,67 60.000,00 24963 2,2907

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating
Prelacion de Flujos

Los flujos que ingresen al fideicomiso por la cobranza de la cartera titularizada tendran la siguiente prelacién

para su uso:

9
cLass pe 5903, ! pr laboracids utilizada se fuentes que
se estiman confiables, especiaimente el propio emisor y los informes de auditoria externa. CLASS INTERNATIONAL RATING no ha realizado tareas de ouditoria sobre la recibida. Los inf opinidn y no

prar, vender o pago delmismo; precio, sino

: Dferta publica - | Titularizacion de Cartera 130



ﬁ CARTIMEX”

Class International Rating

“Fideicomiso Mercantil Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX” CARTIMEX S.A., Febrero 2019

- Mantener el saldo del Fondo Rotativo en USD 10.000,00

- Crear y mantener un Fondo de Reserva denominado “Provision Permanente”, a iniciarse con los excedentes
que queden luego del pago correspondiente el dia 90 de los valores a emitirse, por USD 60.000,00, la cual
debera reponerse inmediatamente en caso de ser utilizada.

- Crear y mantener hasta su uso trimestral, la “Provision Temporal”, a iniciarse con todos los excedentes que
genere la cartera a partir del dia 1 de los valores.

- Restituir los excedentes luego de cumplidos los pagos trimestralmente, consecuentemente empezara
nuevamente el orden de prelacion.

Causales de retencion de flujos excedentes:

- Si la sobrecolaterizacion de cartera no cubriese en un mes determinado el minimo de 1,5 veces la
siniestralidad conforme lo proyectado, se retendran en adelante los excedentes que queden luego de las
prelaciones 1 a 3.

- Si el flujo disponible para el pago a los inversionistas, proveniente de la cobranza de la cartera, en un
trimestre completo determinado, fuese menor a 1,20 veces al flujo de capital e intereses a pagar a los
inversionistas mas préximo a vencer, se retendran en adelante los excedentes.

- Las retenciones de flujo se realizaran hasta que se haya cumplido las condiciones para restitucion que se
mencionan en los requisitos para la restitucion de los flujos excedentes retenidos, o hasta que se haya
acumulado excedentes equivalentes al saldo de capital y los intereses de los valores a generarse hasta el
vencimiento de los mismos, lo que ocurra primero.

Requisitos para la restitucion de los flujos excedentes retenidos:

En caso que se hayan activado las causales de retencion de flujos excedentes, solo se podra detener la
retencion y restituir los excedentes acumulados si se da lo siguiente simultédneamente:

- Si por dos trimestres consecutivos el saldo de la cartera representa una sobrecolaterizacién equivalente a
1,5 veces el indice de desviacion aplicado al saldo de los valores emitidos.

- Si por dos trimestres consecutivos, el valor recaudado por la cobranza de la cartera supera 1,30 veces al
flujo necesario para el pago de capital mds intereses de los valores emitidos.

Asamblea

La Asamblea estard conformada por Inversionistas, aun cuando sélo se tratase de un Inversionista, que debera
reunirse con el cardcter de primera y ordinaria dentro de los sesenta (60) dias calendarios posteriores a la
fecha de la primera colocacién de los valores del primer tramo, previa convocatoria del Agente de Manejo
para conocer y resolver sobre: (a) nombramiento del Presidente y Secretario de la Asamblea; y, (b)
designacion de los tres miembros del Comité de Vigilancia que ocuparan las funciones del Presidente,
Vicepresidente y Secretario del Comité de Vigilancia.

La Asamblea podrd posteriormente reunirse extraordinariamente por decisién del Agente de Manejo y/o del
Comité de Vigilancia y/o de los Inversionistas que representen mas del 50% del monto de los Valores en
circulacion, o por peticion expresa de la Superintendencia de Compafiias.

Las convocatorias las realizarad el Agente de Manejo mediante publicacion en el medio de prensa sefialado en
el Reglamento de Gestidn, con por lo menos ocho (8) dias calendario de anticipacion a la fecha sefialada en la
convocatoria, indicando ademas, la hora, el lugar y los puntos del orden del dia a tratarse. Para efectos del
computo de los dias transcurridos sefialados en los parrafos que anteceden, no se tomaran en cuenta el dia de
la publicacion ni el dia fijado para la reunién de la Asamblea.

Para que la Asamblea pueda reunirse y decidir validamente en primera convocatoria, sera necesaria la
concurrencia de los Inversionistas que representen mas del 50% del monto de los Valores colocados, v,
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ademads, la asistencia y presencia del representante del Agente de Manejo. En el caso de que no se obtuviere
tal quérum dentro de los treinta (30) minutos posteriores a la hora fijada en dicha convocatoria, el Agente de
Manejo declarard que no procede la Asamblea por falta de quérum, de lo cual dejara constancia en un acta
levantada para tal efecto.

En caso de que la Asamblea no pudiese reunirse en primera convocatoria por falta de quérum, el Agente de
Manejo, dentro de los treinta (30) dias calendarios posteriores a la fecha sefialada para la primera
convocatoria, efectuard una segunda convocatoria cumpliendo con las disposiciones de publicacion antes
establecidas, en lo que fuere aplicable. La Asamblea correspondiente a esta segunda convocatoria podra
reunirse y decidir validamente, en el lugar y hora sefialados en la convocatoria correspondiente, con el
numero de Inversionistas concurrentes, y, ademas, la presencia y asistencia del representante del Agente de
Manejo, debiendo constar expresamente este particular en la publicacién de la segunda convocatoria.

Si por cualquier motivo no puede reunirse la Asamblea en segunda convocatoria, el Agente de Manejo, dentro
de los treinta (30) dias calendarios posteriores a la fecha sefialada para la segunda convocatoria, efectuara
una tercera y Ultima convocatoria cumpliendo con las disposiciones de publicacion antes establecidas, en lo
que fuere aplicable. A su vez, la Asamblea podrd validamente reunirse y decidir con el nimero de
Inversionistas presentes, y ademas la presencia y asistencia del representante del Agente de Manejo,
debiendo constar expresamente este particular en la publicacion de la tercera convocatoria.

Los Inversionistas podran concurrir a las Asambleas personalmente o representados mediante escritura
publica de poder general o especial o documento privado de carta-poder. Los Inversionistas tendrdn el
numero de votos que represente el monto de su acreencia, y que estara determinado por el monto de los
valores de su propiedad. Todas las resoluciones de la Asamblea se tomardn por mayoria simple de votos.
Adoptada una resolucién con el quérum antes indicado, ésta tendra validez sin que la afecte el posterior
abandono de uno o mas Inversionistas que dejen sin quérum a la Asamblea. Todas las deliberaciones y
decisiones de la Asamblea quedardn recogidas por escrito en actas suscritas por Presidente y Secretario.

La Asamblea tendra las siguientes facultades:

e Designar o remover a los miembros integrantes del Comité de Vigilancia.

e Conocer y resolver sobre la sustitucion del Agente de Manejo.
Conocer y resolver sobre los informes que presente el Comité de Vigilancia.

e Conocer y autorizar cualquier reforma o modificacion al Contrato de Constitucion del Fideicomiso cuando
corresponda, de conformidad a lo dispuesto en el presente instrumento.

e  Ejercer las facultades que por ley y sus reglamentos le competa.

Comité de Vigilancia

La Asamblea designard a tres miembros que conformaran el Comité de Vigilancia del primer tramo, quienes
podrdn o no ser inversionistas. No podran ser miembros del Comité de Vigilancia ninguna persona natural o
juridica relacionada o vinculada con el Agente de Manejo y/o el Originador. Puede tener integrantes
adicionales, a razén de tres miembros por cada tramo adicional al primer tramo. Los miembros del Comité no
percibiran remuneracidn alguna por su gestion. El Comité de Vigilancia elegira entre sus miembros y por
mayoria simple a su Presidente, Vicepresidente y Secretario.

Es atribucion del Presidente del Comité de Vigilancia realizar las convocatorias a las reuniones del Comité de
Vigilancia, mediante comunicacion escrita por facsimile, carta o correo electrénico, sin perjuicio de la facultad
conferida en este sentido al Agente de Manejo que igualmente podrd realizar convocatorias por iniciativa
propia o a pedido de cualquiera de los miembros de dicho Comité de Vigilancia, mediante comunicacion
dirigida a las direcciones consignadas por sus miembros. En primera convocatoria se podra reunir el Comité de
Vigilancia con la asistencia de al menos dos de sus miembros y, en segunda convocatoria bastara la presencia

de uno solo.
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Las decisiones de Comité de Vigilancia se tomaran por mayoria simple de los miembros asistentes a la reunion.
El Agente de Manejo participa con voz. En caso de empate, el Presidente tendra voto dirimente.

Son facultades del Comité de Vigilancia, ademds de las establecidas en la legislacion ecuatoriana las siguientes:

e Vigilar el cumplimiento de las normas legales, reglamentarias y contractuales aplicables al Fideicomiso y
Titularizacién e informar a los Inversionistas y a la Superintendencia de Compaiiias, sobre su cumplimiento
o incumplimiento. En este ultimo caso, se debera notificar en forma inmediata y maximo dentro del plazo
de tres (3) dias hdbiles posteriores a la fecha en que el Comité de Vigilancia tuvo conocimiento de dicho
incumplimiento.

e Informar por escrito a la Asamblea, al vencimiento del plazo de todos los valores, sobre las labores
desempefiadas.

e Supervigilar el cumplimiento legal y contractual por parte del Agente de Manejo de su obligacion de
administracion del Fideicomiso y de la Titularizacidn y, de ser el caso, resolver lo necesario a fin de facilitar
el cumplimiento del objeto y de la finalidad del Fideicomiso y de la Titularizacién, bajo la condicidn de que
tales resoluciones no afecten ni atenten contra el objeto y la finalidad del Fideicomiso y de la Titularizacion,
ni sean contrarias a las instrucciones Fiduciarias que debe cumplir el Agente de Manejo, en su calidad de
Representante Legal del Fideicomiso.

e Solicitar al Agente de Manejo la convocatoria a Asamblea, cuantas veces lo considere necesario.

e Conocer y resolver sobre la autorizacion para reformar el Contrato de Constitucion del Fideicomiso, cuando
le corresponda de conformidad a lo establecido en el presente Contrato.

e Conocer anualmente y respecto del ejercicio econémico inmediato anterior: (i) estados financieros y
estados de resultados del Fideicomiso; (i) Informe de la Auditora Externa; (iii) Informe de Actualizacién de
la Calificadora de Riesgo; (iv) Informe del Administrador de Cartera; e, (v) Informe del Agente de Manejo.

e Conocer y resolver la terminacion del Contrato de Servicios de Actualizacién de Calificacion de Riesgos y/o
Administrador de Cartera y autorizacion de la contratacion de sus reemplazos.

e Supervigilar el cumplimiento de las decisiones adoptadas por la Asamblea.

El Agente de Manejo informard a la Superintendencia de Compafiias sobre los nombres, domicilios, hojas de
vida y demads datos relevantes sobre las personas designadas como miembros integrantes del Comité de
Vigilancia y las funciones a ellos asignadas.

Punto de Equilibrio

Para los efectos legales pertinentes, se fija el punto de equilibrio al equivalente a un (1) Valor, es decir, que en
la primera colocacién se cumplird con el mencionado punto de equilibrio.

Experiencia del Administrador Fiduciario

Fiduciaria Ecuador, FIDUECUADOR S.A, Administradora de Fondos y Fideicomisos se constituyé mediante
escritura publica otorgada el 09 de febrero de 1999 ante el Notario Tercero del Cantén Quito, Dr. Roberto
Salgado, y fue inscrita el 01 de abril de 1999, ante el Registro Mercantil del cantén Quito. Con fecha 10 d e julio
del 2009 realizaron un cambio de denominacion y reforma del estatuto social de su compaiiia ante el Notario
Vigésimo Sexto del Cantén Quito, Dr. Homero Lopez Obando. La compafiia tiene una duracién de 100 afios.

La fiduciaria en cuestion fue autorizada para operar como Administradora de Fondos y Negocios Fiduciarios
por parte de la Superintendencias de Compafiias mediante Resolucién No. 00.Q.IMV.704 de 16 de marzo de
2000. Fue inscrita en el Registro del Mercado de Valores el 22 de marzo de 2000 bajo el No. 2000.1.10.00023;
y se autorizé6 para actuar como Agente de Manejo en procesos de Titularizacion por parte de la
Superintendencia de Compafiias mediante Resolucidn No. SC.Q.IMV.02.005.2544 de 12 de Julio de 2002.

El capital suscrito y pagado de Fiduciaria Ecuador, FIDUECUADOR S.A, Administradora de Fondos vy
Fideicomisos, al 31 de diciembre de 2018, esta dado por USD 600.000,00 conformado de la siguiente manera:
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CUADRO 5: ACCIONISTAS
ACCIONISTA CAPITAL (USD)  PARTICIPACION (%)

ALVARO PAEZ 200.000,00 33,33%
ULISES ALVEAR C. 200.000,00 3333%
JULIO MERAS. 200.000,00 3333%

Total 600.000,00 100,00%

Fuente: FIDUECUADOR S.A. / Elaboracion: CLASS INTERNATIONAL RATING

La politica de Fiduciaria Ecuador FIDUECUADOR S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos consiste en
asignar un administrador y un contador especifico para cada negocio administrado con el objeto de dar un
servicio personalizado. En este sentido, las personas que manejaran directamente el Fideicomiso seran
profesionales con vasta experiencia fiduciaria, la mayoria de ellos conocedores del producto y sus bondades
desde la aparicion de la Ley de Mercado de Valores en mayo de 1993, asi como estructuradores y
administradores de los principales negocios fiduciarios constituidos en el pais. A continuacion, se evidencia la
estructura organica de la Fiduciaria:

GRAFICO 1: ORGANIGRAMA DE FIDUECUADOR
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Fuente y elaboracion: FIDUECUADOR S.A.

Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos, cuenta con la infraestructura
tecnoldgica, técnica y administrativa necesaria para su operacion. La compaiiia dispone del sistema fiduciario
“Gestor” creado por la empresa Ecuatoriana Gestor Inc. S.A. y que es un software que ha tenido éxito en su
aplicacion en algunas casas de valores y administradoras de fondos y fideicomisos en el pais, por lo que
también se ha replicado su uso en Venezuela, Argentina, México, Peru, Guatemala, Panama y Colombia.

Por lo expuesto, se observa que la administradora presenta una apropiada estructura administrativa, adecuada
capacidad técnica, y un aceptable posicionamiento en el mercado, con lo cual se da cumplimiento a lo
determinado en el literal ¢, numeral 3 del Articulo 19, del Seccidn IlI, Capitulo II, Titulo XVI del Libro II, de la
Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros.

Calidad del Activo Subyacente

Conforme el Acta correspondiente al Primer Tramo, el Originador aportara, cedera y transferira al Fideicomiso,
a titulo de fideicomiso mercantil irrevocable, para efectos del Primer Tramo, Cartera Inicial (instrumentos de
crédito), por un saldo de capital cortado al 31 de diciembre de 2018, que asciende a la suma de USD
3'897.589,17, de los cuales USD 2’500.000,00 corresponden a cartera titularizada (instrumentos de crédito),
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mientras que USD 1’397.589,17 corresponde a cartera Sobrecolateral (instrumentos de crédito). Para efectos
de la transferencia de dominio de la cartera inicial, el Originador procederd a endosar o ceder, seglin
corresponda, los instrumentos de crédito a favor del Fideicomiso bajo la férmula “sin responsabilidad” y “por
valor recibido”.

El activo titularizado, corresponde a la cartera que ha generado CARTIMEX S.A. producto de las ventas a
crédito que ha otorgado a sus clientes respectos de diversos productos de naturaleza tecnoldgica a través de
la cadena de almacenes denominada COMPUTRON.

Los instrumentos de crédito son los documentos contentivos de operaciones de mutuo o crédito para
financiamiento del precio de compra de bienes muebles, suscritos por deudores a favor del originador. Al
momento de su transferencia por parte del originador al fideicomiso, los instrumentos de crédito de este
primer tramo deberan tener las siguientes caracteristicas: El Originador al aportar la cartera al Fideicomiso, la
misma debera cumplir con los siguientes parametros: (a) Cartera cuyo capital inicial esté entre USD 400,00 y
USD 2.000,00; (b) Cartera que tenga un vencimiento total en al menos 8 meses contados desde el corte de
seleccién®; (c) Cartera que tenga como méaximo dos cuotas vencidas; (d) Cartera que posea calificacién SLC, A, B,
C o sin calificacion en caso de ser nueva y; (e) Cartera que no esté comprometida y que tenga documentacion
completa (categoria endosable).

De acuerdo a informacién proporcionada por la empresa, dentro de la cartera a ser aportada al Fideicomiso al
31 de diciembre de 2018, constan 4.824 operaciones crediticias con un saldo de capital de USD 3,90 millones,
correspondientes al segmento de consumo, si se considera como parametro las normas establecidas por la
Superintendencia de Bancos del Ecuador.

CUADRO 6: DISTRIBUCION DE LA CARTERA POR CLASE (Al 31 de diciembre de 2018)

Cartera a Titularizar # Operaciones % de operaciones Saldo de Capital (USD) % Saldo de Capital
Consumo 4.824 100% 3.897.589,17 100%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracién: Class International Rating

Las 4.824 operaciones de la cartera a ser titularizada, con corte al 31 de diciembre de 2018, fueron concedidas a
plazos que fluctian entre 9 y 24 meses, evidenciando que el 60,68% de las operaciones (USD 2,69 millones de
saldo de capital) fueron concedidas a un plazo de entre 19 a 24 meses. Asi mismo, se debe indicar que la cartera a
ser titularizada presentd un saldo de capital promedio USD 807,96, existiendo una dispersion media en el monto
de crédito de las operaciones, debido a que la operacion de crédito con mayor saldo de capital por vencer sumé
de USD 1.993,04.

CUADRO 7: DISTRIBUCION DE CARTERA POR PLAZOS (Al 31 de diciembre de 2018)

Plazo meses # Operaciones % de operaciones Saldo de Capital (USD) % Saldo de Capital
Entre 9y 12 meses 203 4,21% 140.253,57 3,60%
Entre 13 y 15 meses 49 1,02% 29.799,99 0,76%
Entre 16 y 18 meses 1.645 34,10% 1.041.251,38 26,72%
Entre 19 y 24 meses 2.927 60.68% 2.686.284,23 68.92%
Total Cartera 4.824 100,00% 3.897.589,17 100,00%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracién: Class International Rating

Al evaluar las operaciones en base a su saldo de capital, se pudo establecer que, al 31 de diciembre de 2018,
existio un total de 4.824 operaciones con saldos de capital que oscilaron entre USD 113,60 como valor minimo
y USD 1.993,04 como valor maximo, de las cuales la mayor proporcién, en cuanto a cantidad de operaciones,
correspondi6 al rango de USD 501 hasta USD 1.000, pues representé el 47,60% del total de operaciones y el
43,68% del saldo de capital total de la cartera. El segundo rubro en importancia estuvo comprendido entre
USD 1.001 y USD 1.500 con el 24,27% de las operaciones y el 36,16% del saldo de capital.

“ Dentro de la base de la cartera a titularizar, el estructurador financiero aplicé un filtro para tomar en cuenta las operaciones que tengan pagos desde agosto 2019 para adelante, para
cumplir con las 8 cuotas por vencer.
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CUADRO 8: DISTRIBUCION DE CARTERA POR SALDO DE CAPITAL (Al 31 de diciembre de 2018)

Hasta USD 250 93 1,93% 19.902,86 0,51%
USD 251 hasta USD 500 1.052 21.81% 412.697,94 10,59%
USD 501 hasta USD 1.000 2.296 47,60% 1.702.541,52 43,68%
USD 1.001 hasta USD 1.500 1171 24.27% 1.409.183,59 36,16%
Mas de USD 1.500 212 4,39% 353.263,26 9,06%
Total Cartera 4.824 3.897.589,17 100,00%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

En lo que concierne a la distribucidon geogréfica, se evidencié una concentracion en 2 ciudades (Quito y
Guayaquil), las mismas que representaron el 84,12% de las 4.824 operaciones.

CUADRO 9: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA CARTERA (Al 31 de diciembre de 2018)

Ciudad # Operaciones % Operaciones Saldo de Capital (USD) % Saldo de Capital
AMBATO 23 0,48% 18.376,67 0,47%
GUAYAQUIL 3.181 65,94% 2.529.138,78 64,89%
DURAN 376 7,19% 309.261.95 793%
LIBERTAD 120 2,49% 98.024,31 251%
QuITO 877 18,18% 737.854,55 18,93%
SANTO DOMINGO 40 0,83% 37.872,45 0,97%
MACHALA 11 0,23% 13.300,89 0,34%
MILAGRO 196 4,06% 153.759,57 3.94%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Al agrupar las operaciones en base a la tasa de interés, se observé que, la mayor concentracion se registré en
una tasa del 16,00%, ya que representaron un 85,49% del nimero total de operaciones, con un saldo de
capital que alcanzé una suma de USD 3,47 millones.

CUADRO 10: DISTRIBUCION DE CARTERA POR TASA DE INTERES (Al 31 de diciembre de 2018)
Tasa de Interés Saldo de Capital (USD)

425.187,45

3.472.401,72

# Operaciones
15,00% 700
16,00% 4.124

Total Cartera

% de operaciones
1451%
8549%

% Saldo de Capital
10,91%
89,09%

3.897.589,17
Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracién: Class International Rating

En relacidn a los meses para su vencimiento, la cartera estuvo representada en mayor medida por operaciones
con plazos entre los 6 y 12 meses para su vencimiento, pues significaron el 30,9-5% del total de operaciones
(21,27% del saldo de capital total), seguido por las operaciones con plazos para su vencimiento entre 16 y 18
meses, mismas que representaron el 27,63% del total de operaciones (29,03% del saldo de capital total).

CUADRO 11: DISTRIBUCION DE CARTERA POR MESES PARA EL VENCIMIENTO® (Al 31 de diciembre de 2018)

6-12 1.493 30,95% 828.954,18 2127%
13-15 886 18,37% 659.353,69 16,92%
16-18 1.333 27,63% 1.131.399,33 29,03%
19-24 1112 23,05% 1.277.881,97 32,79%
Total Cartera 4824 100,00% 3.897.589,17 100,00%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Metodologia de Calculo para el indice de Siniestralidad

La metodologia utilizada para el célculo del indice de Siniestralidad toma como principales variables a la
Cartera Castigada y la Cartera morosa no castigada, cumplimiento del flujo de recuperacion, clasificacion de
cartera (por plazo y tasa), existencias de garantias, elementos considerados para otorgar el crédito originador

©El estructurador financiero generd un filtro dentro de la base de la cartera titularizada para que contemple solamente los créditos que posean 8 cuotas por vencer.
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de la cartera y el analisis de sensibilidad de los flujos en escenarios. Los datos que se utilizaron para la
elaboracién del calculo del indice de Siniestralidad comprenden entre el periodo 2015 y 2018.

Dentro de la cartera castigada, se analiza el porcentaje de cartera castigada reportada por el Originador sobre
toda la cartera generada desde el periodo 2015 hasta el periodo 2018. Los célculos realizados constan en la
siguiente tabla:

CUADRO 12: ANALISIS DE CARTERA CASTIGADA (AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018)
CARTERA CASTIGADA
ANO CARTERA GENERADA CARTERA CASTIGADA % ANUAL DE CARTERA CASTIGADA

2015 3.186.813 20.841 0,65%
2016 1.739.252 90.610 5.21%
2017 2.382.856 70.366 2,95%
2018 7.727.106 106.446 1,38%
TOTAL 15.036.028 288.264 1,92%

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

Dentro de la cartera total morosa no castigada, consta el analisis del porcentaje de la cartera total morosa no
castigada reportada por el Originador sobre toda la cartera generada en el periodo comprendido entre 2015y
2018, dividido por los diferentes rangos de dias de mora, A continuacidn, se presenta la distribucion de la
cartera mencionada:

CUADRO 13: ANALISIS DE CARTERA TOTAL MOROSA NO CASTIGADA (AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018)
CARTERA EN MORA POR RANGO DE DIAS
ANO ORIGEN CAPITALORIGINAL 1A30 31A70 71A120 121A180 181A360 MAYORA360 TOTAL

2014 173.082 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 10,29% 10,29%
2015 3.186.813 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 12,33% 12,33%
2016 1.739.252 0,05% 0,07% 0,12% 0,34% 2.45% 6,12% 9,15%
2017 2.382.856 1,29% 1,07% 0,95% 1,70% 3,18% 0,94% 9,13%
2018 7.727.106 0,88% 0,62% 0,47% 0,55% 0,33% 0,00% 2,85%

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

El saldo total de cartera a la fecha de corte asciende a USD 6'783.370,76, de la cual la cartera por vencer
ascendid a USD 5'783.770,51, y la cartera en mora a USD 999.600,25, es decir, el 14,74% del saldo total de la
cartera.

Posteriormente, analiza el cumplimiento del flujo de recuperacion del Originador entre enero de 2016 y
diciembre de 2018, donde se evidencia que solamente en diciembre de 2018 el cumplimiento del flujo de
recuperacion fue menor al 90,00%.

CUADRO 14: ANALISIS DE CUMPLIMIENTO DEL FLUJO DE RECUPERACION (AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018)
CUMPLIMIENTO DEL FLUJO DE RECUPERACION
MES/ANO 2016 2017 2018
ENERO 101,79% | 96,50% | 93,24%
FEBRERO 97,66% | 102,86% | 95,19%
MARZO 105.66% | 100.19% | 95.76%

ABRIL 102,13% | 97,02% 96,74%
MAYO 107,71% | 101,41% | 97.52%
JUNIO 109.28% | 97.73% 103,58%
JULIO 110,57% | 100,01% | 118,65%

AGOSTO 106,64% | 97,50% 96,42%
SEPTIEMBRE | 101,76% | 97.09% 94,26%
OCTUBRE 102,70% | 96,94% 93,79%
NOVIEMBRE | 107,09% | 91,20% 91,94%
DICIEMBRE 108,79% | 91.84% 88,17%
Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating
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Dentro de la clasificacion de la cartera, el informe de estructuracidn financiera analiza, el valor promedio de los
créditos por plazo y tasa, donde se denota una concentracion en la cartera con 22 y 24 meses de plazo, y con
una tasa de interés del 16,00%, a continuacion un detalle mas extenso de la clasificacion:

CUADRO 2: CLASIFICACION DE LA CARTERA POR PLAZO Y TASA (AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018)

VALOR PROMEDIO DE LOS CREDITOS POR PLAZO ¥ TASA

3
i

i a0 53 .
I | iI I |

Fuente y Elaboracion: Estructuracion Financiera

La siguiente variable que la metodologia del indice de siniestralidad considera es la existencia de garantias,
donde la cartera de CARTIMEX S.A. cuenta con una garantia global de crédito. No aplica la garantia sobre el
activo que ha sido financiado, dado que su naturaleza tecnoldgica hace que la obsolescencia del mismo sea
acelerada. Por otro lado, la movilidad es muy alta, lo que impide un control exhaustivo de la ubicacion de
dichos activos.

El siguiente punto a considerar son los elementos considerados para otorgar el crédito originador de la cartera,
donde dentro del proceso de crédito de Computrén, mismo que consta de lo siguiente:

- Cadlificacién del crédito: El cliente que desea aplicar a un crédito, debe firmar una autorizacion de consulta
en buré e ingresa los datos para la solicitud de pre calificacion, esta pre calificacién presenta de inmediato el
cupo que el cliente puede consumir en base a sus ingresos.

- Politica de crédito: El perfil del cliente debe tener las siguientes caracteristicas: (i) Ecuatoriano; (ii) Ingreso
minimo sueldo basico vigente; (iii) Entre 21 y 75 afios de edad; (iv) Direccion domiciliaria fuera de zona de
restringida y dentro del perimetro urbano; (v) Estabilidad domiciliaria de un afio; (vi) Estabilidad laboral
minimo 6 meses en dependencia o 2 afios sin dependencia; (vii) Comprobacién referencias comerciales;
(viii) Buen desempefio crediticio en el burd de crédito. No aplican para la aprobacién (Politicos o
funcionarios publicos, Fuerzas armadas, Guardias de seguridad, Futbolistas, Sacerdotes, Monjas, Duefio de
negocios de entretenimiento, Vendedores ubicados en las aceras, Vendedores basados en comisiones con
menos de 2 afios de estabilidad, Abogados en ejercicio activo bajo analisis, personas con
sobreendeudamiento mensual, personas con juicios o demandas de alimentos, entre otros), hay casos
excepcionales que entran a andlisis.

- Documentos Exigidos al cliente.

- Custodio de documentos.

- Productos: se implementa linea de crédito para personas naturales.

- Scoring: el score con el cual se evalia a los clientes debe poseer una puntuaciéon minima de 4 puntos y
considera variables como: estabilidad domiciliaria, estabilidad laboral o de negocios propios, familiares que
no viven con el cliente, ingresos del cliente, referencias bancarias y comerciales del cliente y garante. Cada
variable tiene su ponderacion.

- Tiempo de Validez de la Solicitud: las solicitudes caducan luego de 45 dias de ingresadas y de que no se
haya tomado una decision de crédito

- Formato Tarjeta: La tarjeta es el nimero de cédula del cliente.

Para obtener el indice de siniestralidad, se relaciona tanto a la morosidad histérica de la cartera con la
dispersion de la recuperacién mensual. El promedio del porcentaje de cartera vencida sobre cartera total que
presenta trimestralmente CARTIMEX S.A., se muestra a continuacion:

17
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CUADRO 15: PROMEDIO DE PORCENTAJE DE CARTERA VENCIDA TRIMESTRAL (AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018)

TRIMESTRE % CARTERA VENCIDA

2016-2 6,26%
2016-3 9,96%
2016-4 14,84%
2017-1 0,45%
2017-2 21,64%
2017-3 21,78%
2017-4 17,67%
2018-1 13,98%
2018-2 11,45%
2018-3 12,96%
2018-4 14,74%

PROMEDIO 13,25%

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 16: DISPERSION DE LA RECUPERACION MENSUAL DEL FLUJO (AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018)

MES % RECUPERACION DEL FLUJO DESVIACION DEL CUMPLIMIENTO TOTAL 2
2016-1 101,79% 1,79% 0.0320%
2016-2 97,66% -2,34% 0,0548%
2016-3 105,66% 5,66% 0,3204%
2016-4 102,13% 2,13% 0.0454%
2016-5 107.71% 7.71% 0,5944%
2016-6 109.28% 9.28% 0,8612%
2016-7 110,57% 10,57% 1.1172%
2016-8 106,64% 6,64% 0,4409%
2016-9 101,76% 1,76% 0,0310%
2016-10 102,70% 2,70% 0.0729%
2016-11 107,09% 7.09% 0,5027%
2016-12 108,79% 8,79% 0,7726%
2017-1 96,50% -3,50% 0,1225%
2017-2 102,86% 2,86% 0,0818%
2017-3 100,19% 0,19% 0,0004%
2017-4 97,02% -2,98% 0,0888%
2017-5 101,41% 1,41% 0,0199%
2017-6 97,73% -2,21% 0,0515%
2017-7 100,01% 0,01% 0,0000%
2017-8 97,50% -2,50% 0,0625%
2017-9 97,09% -2,91% 0,0847%
2017-10 96,94% -3,06% 0,0936%
2017-11 91,20% -8,80% 0,7744%
2017-12 91,84% -8,16% 0,6659%
2018-1 93,24% -6,76% 0,4570%
2018-2 95,19% -4,81% 0,2314%
2018-3 95,76% -4,24% 0,1798%
2018-4 96,74% -3,26% 0,1063%
2018-5 97,52% -2,48% 0,0615%
2018-6 103,58% 3,58% 0,1282%
2018-7 118,65% 18,65% 34782%
2018-8 96,42% -3,58% 0,1282%
2018-9 94,26% -5,74% 0,3295%
2018-10 93,79% -6,21% 0,3856%
2018-11 91,94% -8,06% 0,6496%
2018-12 88,17% -11,83% 1,3995%

Varianza (promedio) 0,4007%
Desviacion Estandar 6,3303%

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

Finalmente, el estructurador financiero ponderé una importancia del 50% al porcentaje de cartera vencida y un
50% a la desviacion estandar de los flujos recaudados, con lo que el indice de siniestralidad de la cartera seria

de 9,7892%
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Analisis de Escenarios

Con la obtencidn del indice de siniestralidad, la estructuracion financiera pasa a definir los escenarios de los
flujos de la cartera a titularizar en el Tramo 1 de la siguiente manera:

- Pesimista: Flujo proyectado que generara la cartera actual menos 2 veces el indice de siniestralidad de la
cartera, que corresponde a una probabilidad aproximada del 2,5% de que ocurra un peor resultado (flujo
mas bajo). Es decir, el escenario pesimista es el flujo esperado de la cartera aportada disminuido en un

19,58%.

- Moderado: Flujo proyectado de la cartera a titularizar.
- Optimista: Flujo proyectado que generard la cartera actual mds 2 veces el indice de siniestralidad de la
cartera, que corresponde a una probabilidad aproximada del 2,5% de que ocurra un mejor resultado (flujo
mas alto). Es decir, el escenario optimista es el flujo esperado de la cartera aportada aumentado en un

19,58%.

FLUJOS ESPERADOS CARTERA A TITULARIZAR

CUADRO 17: FLUJOS ESPERADOS POR ESCENARIO

MES ESCENARIO MODERADO ESCENARIO PESIMISTA ESCENARIO OPTIMISTA
1 252.944.90 203.422.16 302.467.64
2 268.645,69 216.048,97 321.242,41
3 268.645,69 216.048,97 321.242,41
4 268.645,69 216.048,97 321.24241
5 268.645,69 216.048,97 321.242,41
6 268.645,69 216.048,97 321.242,41
7 268.645,69 216.048,97 321.24241
8 265.597,14 213.597,28 317.597,00
9 256.785,65 206.510,94 307.060,35
10 247.709,02 199.211,38 296.206,66
11 233.744,05 187.980,54 279.507,56
12 214.887,30 172.815,65 256.958,95
13 198.390,47 159.548,65 237.232,29
14 182.203,33 146.530,70 217.875,95
15 167.426,90 134.647,28 200.206,53
16 152.283,03 122.468,34 182.097,72
17 131.436,35 105.703,12 157.169,58
18 104.463,58 84.011,21 124.915,95

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

Al titularizar cartera que producird flujos cuya recaudacion se realiza continuamente en los almacenes
COMPUTRON, respecto a créditos con tablas de amortizacion con pagos mensuales, hay la necesidad de
provisionar la cobranza hasta completar los valores trimestrales a pagar a los inversionistas. Esta provision se

denominara “Provision Temporal”.

FLUJO MENSUAL

CUADRO 18: ESCENARIO PESIMISTA
ESCENARIO PESIMISTA

ESCENARIO SALDO DE PROVISION FLUJO DELOS COBERTURA DEL FLUJO EN
PESIMISTA TEMPORAL VALORES ESCENARIO PESIMISTA
1 203.422,16 203.422,16
2 216.048,97 41947113
3 216.048,97 635.520,10 550.000,00 1,1555
4 216.048,97 216.048,97
5 216.048,97 432.097,94
6 216.048,97 648.146,91 540.000,00 1,2003
7 216.048,97 216.048,97
8 213.597,28 429.646,25
9 206.510,94 636.157.19 530.000,00 1,2003
10 199.211,38 199.211,38
11 187.980,54 387.191,92
12 172.815,65 560.007.57 420.000,00 1,3334
19
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13 159.548,65 159.548,65
14 146.530,70 306.079,35
15 134.647,28 440.726,63 362.000,00 1,2175
16 122.468,34 122.468.34
17 105.703,12 228.171,46
18 84.011,21 312.182,67 255.000,00 1,2242

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 19: ESCENARIO MODERADO
ESCENARIO MODERADO

FLUJO MENSUAL ::I(;SIOS;E FLUJO DE LOS COBERTURA DEL FLUJO EN
ESCENARIO MODERADO TEMPORAL VALORES ESCENARIO PESIMISTA
1 252.944.90 252.944,90
2 268.645,69 521.590,59
3 268.645,69 790.236,28 550.000,00 1,4368
4 268.645.69 268.645,69
5 268.645,69 537.291,38
6 268.645,69 805.937,07 540.000,00 1,4925
7 268.645,69 268.645,69
8 265.597,14 534.242,83
9 256.785,65 791.028,48 530.000,00 1,4925
10 247.709,02 247.709,02
1 233.744,05 481.453,07
12 214.887,30 696.340,37 420.000,00 1,6580
13 198.390,47 198.390,47
14 182.203,33 380.593,80
15 167.426,90 548.020,70 362.000,00 1,5139
16 152.283,03 152.283,03
17 131.436,35 283.719,38
18 104.463,58 388.182,96 255.000,00 1,5223

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 20: ESCENARIO OPTIMISTA
ESCENARIO OPTIMISTA

FLUJO MENSUAL SALDO DE PROVISION FLUJODELOS COBERTURA DEL FLUJO EN
ESCENARIO OPTIMISTA TEMPORAL VALORES ESCENARIO PESIMISTA
1 302.467.64 302.467.64
2 321.242,41 623.710,05
3 321.242 41 944.952,46 550.000,00 1,7181
4 321.242 41 321.24241
5 321.242,41 642.484,82
6 321.24241 963.727,23 540.000,00 1,7847
7 321.24241 321.242.41
8 317.597,00 638.839,41
9 307.060,35 945.899,76 530.000,00 1,7847
10 296.206.66 296.206,66
11 279.507,56 575.714,22
12 256.958,95 832.673,17 420.000,00 1,9826
13 237.232,29 237.232.29
14 217.875,95 455.108,24
15 200.206,53 655.314,77 362.000,00 1,8103
16 182.097.72 182.097.72
17 157.169,58 339.267,30
18 124.915,95 464.183,25 255.000,00 1,8203

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 21: COBERTURA PROVISION TEMPORAL ESCENARIOS VS PAGOS DE CAPITAL
SALDO DE PROVISION TEMPORAL ESCENARIOS

SALDO DE PROVISION SALDO DE PROVISION SALDO DE PROVISION
FLUJO DE LOS VALORES
TEMPORAL OPTIMISTA TEMPORAL MODERADO TEMPORAL PESISMISTA
1 302.467,64 252.944,90 203.422,16
20
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2 623.710,05 521.590,59 419.471.13
3 944.952,46 790.236,28 635.520,10 550.000,00
4 321.24241 268.645,69 216.048,97
5 642.484.82 537.291,38 432.097,94
6 963.727,23 805.937,07 648.146,91 540.000,00
T 321.242,41 268.645,69 216.048,97
8 638.839.41 534.242,83 429.646,25
9 945.899,76 791.028,48 636.157.19 530.000,00
10 296.206,66 247.708,02 199.211,38
11 575.714.22 481.453,07 387.191,92
12 832.673,17 696.340,37 560.007,57 420.000,00
13 237.232,29 198.390,47 159.548,65
14 455.108.24 380.593,80 306.079,35
15 655.314,77 548.020,70 440.726,63 362.000,00
16 182.097,72 152.283,03 122.468,34
17 339.267.30 283.719.38 228.171,46
18 464.183,25 388.182,96 312.182,67 255.000,00

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

La estructuracion financiera considera que la cartera a titularizar tiene un plazo promedio de 20,48 meses, por
lo tanto considerd que la emision de los valores tenga un plazo de 18 meses (540 dias), de tal manera que la
cartera sujeta a titularizacion pueda generar los flujos suficientes para el pago de los valores. Por otro lado,
también en funcién de las caracteristicas del mercado de valores ecuatoriano, considera que se realicen
amortizaciones de capital y pagos de interés trimestrales para los valores a emitirse. Puesto que los créditos
que forman parte de la cartera a titularizar contienen tablas de amortizacién con pagos mensuales de capital e
intereses, y los valores a emitirse contemplan una tabla de amortizacidn con pagos trimestrales, se considera:

- Las cuotas mensuales recaudadas en la cobranza de la cartera, se acumularan durante el respectivo
trimestre, para con ello realizar el pago de los valores, y cualquier excedente sea acumulado en un fondo de
garantia y/o devuelto al originador.

- El saldo de cartera que se comparara con el saldo de los valores, es el saldo que se proyecta para el mes
que inicia con cada trimestre, dado que si bien la cartera se encuentra amortizandose mensualmente, la
cobranza de la misma queda dentro del Fideicomiso, y se convierten en recursos liquidos que dan igual
cobertura.

Dado que, el proceso de inscripcion conlleva tiempo y la cartera seguird generando flujos y amortizando su
saldo y plazo por vencer, obliga a que cuando se apruebe el proceso, se deba aportar nueva cartera para
cumplir con las coberturas.

La estructuracion financiera contempla dos coberturas a raiz del hecho que los valores a emitirse tienen un
plazo distinto al de la cartera aportada para la titularizacién: (a) la cobertura de la cartera, que es el saldo de la
cartera titularizada sobre el saldo de los valores emitidos; y, (b) la cobertura de las cuotas, que equivale al total
esperado de recaudacion mensual de la cartera sobre el valor de la cuota de capital e intereses a pagar a los
inversionistas de los valores.

CUADRO 22: COBERTURA FLUJOS DE LA CARTERA TITULARIZADA VS VALORES A EMITIRSE

ME INTERES CAPITAL DIVIDENDO SALDO DE CARTERA + INTERESES CAPITAL FLUJO SALDO
CARTERA CARTERA CARTERA COBRANZA EN EL TRIMESTRE vTC viC vic viC

0 3.897.589,17 2.500.000,00

1 3.897.589,17 2.500.000,00

2 3.897.589,17 2.500.000,00

3 141.281,30 686.007,79 827.288,09 3.211.581,38 50.000,00 500.000,00 | 550.000,00 | 2.000.000,00

4 3.211.581,38 2.000.000,00

5 3.211.581,38 2.000.000,00

6 118.678,80 687.258,27 805.937,07 2524.32311 40.000,00 500.000,00 | 540.000,00 | 1.500.000,00

7 2524.32311 1.500.000,00

8 2.524.32311 1.500.000,00

9 91.142,24 699.886,23 791.02847 1.824.436,88 30.000,00 500.000,00 | 530.000,00 | 1.000.000,00
10 1.824.436,88 1.000.000,00
21
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11 1.824.436,88 1.000.000,00
12 64.005,87 632.334,51 696.340,38 1.192.102,37 20.000,00 400.000,00 | 420.000,00 | 600.000,00
13 1.192.102,37 600.000,00
14 1.192.102,37 600.000,00
15 40.536,78 507.483,92 548.020,70 684.618,45 12.000,00 350.000,00 | 362.000,00 | 250.000,00
16 684.618,45 250.000,00
17 684.618.45 250.000,00
18 21.911,05 366.271,91 388.182,96 318.346,54 5.000,00 250.000,00 | 255.000,00

Fuente: Estructuracion Financiera / Elaboracion: Class International Rating

De acuerdo a lo evidenciado en el cuadro previo, se denota que los saldos de la cartera sujeta a titularizar
contemplan los flujos necesarios para cumplir con las obligaciones que conlleva los pagos de los valores a
emitirse.

Luego del andlisis y estudio realizado a la capacidad de la cartera para generar flujos, CLASS INTERNATIONAL
RATING Calificadora de Riesgos S.A. sefiala que la cartera tiene una adecuada aptitud para general flujos dentro
de las proyecciones establecidas con respecto a los pagos esperados asi como sobre la base de las expectativas
esperadas de reaccion del Mercado, por lo tanto, la cartera brindaria flujos suficientes para cubrir en forma
adecuada con todos los pagos que deba afrontar el fideicomiso, tanto para amortizar la deuda de capital e
intereses, realizar provisiones para pagos, asi como con el resto de obligaciones, de acuerdo con los términos y
condiciones presentadas en el contrato de fideicomiso y en las proyecciones que constan en la estructura
financiera de la presente emision. Por lo tanto CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. esta
dando cumplimiento al analisis, estudio y expresar criterio sobre lo establecido en el literal a, numeral 3 del
Articulo 19, del Seccidn I, Capitulo I, Titulo XVI, del Libro II, de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros.

Monto Maximo de la Emision:
La cartera inicial del Fideicomiso Mercantil “Primera Titularizacion de Cartera CARTIMEX”, ascendid a la suma
de USD 3,90 millones de capital, a diciembre de 2018, lo que determiné que dicho monto sea superior a los

USD 2,50 millones que el Originador estima emitir en el primer tramo.

CUADRO 23: SALDO DE CAPITAL DE CARTERA VS. CAPITAL A TITULARIZAR

Saldo de capital cartera
trasferida/Saldo Capital

Saldo de Capital de Saldo Capital Cartera Saldo Capital Cartera Saldo Capital Emision

Cartera Transferida Titularizada (USD) Sobrecolateral (USD) Primer Tramo o
Emision (%)

3.897.589,17 2.500.000,00 1.397.589,17 2.500.000,00 155,90%
Fuente: Informe de Estructuracion Financiera / Elaboracién: Class International Rating

Luego del analisis y estudio de los valores emitidos frente al monto maximo que podria emitirse, CLASS
INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. sefiala que el monto a emitirse por medio de la
titularizacion de cartera estda dando cumplimiento a lo establecido en el Articulo 5, numeral 1, Seccién |,
Capitulo V, Titulo 11, del Libro 1I, de la Codificacién de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de
Seguros.

Estudios sobre el Patrimonio y la estructura

Las titularizaciones son procesos mediante los cuales se emiten titulos valores susceptibles de ser negociados y
colocados en el mercado de valores, con cargo a un patrimonio auténomo, que deberd pagar las obligaciones
financieras a los inversionistas en las condiciones acordadas. La calificacion de riesgo no constituye una
recomendacion para comprar, vender o mantener un instrumento, ni una garantia de pago, ni estabilidad en
su precio, sino una evaluacién de su riesgo involucrado.

El proceso de andlisis requiere verificar aspectos cualitativos y cuantitativos de si el emisor y el originador
presentan informacidn representativa y vélida, sin que esto signifique que se realice un proceso adicional de
auditoria a la misma, ni que la calificadora se responsabilice sobre la veracidad de ella. Se trata de determinar,
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a juicio de CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. si los estados financieros, la cartera
transferida y otros antecedentes complementarios, son suficientes para inferir razonablemente la situacion
financiera del patrimonio fideicometido y, evaluar el riesgo asociado a los titulos de oferta publica emitidos a
raiz del proceso de titularizacion. Todos estos aspectos han sido estudiados en la titularizacion de la cartera de
CARTIMEX S.A., los mismos que tienen una fortaleza importante, asi como una interesante proyeccion de
recuperacion de flujos y cobertura de los pagos.

Para la calificacion de los valores producto de un proceso de titularizacidn, CLASS INTERNATIONAL RATING
Calificadora de Riesgos S.A. considera necesario evaluar una serie de factores que incluyen: la calidad del
activo subyacente, la seguridad de los flujos de caja esperados, los mecanismos de cobertura, asi como la
experiencia y calidad del originador y del administrador fiduciario, ademdas de la estructura legal del
fideicomiso. Estos aspectos han sido analizados en la titularizaciéon de cartera de CARTIMEX S.A., los mismos
que guardan razonablemente consistencia, debiendo destacarse la adecuada estructura del administrador
fiduciario para manejar estos procesos.

En base a estos temas CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A. busca establecer la
probabilidad de que los inversionistas reciban a tiempo el pago de capital e intereses seglin lo establecido en
el contrato de fideicomiso, asi como la cobertura de los Mecanismos de Garantia establecidos. De esta forma,
se determina que la titularizacion de cartera estd en capacidad de generar los flujos adecuados para cubrir con
el pago a los inversionistas, ademas, los Mecanismos de Garantia son aceptables para darle liquidez a la
titularizacion, en caso de requerir, la misma que cubre hasta determinado monto de pagos. El contrato de
fideicomiso resguarda el uso y manejo adecuado de los recursos, y le da seguridad legal a la titularizacion,
mientras que la constitucién de un Comité de Vigilancia aporta al seguimiento del desempefio operativo y
financiero del fideicomiso.

Riesgo de la Economia
Sector Real

De acuerdo con la actualizacién de las estimaciones de corto plazo realizadas por la ONU, se elevé a 3,2% el
crecimiento mundial de la economia para 2018 y 2019, lo cual se sustentaria en la aceleracidn salarial, mejores
condiciones de inversion y el efecto a corto plazo de un paquete de estimulo fiscal en los Estados Unidos. Sin
embargo, en paralelo con la mejora del crecimiento mundial persiste un aumento en los riesgos para las
perspectivas econdmicas, incluido un aumento en la probabilidad de conflicto comercial entre las principales
economias, mayor incertidumbre sobre el ritmo de ajuste de la politica monetaria, altos y crecientes niveles de
deuda y mayores tensiones geopoliticas’.

Todavia persiste inestabilidad en grandes economias de Latinoamérica, como la constriccion de las condiciones
financieras y el ajuste necesario de las politicas en Argentina; los efectos de las huelgas y la incertidumbre
politica en Brasil; y las tensiones comerciales y la prolongada incertidumbre que rodea la renegociacion del
TLCAN y el programa de politicas del nuevo gobierno en México. Las publicaciones recientes del Fondo
Monetario Internacional (FMI), Banco Mundial (BM), Organizacién de las Naciones Unidas (ONU) y Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), indican que en 2018 las perspectivas de crecimiento
econdémico para América Latina y el Caribe son positivas (salvo en el caso de Venezuela y Argentina), aunque
podrian verse comprometidas por algunos riesgos a la baja. Para el FMI, el crecimiento regional fue de 1,3% en
2017,y estima un ligero aumento de 1,2% en 2018 y 2,2% en 20198,

Para la economia ecuatoriana, diversos organismos, tanto locales como internacionales, prevén un crecimiento
econémico moderado para el afio 2018. Por ejemplo, de acuerdo a las previsiones de crecimiento publicadas
por el Banco Central del Ecuador (BCE), la economia creceria un 1,1% en 2018, cifra menor a la prevision
inicial, debido a problemas de déficit fiscal, que se reflejan en una reduccién del gasto corriente y de la
inversién publica®. Por su parte, los pronésticos de crecimiento del Banco Mundial se reducen a 1,5% en 2018

7 https://www.un.org/development/desa/dpad/wp-content/uploads/sites/45/WESP_2018_Mid-year_Update.pdf

® https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2018/09/24 /world-e conomic-outlook-october-2018

? https://www.bce.fin.ec/index.php/informacioneconomica/sector-real y https://www.eluniverso.com/noticias/2018/10/23/nota/7013945 /economia-ecuador-creceria-11-2018-ajuste-
fiscal-segun-banco-central.
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y 1,6% en 2019'°. La Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) estima un crecimiento del
1,0% en 2018 y 0,9% en 2019, De igual forma, el Fondo Monetario Internacional (FMI), rebajé las
estimaciones de crecimiento del pais a 1,1% en 2018 y 0,7% en 2019%2. El centro de investigacion Corporacién
de Estudios para el Desarrollo (Cordes), advierte que ese crecimiento no implica una verdadera recuperacion
de la economia porque se basa, principalmente, en un gasto publico (financiado con nueva deuda) y no en una
mayor inversion®3.

Los principales indicadores macroeconémicos del Ecuador, determinados a diciembre de 2018 o los mas
préximos disponibles a la fecha, se presentan a continuacion:

CUADRO 24: INDICADORES MACROECONOMICOS ECUADOR

Rubro Valor Rubro Valor
PIB real (millones USD 2007) Iil trimestre 2018 18.064,20 | Crecimiento anual PIB (t/t-4) Il trimestre 2018 137%
Deuda Externa Publica como % PIB (noviembre - 2019) 32,02% | Inflacion mensual (diciembre— 2018) 0,10%
Balanza Comercial Total (millones USD) ene - nov 2018 -514,80 | Inflacion anual (diciembre —2018) 0.27%
RI (millones USD al 11 de enero - 2019) 262681 | Inflacion acumulada (diciembre - 2018) 0.27%
Riesgo pais (17 - enero - 2019) 715,00 | Remesas (millones USD) Ill trimestre 2018 768,07
Precio Barril Petroleo WTI (USD al 17 - enero- 2019) 52,07 | Tasa de Desempleo Urbano (diciembre 2018) 4,80%

Fuente: Banco Central del Ecuador- Ministerio de Finanzas- Bloomberg-INEC / Elaboracién: Class International Rating

Producto Interno Bruto (PIB): Como se menciond anteriormente, las estimaciones de crecimiento del PIB del
pais realizadas por diversas entidades, en promedio fluctian alrededor del 1,3%. De acuerdo con el Gltimo
reporte de las Cuentas Nacionales Anuales publicado por el Banco Central del Ecuador, el PIB en términos
reales en 2017 alcanzé USD 70.955,69 millones y reflejé un crecimiento del 2,4%; este dinamismo se explica
principalmente por el aumento de la inversion agregada, el gasto de consumo final de hogares y gobierno y las
exportaciones™®. Al tercer trimestre de 2018, el PIB real alcanzé USD 18.064,20 millones y reflejé una variacion
interanual de 1,37% y un crecimiento trimestral de 0,88%, donde el gasto de consumo final de los hogares fue
la variable que tuvo la mayor incidencia en la variacién interanual®®.

Durante enero a noviembre 2018, las importaciones totales en valor FOB alcanzaron USD 20.415,04 millones,
siendo superior en 17,76% en relacion a las compras externas realizadas en su similar periodo de 2017 (llegé a
USD 17.335,57 millones). Por grupo de productos, las importaciones en valor FOB fueron mayores en los
grupos de: combustibles y lubricantes (39,2%), bienes de consumo (15,5%), bienes de capital (13,2%), materias
primas (12,1%) y productos diversos (49,3%). La procedencia de los bienes radica principalmente de China,
Estados Unidos, Brasil, Alemania, Rusia, Italia, Colombia, Peru y otros.

Por su parte, las exportaciones totales entre enero y noviembre de 2018 alcanzaron USD 19.900,24 millones,
siendo superiores en 14,63% frente a los mismos meses del 2017 (que alcanzé USD 17.360,05 millones). Las
exportaciones petroleras (en volumen) disminuyeron en -4,7%; no obstante, en valor FOB, las ventas externas
de petréleo se incrementaron un 31,2%, dado que se registré un valor unitario promedio del barril exportado
de petréleo y derivados que pasé de USD 44,2 durante enero-octubre 2017 a USD 60,8 en 2018. Por otro lado,
las exportaciones no petroleras registradas en enero-noviembre de 2018 crecieron en 5,28% frente al mismo
periodo del 2017, alcanzando USD 11.675,03 millones.

Se debe indicar que el sector comercial exportador se ha beneficiado gracias al proyecto de ley para renovar el
Sistema Generalizado de Preferencias (SGP) para Ecuador, por la Cémara de Representantes de Estados
Unidos*®, asi como el acuerdo comercial con Unién Europea (Asociacién Europea de Libre Comercio (EFTA)),
garantizando al Ecuador el ingreso de productos a mas paises europeos.

http: org/bi handle/10986/30478/2113735P. pdf
* https://www.cepal.org/s ividad i ica-latina-cariby ira-13-2018-18-2019
2 https://www.imf.org/en/Publications/ WEO/Issues/2018/09/24 /world-economic-outlook-october-2018
B http://s com.ec/noti ia/1/: d di |-2-en-2018
* https://s bee fin.ec/index. phi ines-de-p! hivo/item/1113-el-b liza-la-cifra-d imi de-l 3%ADa-en-el-2017
* https: ido.bce.fin.ec/home1/e isti i CNTri isp
% http://ww: i idad/pr i io.htm|
24
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Por otro lado, desde inicios de 2017, Ecuador esta obligado a reducir su produccion petrolera debido al
acuerdo pactado en la Organizacidn de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), con el objetivo de estabilizar
el precio del barril de crudo. No obstante, Ecuador firmé un decreto ejecutivo que permite la suscripcion de
contratos de participacién con petroleras privadas, lo que impulsaria la explotacién del crudo®’. A través de la
ronda petrolera "Intracampos", el Gobierno aspira captar 1.000 millones de ddlares de inversion privada para
8 campos menores ubicados en la Amazonia del pais'®. La OPEP y sus aliados, anunciaron el 6 de diciembre
2018 una reduccion conjunta de su produccion petrolifera de 1,2 millones de barriles diarios al primer
semestre de 2019, para evitar un exceso de oferta y frenar asi la caida de los precios que se evidencia desde
octubre 2018. Ecuador debera reducir 2,5% de una produccién de 524.000 barriles diarios. Actualmente,
Ecuador tiene una produccién de 515.000 barriles diarios™®.

El precio del petréleo West Texas Intermediate (WTI), que sirve de referencia para la cotizacion del crudo
ecuatoriano, muestra un comportamiento ligeramente volatil durante 2018, pues en enero se registré un
promedio de USD 63,70 por barril, ascendié a USD 70,75 a octubre, y cae a USD 49,52 a diciembre de 2018. La
proforma presupuestaria 2019, estima un valor de USD 50,05 para las exportaciones de petrdleo.

GRAFICO 3: PRECIO PROMEDIO INTERNACIONAL DEL PETROLEO (WTI)
uso
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Fuente: Administracion de Informacion Energética de Estados Unidos (EIA)® / Elaboracion: Class International Rating

El total de recaudacion tributaria acumulado sin contribuciones solidarias hasta diciembre de 2018 sumé USD
15.133,37 millones, siendo un 14,43% superior a lo registrado entre enero-diciembre 2017 (USD 13.224,89
millones). Entre los impuestos con mayor aporte destacan, el Impuesto al Valor Agregado (IVA de
importaciones y de operaciones internas) con USD 6.739,46 millones, el Impuesto a la Renta (IR) con USD
5.319,72 millones, el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) con USD 1.206,09 millones, y el Impuesto a los
Consumos Especiales (ICE de importaciones y de operaciones internas) con USD 985,44 millones??.

La inflaciéon anual en diciembre de 2018 fue de 0,27%, luego de registrarse doce meses consecutivos de
inflacion anual negativa desde septiembre 2017 hasta agosto 2018. Por otro lado, la inflacion mensual se ubicd
en 0,10%, lo que se debe, principalmente a la variacion en los precios de los segmentos de recreacion y
cultura; transporte; y, bienes y servicios diversos.

En referencia al salario nominal promedio, a diciembre de 2018, se mantuvo en USD 450,26%; mientras que el
salario unificado nominal fue de USD 386,00; y a partir de enero 2019 se fijo a este lltimo en USD 394,002,
En términos reales, el indicador del salario real, que mide la cantidad de bienes que se puede adquirir con el
salario nominal promedio, se ubicé en 107,08 a diciembre 201824, En cuanto al costo de la canasta bésica
familiar a diciembre de 2018, ésta se ubicé en USD 715,16%, mientras el ingreso familiar mensual con 1,60

*7 https://alnavio.com/noticia/14386/ ia/lenit imula-la-i ion-privada-p: l la-pi ion-d leo.html
28 https://www.lahora.com.ec/noticia/1102185313/cont de-8 POS-p g izarian-50_-di icios-pa di

9 http:// notici fia-coiitbacionsdatpate) pmsasal pepit

2 https://www.eia.gov/dnav/pet/pet_pri_spt_s1_m.htm

1 http://www.sri.gob.ec/ isti I

2 https: ido.bee.fin.ec/d isticas/s I isiones/IndCoy i icas/cie201812.pdf
2 https://www.el cio.com/: lidad/salario-basic: dor-2019.html
% Es el valor del salario nominal promedio dividido para el indice de precios al idor del mes de ref ia. Estd como indice cuya base es 2014=100.
https://c ido.bce fin.ec/doc: ?pat icaci /Catalogo/Precios/Indi htm
25 http://ww d ifras.gob.ec/d: b-inec/Inflacion/2018/Diciembre-2018/Boletin_tecnico_12-2018-1PC.pdf
25
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perceptores es de USD 720,53 sin incluir fondos de reserva, es decir, presenta una cobertura del 100,75% del
costo de la canasta.

En relacidn a los indicadores laborales a diciembre de 2018, se observé que el 71,1% de la poblacién nacional
se encuentra en edad de trabajar, de ésta el 65,6% se halla econémicamente activa (8,03 millones de
personas). Para el mismo periodo se aprecia que la tasa de desempleo nacional alcanzd 3,7% (4,6% a
diciembre 2017) y el empleo bruto nacional se ubicé en 63,2% (64,6% a diciembre 2017), donde el empleo
adecuado fue de 40,6%, inferior en 1,7% al registrado en diciembre 2017 (42,3)%2%. Estas variaciones son
estadisticamente significativas. Los resultados de la encuesta muestran ademas un incremento significativo de
la tasa de otro empleo no pleno que pasé de 24,1% en diciembre 2017 a 28,8% en diciembre 2018. Para la
institucion Cordes, son importantes las sefiales econdmicas que envie el Gobierno para que crezca la
economia, pero ya no con base en el endeudamiento y el gasto publico, sino que se tomen medidas para restar
rigidez al mercado laboral®’.

La pobreza a nivel nacional, medida por ingresos, se ubicd en 23,2% a diciembre 2018, implicando un
incremento de 1,7% con respecto al mismo periodo del afio previo. Por su parte, la pobreza extrema fue de
8,4% a diciembre de 2018, reflejando un incremento de 0,5% en relacion a diciembre de 2017. La ciudad que
mayor nivel de pobreza presenté fue Guayaquil (9,9%) y Quito la que presenta mayor pobreza extrema (2,4%),
mientras que Cuenca presenta la menor tasa de pobreza (4,2%) y menor pobreza extrema (0,8%). La pobreza
difiere en las zonas rurales, donde estos indicadores superan a los obtenidos en las ciudades; asi, la pobreza en
el area rural alcanz6 el 40,0% en diciembre 2018. Para la medicidn de la pobreza, el INEC compara el ingreso
per capita familiar con la linea de pobreza y pobreza extrema, que en diciembre 2018 se ubicaron en USD
84,79 y USD 47,78 mensuales por persona respectivamentezs.

De acuerdo a la informacion publicada por el Banco Central del Ecuador, las tasas de interés referenciales no
han presentado mayores cambios, es asi que la tasa pasiva referencial mensual fue de 5,62% para enero de
2019, mientras que la tasa activa referencial mensual fue de 7,99%; existiendo un spread de tasas activas y
pasivas de 2,37%29.

En lo que respecta a la evolucion de la oferta crédito en el sistema financiero nacional, durante el tercer
trimestre 2018, los bancos y mutualistas, fueron mas restrictivos en el otorgamiento de los créditos productivo
y microcréditos, dado que el saldo entre los bancos menos y mas restrictivos, fue negativo. En cambio, los
créditos de consumo fueron menos restrictivos y para vivienda el saldo fue nulo. Por su parte, las cooperativas

fueron menos restrictivas en microcrédito y mas restrictivas en consumo y vivienda®C.

El flujo de remesas que ingreso al pais el Ill trimestre de 2018 totalizé USD 768,07 millones, cifra superior en
0,10% con respecto al Il trimestre del mismo afio y mayor en 2,11% en relacidn al [ll trimestre del 2017. El
incremento se atribuye al desempefio de la economia estadounidense, dinamismo del mercado laboral, temor
de los migrantes a que se den futuras restricciones a las transferencias de dinero desde Estados Unidos y un
aumento en el nivel de empleo en Espafia. Al Ill trimestre de 2018, el 90,96% del total de remesas recibidas
provinieron de los paises: Estados Unidos (USD 436,23 millones), Espafia (USD 201,11 millones), Italia (USD
38,75 millones) y México (USD 22,54 millones). Guayas, Azuay, Pichincha y Cafiar concentraron el 75,24% del
total de remesas (USD 577,92 millones)3.

Los flujos de inversion extranjera directa (IED) para el tercer trimestre de 2018 fueron de USD 200,44
millones; monto superior en 34,68% al registrado en su similar periodo en el 2017 (que alcanzé USD 148,83
millones). La mayor parte de la IED se canalizé principalmente a ramas productivas como: servicios prestados a
las empresas, construccidn, comercio, explotacion de minas y canteras e industria manufacturera. Por pais de

26 http://wn ifras.gob. /web-inec/EMPLEO/2018/Diciembre-2018/122018 _| | 20Laboral.pdf
?7 https://www.eluniverso.com/noticias/2018/07/17/nota/6863150/mas-160000-pierden-empleo-pleno
% http://ww, d gob.ec/ /web-inec/POBREZA/2018/Diciembre-2018/201812_Pobreza.pdf
** https:, ido.bce.fin.ec/t isti MonfFin/T: ice.htm
3 https://c ido.bce.fin.ec/homel, i /ET-ODC-IIIT-2018.pdf
 https; ido.bce.fin /Estadisti Externo/BalanzaPagos/Remesas/ere201803.pdf
26
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origen, los flujos de IED provienen principalmente de Holanda, Uruguay, China, Espafia, Colombia, Bélgica,
Bermudas, Chile, Inglaterra, Italia, Estados Unidos y otros32

Al mes de diciembre de 2018, de acuerdo con informacion presentada por el Ministerio de Finanzas, el saldo
de la deuda externa publica fue de USD 35.695,5 millones, monto que incluye el saldo final mas atrasos de
intereses. Esta cifra fue un 12,43% superior con respecto a diciembre de 2017 (USD 31.749,8 millones),
mientras que el saldo de deuda externa privada hasta noviembre 2018 fue de USD 8.091,6 millones, que
equivale al 7,39% del PIB33, conforme datos reportados por el Banco Central del Ecuador. Considerando la
relacién deuda/PIB, al mes de diciembre de 2018, seglin datos del Ministerio de Finanzas del Ecuador, la
deuda publica consolidada (externa e interna) se encontrd en 45,2% del PIB34, su perando el limite del 40% del
PIB. De acuerdo con el Ministro de Finanzas, el pais tiene cerca de USD 48.000 millones de deuda total entre
externa e interna, y si se considera las otras obligaciones (venta anticipada de petrdleo) se afiadirian cerca de
USD 10.000 millones adicionales, que bordearian el 57% del PIB3>.

La acumulacion de reservas internacionales en los Ultimos afios ha sido variable, es asi que para diciembre de
2016 se incrementaron a USD 4.259 y disminuyeron a USD 2.451 millones en 2017 y USD 2.677 millones en
2018. Los principales ingresos de la Reserva Internacional son: recaudacién de impuestos, exportaciones de
petrdleo y derivados, emision de deuda interna, depdsitos de los gobiernos locales, desembolsos de deuda
externa y exportaciones privadas, entre otros. Al 11 de enero de 2019 el saldo de reservas internacionales
alcanzo los USD 2.626,81 millones.

La calificacion crediticia de Standard & Poor's para Ecuador se sittia en B- con perspectiva estable. En la dltima
revision de este indicador se mantuvo esta calificacion, donde se resalta que el Gobierno se ha embarcado en
medidas de ajuste que buscan reducir gradualmente el déficit fiscal del pais, pese a que persisten desafiantes
perspectivas fiscales y restricciones en su acceso al financiamiento externo?. Por su parte, la calificacion de
Moody’s para los bonos de deuda ecuatoriana bajé de B3 estable a B3 negativo, cuando Ecuador consiguié en
diciembre de 2018 deuda por USD 900 miIIones de China, lo cual indica un deterioro en la percepcion del
mercado acerca de la capacidad de pago del pais®’. De igual forma, la agencia Fitch Rating bajé la calificacién
crediticia de Ecuador por segunda vez en menos de seis meses. Asi, la calificacion pasé de B- con perspectiva
estable en agosto de 2018 a B- con perspectiva negativa en enero de 2019. Las principales razones para la baja
en la calificacion son las crecientes necesidades de financiamiento del Gobierno, la falta de recursos del fisco,
la falta de profundidad en el programa de optimizacion del gasto publico y del tamafio del Estado, el
cuestionamiento de la efectividad del préstamo de China, entre otros. Pese a que el Gobierno estima cerca de
USD 8.000 millones en necesidades de financiamiento para 2019, Fitch considera que el pais necesitara, al
menos, 9.000 millones de nueva deuda®

Por otro lado, entre las medidas evaluadas para reducir el gasto fiscal en 2018, esta la Ley de Fomento
Productivo y los incentivos tributarios®, la remisién tributaria, el Plan de Prosperidad 2018-2021 en el que se
redujo el subsidio de la gasolina stiper y la optimizacién del subsidio industrial®, al mismo tiempo que se
anuncié una reduccién de subsidios a los combustibles de gasolina Extra y Ecopais*'. De acuerdo con las cifras
del Ministerio de Finanzas, el 2018 se cerrd con un déficit fiscal de USD 3.333,9 (3% del PIB), reflejando una
reduccién de 42,9% frente a 2017*

2 hitps:// ido.bce.fin.ec/ isticas/: Externo/ gos/| i jera/Directa/indice.htm
22 | a relacién en 2018 se establece con un PIB de USD 109.454,3 millones, seg(in Gltima previsién de cifras del BCE.

* https://www.finanzas.gob. ec/wp—content/uploads/downloads/2019/01/80let%€3%ADn -Deuda-P%C3%BAblica-Diciembre-2018-FINAL_okOK.pdf

5 https://www. com.ec/noticias/e 4 /ecuador-deuda-publi tinez
3 https://www. d: cam/en_us, icle/-/view/type/HTML/id/2046505
7 http://notici Jeredito-d por-900-mil /
3 https://lahora.com.ec/qui icia/1102214497 /age ncia-fitch: " bajar-| ficac diticaid di
* https://www.el io.com/z lidad /I ion-ejecutivo-debate.html
9 https://www.eluniverso.com/noticias/2018/09/13/nota/6950837/deficil 1-9967-milk b gost!
* https://www.eluniverso.com/noticias/2018/12/18/nota/710406 dvi que-gobiernc-actualiza-p
2 https://www.eluniverso.com/noticias/2019/01/09/nota/ 7129304 /defici i-mitad-dice-fi
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Riesgo del Negocio
Descripcion de la Empresa

CARTIMEX S.A. fue constituida el 30 de abril de 1997 mediante Escritura Publica celebrada ante la Notaria
Titular Novena del Cantén Guayaquil, e inscrita en el Registro Mercantil el 07 de mayo del mismo afio. El plazo
de duracion de la compafiia es de 100 afios contados a partir de la fecha de inscripcion del contrato en el
Registro Mercantil, siendo su objeto principal, la compra, venta, importacion, exportacién y comercializacién
de equipos tecnoldgicos.

CARTIMEX S.A. es una compaiiia que presenta una constante propuesta innovadora, ofreciendo productos de
vanguardia y con alta calidad, asi como con flexibilidad de precios y crédito, lo cual le ha llevado a ser una
empresa lider indiscutible en la comercializacion de productos tecnoldgicos con la mayor cobertura en el pais.
Al referirse a los segmentos de negocio, en primera instancia se encuentra el de Informatica (computadores y
accesorios), el mismo que se mantiene en un constante crecimiento producto de los adelantos tecnoldgicos
que se dan a nivel mundial, siendo los aparatos méviles los que mayor demanda estan presentando. En cuanto
al segmento de Electrénica (linea blanca) que esta conformado por productos para el hogar y entretenimiento,
presenta como caracteristica importante que su mayor demanda es en determinadas fechas como navidad,
dias de las madres, entre otras. Finalmente el segmento de Suministros (impresoras), esta compuesto por un
80% en venta de tintas y tonners para impresion, siendo un segmento fuerte en participaciéon de mercado
(25%).

Dentro de los segmentos de negocio que la compafiia posee, se abarcan distintas categorias de productos que
la compaiiia oferta y se detallan en el siguiente cuadro:

CUADRO 25: PRINCIPALES PRODUCTOS

Categoria Descripcion

Accesorios varios, parlantes, audifonos, micréfonos, reguladores, supresores, UPS,

Accesorios limpieza - herramientas, lectores ext. USB, teclado, mouse, maletin, mochila, estuche,
soportes, bases, mesas, sillas y accesorios para tablets.
Celulares Repuestos

Discos duros, cases, procesadores, coolers, tarjetas de video, 6pticos (cd, dvd),
Componentes . i . .
mainboard, cables, tarjetas varias y memorias

Computo Computadores

Electronica Calculadoras, audio, linea hogar, telefonia y televisores

Impresion Impresoras laser e inyeccion y scanners.

Monitores Monitores

Notebooks Tablets, notebooks, partes de notebook.

Redes Servidores, productos para redes y cableado estructurado
Seguridad Seguridad

Software y Juegos Software y utilitarios, juegos y otros

Suministros en General | Tape, respaldos, suministros en general y suministros de impresién.

Varios Servicios y motos.

Video Proyectores, camaras, Mp3 y Mpd
Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

CARTIMEX S.A. representa a mdas de 45 marcas de alto renombre internacional, lo cual le permite al
consumidor escoger entre un amplio portafolio de posibilidades de manera que satisfaga su necesidad. Entre
las principales marcas se encuentran Hewlett Packard, Epson, Samsung, LG, Dell, Microsoft, Intel, IBM, entre
otras.

En cuanto a los canales de distribucidn, la compafiia se maneja bajo tres categorias, como lo son mayoreo,
retail y corporativo, donde mayoreo se explica por su propio nombre, retail que corresponde a ventas
realizadas a través de COMPUTRON y el canal corporativo que es tnicamente utilizado por el segmento de
informatica. Adicionalmente, es importante la compafiia ha establecido distintas politicas de precios para cada
uno de los segmentos de negocio, puesto que gran parte de los productos comercializados son importados.
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Con respecto al aspecto fisico de la compaiiia, esta posee centros de atencidn y logistica en Guayaquil, Durdny
Quito, lo cual le ha permitido gestionar negocios efectivos con sus clientes, bajo el concepto de atencién
descentralizada. CARTIMEX S.A., cuenta con dos bodegas en Guayaquil, una en Durdn y una en Quito, sumando
una capacidad instalada de 4.000 mt?, adicionalmente, y dentro del plan de crecimiento de la compaiia, esta
cuenta con un terreno disponible que le permitiria crecer hasta 10.000 mt? si fuera necesario.

En total Cartimex S.A. cuenta con 32 tiendas abiertas hasta diciembre del 2018, locales comerciales
distribuidos en 10 ciudades del pais.

Propiedad, Administracion y Gobierno Corporativo
Al 31 de diciembre de 2018, CARTIMEX S.A., registrd un capital suscrito y pagado de USD 3.894.255,

encontrandose constituido por el mismo nimero de acciones ordinarias, nominativas e indivisibles de un valor
de USD 1,00 cada una. A continuacidn se evidencia un detalle de lo mencionado:

CUADRO 26: ACCIONISTAS

NOMBRES CAPITAL (USD) PARTICIPACION (%)

REYHANSA S.A. 3.169.529,00 81,38987%
BANART LLC* 724.721,00 18,61000%
FUROIAN| VILLAGOMEZ JOSE ANTONIO 1,00 0,00003%
FUROIANI ZAMBRANO JOSE LUIS 1,00 0,00003%
LUNA JIJON JOSE ANTONIO 1,00 0,00003%
MORTOLA BERNHARD FERNANDO ANDRE 1,00 0,00003%
ZAMBRANO POGGI JORGE EMILIO (Herederos) 1,00 0,00003%

Total 3.894.255 100,00000%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

El organigrama de CARTIMEX S.A. esta encabezado por la Junta General de Accionistas, a esta le sigue el
Gerente General y/o Presidente quienes fungen como administradores, siendo el Gerente General el primer
administrador y sobre el cual recae la representacion legal de la misma. Posteriormente se establecen distintas
gerencias y jefaturas, las mismas que son las encargadas de encaminar la operacion de la compaiiia segun los
objetivos y politicas establecidas por los administradores.

GRAFICO 4: ORGANIGRAMA DE LA COMPANIA
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracién: Class International Rating

Adicionalmente, en relacién al parrafo anteriormente mencionado, se pueden apreciar a los principales
funcionarios de la compaiiia, donde cada uno de los detallados presenta una amplia trayectoria dentro cargo
en el que se desenvuelven y son un eje fundamental para el buen andamiaje de la empresa.

2 Seglin el Servicio de Rentas Internas, REYHANSA S.A. tiene como actividad émica principal, las activic de
compafia
4 Compafifa con nacionalidad Americana (Estados Unidos)

on de acciones o cuotas sociales de cualquier clase de
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CUADRO 27: PRINCIPALES FUNCIONARIOS

Cargo Nombre

Presidente José Antonio Luna Jijon
Gerente General José Luis Furoiani
Gerente Financiero José Antonio Luna

Gerente de Técnico Servitech Admond Mondavi

Gerente de Produccion Fernando Mortola

Gerente de Logistica Xavier Richards

Gerente Regional Cartimex UIO | Edison Reina

Gerente Regional Computron Grover Aviles
Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracién: Class International Rating

Empleados

CARTIMEX S.A., al 31 de diciembre de 2018, registré un total de 180 colaboradores (369 colaboradores a abril
2018), a nivel nacional, los mismos que se encontraron distribuidos en el drea de financiero administrativo,
produccion y direccién, mismos que poseen contrato indefinido.

Segun lo reportado por la compafiia, esta disminucidon obedece a temas estratégico de tipo comercial, pues
CARTIMEX S.A. pasé a enfocarse en ventas al por mayor, y la compafiia COMPUTRONSA S.A. en ventas al por
menor. Computronsa S.A. tiene 263 colaboradores.

<502 dicionalmente, de acuerdo a informacién revelada por la empresa, es importante sefialar que la
compaiiia no posee sindicatos ni comités de empresa que pudieran afectar el normal desempefio de
CARTIMEX S.A.

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., opina
que es aceptable la calidad y comportamiento de los érganos administrativos del Emisor, la calificacion de su
personal, sistemas de administracion y planificacion, ademas expresa que se observa consistencia en la
conformacidén accionaria. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en los literales e y f del Articulo 19, Seccién Il, Capitulo II, Titulo XVI del Libro II,
de la Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Empresas vinculadas o relacionadas

CUADRO 28: VINCULACION POR PROPIEDAD

Accionista Compania
BRISVANY S.A., CARTIMEX, MURZALIGHT S.A., RESANCO S.A., ROMALEASING S.A. KAVANIAN S.A.,
JOSE ANTONIO LUNA JIJON YODOIN S.A., REYHANSA S.A., VERDRISCA, XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA, FURIOANI

& ASOCIADOS PROMOTORES S.A. FURIASPRO, PACIFIEXPORT S.A.

CARTIMEX S.A., PREZAMCE S.A., XTRATECHCOMPUTER S.A., FURIOANI & ASOCIADOS
PROMOTORES S.A. FURIASPRO, XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA.

FURIONANI OBRAS PROYECTOS S.A., MAPE S.A. MAPESA, NADIJI S.A. NADIISA, CARTIMEX S.A.,
XTRATECHCOMPUTER S.A., ESLOTY S.A., BUFFEX S.A., SULTANSA S.A., EL SENDERO FORESTAL
JOSE LUIS FUROIANI ZAMBRANO (PATRFOREST) S.A., M3TROPOLI S.A., LA VANGUARDIA FORESTAL (VANGUARFOREST) S.A. LA
CUMBRE FORESTAL (PEAKFOREST), FUROIANI & ASOCIADOS PROMOTORES S.A. FURIASPRO,
XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA.

FURIOANI OBRA Y PROYECTOS S.A., ZARZUELA, CARTIMEX S.A, XTRATECHCOMPUTERS.A,,
SULTANSA S.A.

BIERASA BIENES RAICES S.A., INMOBILIARIA INPARIS S.A., CARTIMEX S.A., FUROIAN| &

JORGE EMILIO ZAMBRANO POGGI (HEREDEROS)

JOSE ANTONIO FUROIANI VILLOGOMEZ

FERNANDO ANDRE MORTOLA BERNHARD ASOCIADOS PROMOTORES S.A. FURIASPRO, XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA,
COMPUTRONSA S.A.

REYHANSA S.A. CARTIMEX S.A.

BANART LLC CARTIMEX S.A., DECADRO S.A., ROGELMY S.A., SRALLAERT S.A.

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 29: PARTICIPACION DE CARTIMEX S.A. EN EL CAPITAL DE OTRAS SOCIEDADES

Compania Porcentaje Accionarial
MURZALIGHT S.A 96,90%
30
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RESANCO S.A. 99,97%
SULTANSA S.A. 50,00%
M3TROPOLI S.A. 99,50%
PACIFIEXPORT S.A. 99,88%
COMPUTRONSA S.A. 99,88%

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

CUADRO 30: VINCULADAS POR ADMINISTRACION

Accionista Compania
BRISVANY S.A. (Gerente General), CARTIMEX (Presidente), RESANCO S.A. (Gerente General), KAVANIAN S.A. (Gerente
General), YODOIN S.A. (Presidente), REYHANSA S.A. (Gerente General), XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA
(Gerente General), GIROMATTO S.A. (Presidente), PACIFIEXPORT S.A. (Gerente General), COMPUTRONSA S.A. (Gerente
General), SERVIGEEKO S.A. (Presidente)
FURIONANI OBRAS PROYECTOS S.A. (Vicepresidente), MAPE S.A. MAPESA (Gerente General), NADUI S.A. NADIJISA
(Gerente General), CARTIMEX S.A. (Gerente General), XTRATECHCOMPUTER S.A. (Gerente General), SULTANSA S.A.
JOSE LUIS FUROIANI ZAMBRANO | (Gerente General), INMOBILIARIA FUROIANI S.A. (Gerente General) , PACIFIEXPORT S.A. (Presidente), DECADRO S.A
(Gerente General). ZARZUELA S.A. (Gerente General), FUROIANI & ASOCIADOS PROMOTORES S.A. FURIASPRO
(Presidente), XTRATECH & ASOCIADOS S.A. XTRASOCISA (Presidente), ROYALBAY HOTELES S.A. (Gerente General).

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

JOSE ANTONIO LUNA JIJON

Gobierno Corporativo

CARTIMEX S.A. no tiene implementadas politicas formales relacionadas al Buen Gobierno Corporativo, sin
embargo, dentro de sus estatutos se mencionan quienes son los principales administradores, en donde sus
funciones estan enfocadas en cuidar los intereses de la compaiiia, creacién de valor, la eficiente utilizacion de
los recursos disponibles y el aseguramiento de la guia estratégica de la compaiiia.

Otros Aspectos Cualitativos de la Empresa
Clientes

CARTIMEX S.A., es una compaiiia con un amplio portafolio de clientes, resultado de la diversificacion en los
productos ofertados, siendo asi que, para el 31 de diciembre de 2018, el cliente que mayores ingresos genero
fue COMPANIA GENERAL DE COMERCIO Y MANDATO S.A. con una representacién del 3,50% sobre el total de
ingresos, seguido de GRUPOCOOL S.A. con el 3,03% sobre el total de ingresos, ICESA S.A. con 2,55% sobre el
total de ingresos, entre otros, con participaciones inferiores al 2,50%, lo cual demuestra que la compafiia posee
una adecuada dispersion en sus ingresos.

GRAFICO 5: PRINCIPALES CLIENTES DICIEMBRE DE 2018
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Es importante mencionar que la compafia mantiene una politica de crédito en el cual se estudia el historial
crediticio del cliente para cerciorase de que este no se encuentre reportado en ninguna entidad crediticia, asi
mismo, CARTIMEX S.A., solicita informacién diversa con la finalidad de medir la capacidad de pago de los
solicitantes, establecer las condiciones del crédito y su limite.

31
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Asimismo, se debe indicar que el limite de crédito que CARTIMEX S.A., otorga a un cliente es de 30 dias a partir
del pedido de la mercancia, siendo esto valido para los distribuidores. Para clientes retail o grupos comerciales
grandes el plazo es de 60 dias.

En cuanto a la estructura de la cartera de CARTIMEX S.A., al 31 de diciembre de 2018, registré un total de USD
21,58 millones (USD 13,43 millones a diciembre de 2017) que correspondid especificamente a cuentas por
cobrar a clientes facturas, de este valor, se pudo observar que el 93,68% se concentrd en cartera por vencer
(94,26% a diciembre de 2017), mientras que la cartera vencida fue del 6,32%, (5,74% a diciembre de 2017) lo
que evidencia que la cartera de compafiia es sana, sin embargo, se presenta un riesgo leve en la cartera
vencida mayor a 91 dias, pues significo el 1,76% del total de la cartera analizada, y el porcentaje mas alto de
las categorias de cartera vencida.

GRAFICO 6: ANTIGUEDAD DE CARTERA CLIENTES DICIEMBRE DE 2018
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating
Proveedores

El ambiente tecnolédgico en el cual se desenvuelve CARTIMEX S.A., determina que la mayoria de sus
proveedores provengan del exterior, puesto que en Ecuador no se fabrica gran parte de los productos que
comercializa la compaifiia, con excepcion de estos Ultimos afios donde se ha dado un impulso para el
ensamblaje nacional de televisores. Por lo indicado, vale acotar que las cuentas por pagar al exterior al 31 de
diciembre de 2018 representaron el 67,17% de las cuentas por pagar a proveedores.

Entre los principales paises de donde provienen los productos estan Estados Unidos, Panamd, Peru, Hong Kong,
Taiwan, entre otros, encontrandose como los mas importantes proveedores a HEWLE, SAMSUNG, EPSON,
DELL, XTRATECH SAC PERU, entre otras.

Politica de Financiamiento

A lo largo del periodo analizado, CARTIMEX S.A., ha mantenido a los pasivos como la principal fuente de
financiamiento, encontrandose en primer lugar las cuentas por pagar a proveedores (41,23% de los activos en
diciembre de 2017 y 42,21% en diciembre de 2018) y en segundo lugar las obligaciones con costo (corto y largo
plazo), donde estas ultimas al 31 de diciembre de 2018 financiaron al total de activos en 27,71% (25,99% a
diciembre de 2017). Cabe indicar que a la fecha de corte del estudio técnico se presentaron obligaciones con
entidades bancarias nacionales e internacionales, sin embargo esta no ha sido la unica fuente de
financiamiento, puesto que la compafiia ha tenido varias incursiones en Mercado de Valores.
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GRAFICO 7: DEUDA FINANCIERA A DICIEMBRE DE 2018

7,mﬁ‘“hn§"*

® VERCADD OF VALDRES

BANCO DE GUAYAQUE SA

S BANCE BOUVMAUND
¥ BANCE BOUNVARLIND CF RANAMA
# BANCT POINCHA
W BANCD INTEINACONAL
BANCD DEL PRCACD
¥ BANCD DEL ALSTRD
DNERS QLB NTERNADONAL

@ BANCD INTERNACONGL D COSTA IR

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating
Responsabilidad Social

CARTIMEX S.A. realiza algunas acciones que promueven la eficiencia energética. Si bien, la administracién
efectua charlas y seminarios orientados a la concientizacion energética. Por otra parte, mediante disposicion
del Ministerio del Ambiente la entidad cuenta con campafias y dnforas en cada una de sus tiendas con el fin de
reciclar celulares. Respecto con el consumo racional del agua, CARTIMEX S.A. realiza mantenimiento mensual a
sus edificios con el fin de monitorear fugas del liquido vital.

Se debe destacar que la empresa evaltia a sus proveedores bajo criterios ambientales con el fin de obtener
productos que sean eco amigables con el sistema. CARTIMEX S.A. cuenta con un cddigo de ética y conducta,
ademas cuenta con politicas formales que promueven la igualdad de oportunidades.

Regulaciones a las que esta sujeta la Empresa y Normas de Calidad

CARTIMEX S.A., es una compaiiia regida por las leyes ecuatorianas y cuyo ente de control es la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros. Asimismo, se encuentra sujeta a la regulacion de otros
organismos de control como el Servicio de Rentas Internas, el Ministerio de Relaciones Laborales, el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social, entre otras, a mas de leyes especificas como las de contratacion publica,
defensa del consumidor y propiedad intelectual, entre otras. Adicionalmente, una de las regulaciones de mayor
importancia para la compaiiia es con el Servicio Nacional de Aduanas del Ecuador, puesto que gran parte de los
productos que comercializa la compafiia son importados.

Riesgo Legal

Al 31 de diciembre de 2018, conforme informacidn reportada por la compafiia, CARTIMEX S.A. registra dieciséis
procesos legales en su contra; de los cuales diez procesos registran cuantia indeterminada, la diferencia (6
procesos) totaliza una cuantia de USD 42.164,83.

Eventos Importantes

El Gerente General de CARTIMEX S.A, mediante comunicacion dirigida la Bolsa de Valores de Guayaquil, del 14
de enero de 2019, informé que, debido a estrategias comerciales corporativas, la empresa pasa a enfocarse en
las ventas al por mayor, y la compafiia COMPUTRONSA S.A., en ventas al por menor. Asi mismo sefialé que
CARTIMEX S.A. es el principal accionista de COMPUTRONSA S.A., con el 99,87% del paquete accionario, y es el
unico exclusivo proveedor de dicha compafiia.

Liquidez de los titulos

Al ser la calificacion inicial del Fideicomiso, todavia no se cuenta con la informacidn necesaria para evaluar la
liquidez de los titulos, lo que sera analizado en las revisiones de la presente calificacion.
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Al 31 de diciembre de 2018, CARTIMEX S.A. registra procesos vigentes en el Mercado de Valores, tal como se
describe a continuacion:

CUADRO 31: PROCESOS VIGENTES

Emision Ano Aprobacion Aprobacion SIC Monto Autorizado  Saldo de Capital
Emision de Obligaciones mar-16 No.SCVS.INMV.DNAR.16.0001055 3.000.000 Cancelada
Papel Comercial ago-16 No.SCVS.INMV.DNAR.16.0004755 3.000.000 Cancelada
Papel Comercial abr-18 No. SCVS.INMV.DNAR.2018.00003144 3.000.000 3.000.000
Emision de Obligaciones ago-18 No.SCVS-INMV-DNAR-2018-00006833 4.000.000 4.,000.000

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating
Presencia Bursatil

De acuerdo con lo dispuesto por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, se incluye para el
analisis de la presencia bursatil, la referencia de las transacciones realizadas en las Bolsas de Valores, siendo la
férmula utilizada la siguiente:

Presencia Bursatil = Nimero de dias Negociados Mes / Nimero de Ruedas Mes

Sin embargo, al ser la calificacidn inicial del presente Fideicomiso, todavia no se cuenta con la informacion
necesaria para evaluar la presencia bursatil de los titulos, lo que sera analizado posteriormente en la siguiente
revision.

Sobre la base de lo analizado y detallado, CLASS INTERNATIONAL RATING Calificadora de Riesgos S.A., observod y
analizé la presencia bursatil. Por lo sefialado, Class International Rating Calificadora de Riesgos S.A., ha dado
cumplimiento con lo estipulado en el literal f del Articulo 19, Seccidn I, Capitulo Il, Titulo XVI del Libro I, de la
Codificacion de Resoluciones Monetarias, Financieras de Valores y de Seguros.

Situacion del Sector

La venta de aparatos tecnoldgicos es uno de segmentos del mercado que a nivel mundial ha presentado
elevados niveles de crecimiento durante los ultimos afios, principalmente por la innovacién que lo caracteriza y
a la importancia que ha tomado la tecnologia dentro de los hogares, la industria, la educacién, la salud y otros
sectores. Las compafiias americanas son las que lideran las operaciones mundiales, seguidas por las compafiias
japonesas. Actualmente las empresas que lideran este mercado son: Apple, Google, IBM, Microsoft, Sony, Intel
y Samsung.

En el Ecuador el segmento tecnolégico mantiene un comportamiento creciente pues cada vez se hace mas
recurrente en los hogares y en el sector empresarial con tal de innovar tecnologia a sus actividades diarias,
destacando asi que uno de los principales compradores de tecnologia resulta ser el sector publico. En efecto,
durante el afio 2013, la invasion del mundo tecnoldgico fue claramente visible en las vitrinas de los centros
comerciales del pais, situacion que fue evidenciada en las compras realizadas por los ecuatorianos donde
articulos como Tablets, iPads, televisores inteligentes y Play Station tuvieron un marcado liderazgo.

No obstante en el mes enero del afio 2015 entrd en vigencia un incremento arancelario para los articulos
tecnoldgicos de entre 5% y 45%, muchos de los cuales no pagaban arancel hasta el 2014. Los productos con
salvaguardia que mas se importaron en el Ecuador en el 2016 fueron tecnoldgicos. A partir del mes de enero
de 2016, Se aplicé una desgravacion progresiva de las sobretasas y en el mes de junio de 2017 se levantaron
completamente.

El fin de esta sobretasa trae un alivio, en términos de precios, para los consumidores y negocios dedicados a la
venta de articulos tecnoldgicos, la partida correspondiente a maquinaria de informatica tuvo la mayor
participacion dentro de las importaciones de articulos gravados con el 5,6% de sobretasas. A esto se deben
sumar las compras de otros productos como las computadoras portatiles, memorias, etc.
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Con la desgravacion progresiva de las sobretasas hasta su eliminacion, los precios de los productos se han ido
ajustando. En el caso de los productos tecnolégicos, los efectos de este levantamiento gradual se sintieron con
mas fuerza a partir de abril de 2017, cuando los porcentajes de desgravacion fueron mayores. Ademas en el
mes de junio 2017, también el IVA se redujo del 14% al 12%, como estaba previsto en la Ley Solidaria por el
terremoto del 16 de abril 2017, los principales productos importados no petroleros, tuvieron un incremento
todos los sectores, lo que indica que con la reduccién de las salvaguardas realizadas en el mes de junio de
2017, asi como la Ley Organica para impulsar la renovacion econémica emitida en noviembre de 2017, las
importaciones tuvieron un incremento. En lo que respecta a los productos comercializados por CARTIMEX S.A.,
se puede observar que los teléfonos celulares tuvieron un incremento de 14% de diciembre 2017 a diciembre
de 2018 en las importaciones (USD 474 millones FOB), mientras que los articulos de electrodomésticos
tuvieron un incremento de diciembre 2017 a diciembre 2018 en las importaciones de 20% (USD 673 millones
FOB). A continuacion un detalle de lo mencionado:

GRAFICO 8: PRINCIPALES PRODUCTOS IMPORTADOS (MILLONES FOB)
Enero-Diciembre de 2018

Fuente: COMEX* / Elaboracién: Class International Rating

Por otro seglin datos del COMEX, los principales paises de importacién de maquinaria y aparatos para el hogar
en el periodo enero-diciembre de 2018 son: China, Estados Unidos, Colombia, Brasil, México, entre los mas
importantes, como se puede observar en el siguiente detalle:

GRAFICO 9: PAISES DE IMPORTACION (MILLONES FOB)
Enero-Diciembre de 2018
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Fuente: COMEX*/ Elaboracion: Class International Rating

Finalmente, al referirnos a las barreras de entrada y salida que afectan a la compaiiia, se debe mencionar
que dentro del primer punto se encuentran las restricciones al comercio exterior, ya sean de caracter
arancelario o por medio del establecimiento de cupos, asi también esta el ingreso de distribuidores directos de
ciertas marcas que cuenten con un gran capital para manejar ciertas lineas de negocio que son de alto

Shttps:// i for.gob.ec/wp-content/uploads/2019/02/Infc M I-Diciembre-Final-Ene-31-.pdf
6 hetps: i for.gob.ec/wp /2019/02/Inf M \-Diciembre-Final-Ene-31-.pdf
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volumen y bajo margen, otra barrera de entrada es la obsolescencia del inventario, el cual demanda de un
manejo dinamico. Como barreras de salida se encuentran los compromisos a largo plazo que posee con varios
clientes corporativos y con sus proveedores.

Expectativas

La comercializacion de productos o articulos tecnoldgicos ha presentado una demanda sostenida durante los
ultimos afios ya que de acuerdo a como lo han sefialado los expertos en el tema el pais se encuentra ante una
nueva revolucién tecnoldgica en donde articulos como los smartphones y las tablets son los protagonistas. De
hecho, se habla de que en este siglo XXI se esta desarrollando una revolucidon denominada Cientifico-técnica o
“Revolucion de la Inteligencia” donde las nuevas tecnologias de la comunicacién, las redes moviles y
conexiones cada vez mas avanzadas han cambiado principalmente la forma en que las personas nos
comunicamos.

Ademads, contrario a lo que dicta la historia en relacién a que la tecnologia avanzaba mas rapidamente en
paises desarrollados para luego alcanzar los niveles de penetracion en los mercados segun la riqueza de su
poblacidn, segin la UIT (Unidn Internacional de Telecomunicaciones), el 73% de los usuarios de teléfonos
méviles a nivel mundial pertenecen a paises en vias de desarrollo, tal como es el caso de nuestro pais*’.

En este sentido y como se puede apreciar en nuestro medio, los ecuatorianos al igual que la mayoria de las
personas a nivel mundial, valoramos mucho la tecnologia desde todos los niveles socioeconémicos, edades y
géneros, por lo que la demanda de los productos estara presente en el mercado y puntualmente, el Unico reto
para compaiiias que comercializan productos tecnoldgicos es el de disponer oportunamente del suficiente
inventario que le permita atender las necesidades de sus clientes acorde a las tendencias del mercado lo cual
incluye gran variedad de marcas y modelos, por supuesto en funcion de las limitaciones que presenta el sector
en nuestro pais como es el tema de las restricciones o aranceles a la importacion de varios bienes en cuestion.

Finalmente, se debe acotar que con la firma del acuerdo comercial entre Ecuador y la Unién Europea se abre
una gama de posibles proveedores de articulos tecnoldgicos para el mercado ecuatoriano, especialmente de
aquellos productos que ingresaran al territorio nacional con arancel cero o con aranceles reducidos.

Posicion Competitiva de la Empresa

El sector en el cual se desenvuelve la compaiiia determina un importante nimero de competidores y que al
referirse especificamente al segmento de informatica, alrededor del 60% de la participaciéon de mercado esta
controlada por 4 compafiias, entre las que se encuentra CARTIMEX S.A., INTCOMEX (multinacional)
ELECTRONICA SIGLO 21 y TEGNOMEGA, las mismas que en tamafio de ventas durante los ultimos 5 afios, es
muy parecido.

En lo referente al segmento de electrdnica, la participacion de mercado es alrededor del 3%, puesto que la
principal competencia del emisor son grandes cadenas de venta al detalle, tales como Artefacta, Comandato,
La Ganga, etc.

Finalmente, CARTIMEX S.A., en el segmento de suministros, cuenta con una participacion de mercado
aproximadamente del 20%.

Finalmente, por considerarse una herramienta que permite visualizar un cuadro de la situacién actual de la
compafifa, es importante incluir a continuacion el andlisis FODA de CARTIMEX S.A, evidenciando los puntos
mas relevantes tanto positivos como negativos en cuanto a su efecto, asi como factores enddgenos y
exogenos, de acuerdo a su origen.
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CUADRO 32: FODA

FORTALEZAS DEBILIDADES

18 afios de experiencia aproximadamente

Gran capacidad de inventario Incremento de los costos laborales y pago de servicios

1.000 sub distribuidores en todo el pais
Marca privada XTRATECH

Tiendas propias COMPUTRON Obsolescencia de productos muy acelerada

Venta de productos originales

Alta demanda de productos innovadores Situacién econémica del pais

Ensamblaje de productos localmente como celulares Salvaguardias y/o aranceles, asi como &l contrabando
Cambio de TV analégico por digital Cupos de importaciones

Nuevos productos con mayor rendimiento y con mejores precios

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Riesgo operacional

El riesgo operacional comprende la posibilidad de que el resultado econédmico y los flujos de una compaiiia se
vean afectados al encontrarse expuesta a ciertos aspectos o factores de riesgo asociados con su recurso
humano, competencias técnicas, procesos, la tecnologia que utiliza, sucesos naturales, el manejo de la
informacion, entre otros.

Uno de los principales riesgos en los que se encuentra envuelto CARTIMEX S.A. es la aplicacion de cargas
tributarias hacia los productos que la compafiia importa para su respectiva comercializacién, puesto que en los
ultimos afios el Gobierno Nacional ha gravado de varios aranceles ademads de una carga tributaria
correspondiente a salvaguardas a varios productos tecnolégicos que no son considerados productos de
primera necesidad, por lo que el conjunto de toda esta carga tributaria encarece este tipo de productos y la
gente empieza a demandar menos de los mismos, generando que la compaiiia obtenga menores ingresos o a
su vez reduzca su utilidad. Sin embargo, es importante indicar que las salvaguardas estdn en plan de
desmontaje, ademas que se ha expandido el cupo para importacion de celulares, por lo que se podria avizorar
mayores ventajas tributarias para la comercializacién de los productos que oferta la compafiia.

Adicionalmente, estd la importancia del mantenimiento de los inventarios, y la seguridad de los locales
comerciales donde la compafiia opera, puesto que pueden ocurrir eventos ajenos a la operacion de la compaiiia
como robos, desastres naturales, incendios, entre otros, por lo que con la finalidad de cuidar de esto,
CARTIMEX S.A. mantiene contratadas varias pdlizas de seguro en indistintas ramas cuya vigencia se extiende
hasta el 30 de septiembre de 2019.

Otro factor preponderante es la innovacion de los productos comercializados, puesto que los avances en
temas tecnoldgicos se dan a diario, por lo que uno de los puntos importantes para la continuidad del negocio
es mantenerse a la vanguardia, ofertando productos que satisfagan los gustos y necesidades de los clientes en
cada momento.

Por otro lado, esta el riesgo que podria ocasionarse por la entrega de crédito directo por parte de la compafiia,
no obstante, este riesgo es mitigado de alguna manera, dado que CARTIMEX S.A. mantiene politicas de
otorgamiento de créditos, ademas posee la colaboracion externa de Credigestion, para realizar la gestion de
cobro de las obligaciones vencidas.

Finalmente, respecto al manejo de informacién, CARTIMEX S.A., como politica informatica posee entre sus
contingencias realizar respaldos de informacidn con una periodicidad semanal en una unidad de discos NAS.

Riesgo Financiero

El andlisis financiero efectuado a CARTIMEX S.A. se realizd en base a los Estados de Situacion Financiera y
Estados de Resultados Integrales auditados de los afios 2015, 2016 y 2017, junto a los Estados de Situacién
Financiera y Estados de Resultados Integrales internos no auditados cortados al 31 de diciembre de 2018.
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Anadlisis de los Resultados de la Empresa

Las ventas de CARTIMEX S.A. a partir del afio 2016 registraron un comportamiento creciente, dado que
pasaron de USD 51,88 millones en ese afio a USD 83,91 millones en 2018, producto de la eliminacién de las
salvaguardias, asi como el registro del acuerdo comercial con la Unién Europea. Otros factores que influyeron
de manera positiva sobre los resultados de la compaiiia fueron: mejora de la cobertura con los clientes de
provincia del mayoreo; reestructuracién en la ciudad de Quito, ampliando sus oficinas y bodegas a una mayor
capacidad, a fin de abastecer de mejor manera el norte de Ecuador, adicional mejoro la participacion debido a
precios mas asequibles que en Guayaquil; crecimiento en cuentas retail a nivel de mayoreo, incrementando
ventas en grandes retails con mejor cobertura de crédito y mejores precios; mayor numero de locales de
Computron; y mayor crédito directo. Al referirnos a los productos que generaron mayores ingresos para la
compaiiia, a diciembre 2018, se destacan los siguientes:

GRAFICO 10: DISTRIBUCION DE VENTAS POR PRODUCTOS (DICIEMBRE 2018)
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Por otro lado, los costos de ventas mantuvieron un comportamiento creciente sobre los ingresos, lo que estuvo
atado a la tendencia al alza de sus ventas principalmente en el segmento mayorista, pues implementaron la
estrategia de una politica de mejores precios (mds bajos), pues pasaron de significar el 77,43% en 2016 a un
81,14% en 2018. Eso generd un margen bruto con pequefias fluctuaciones, puesto que pasé de 22,72% en el
2016 a 18,86% de los ingresos al cierre de 2018 (menor margen por menores precios, pero mds captacion de
clientes).

Por su parte, los gastos operacionales que estuvieron compuestos por gastos de administracion y gastos de
ventas, no presentaron un comportamiento definido durante el periodo analizado, pues pasaron de significar
el 17,77% de las ventas en el afio 2015 a un 17,00% en 2017. Para el afio 2018, éstos significaron el 15,84% de
las ventas, evidenciando una reduccion en relacion a los afios previos, fundamentada en el mayor crecimiento
de las ventas que de los gastos operacionales, es preciso mencionar que en términos monetarios éstos se
incrementaron con relacion a 2017 debido a la apertura de 8 tiendas durante el afio 2018, lo que implicé
incrementar gastos de personal, arriendo, movilizacién, comisiones, entre otros (de las nuevas tiendas 3 no
alcanzaron su punto de equilibrio, por lo cual, la administracion cerré dichas tiendas).

El margen operacional de CARTIMEX S.A., se mantuvo en rangos similares entre el periodo analizados, pero
descendente puesto que paso de 3,84% al término de 2016, a 3,02% en diciembre de 2018, debido al mayor
crecimiento de los costos de ventas ante el crecimiento de sus ingresos.
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GRAFICO 11: UTILIDAD OPERACIONAL E INGRESOS
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Los gastos financieros de la compafia muestran un comportamiento a la baja, pues pasaron de representar un
3,66% de los ingresos para el afio 2016 a 3,18% en 2017 y 1,81% en el periodo 2018, lo que esta relacionado
con que en el afio 2017 el impuesto a la salida de divisas se contemplaba como gasto financiero, lo cual cambié
en 2018 para ser parte del costo de ventas. Por su parte, los otros ingresos netos de la compafiia, para todo el
periodo analizado se ubicaron en una representacion inferior al 1,50% (0,57% en diciembre de 2018), donde en
2018 existen asientos de reclasificacion pendiente de realizar, donde se ajustan valores por conceptos de
marcas.

Finalmente, tras la disminucion de participacion a trabajadores e impuesto a la renta, la compafiia presentd
una utilidad neta creciente, que pasé de USD 69.019,00 (0,47% de las ventas) en el 2016 a USD 0,56 millones
(0,92% de las ventas) en 2017. Para diciembre de 2018 la utilidad antes de participacidn e impuestos fue de
USD 1,50 millones (1,78% de las ventas).

Indicadores de Rentabilidad y Cobertura

CUADRO 33, GRAFICO 12: RENTABILIDAD SOBRE ACTIVO Y PATRIMONIO (USD)
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracién: Class International Rating

Los indicadores de rentabilidad sobre activos (ROA) y sobre patrimonio (ROE) de CARTIMEX S.A., mantienen un
comportamiento creciente a partir del afio 2016, como efecto de la tendencia registrada en su utilidad neta.

El EBITDA (acumulado) de CARTIMEX S.A., presentd capacidad para generar flujos propios provenientes de su
operacion, no obstante, ésta fue decreciente a partir del afio 2016. Es asi que pasé de USD 2,36 millones
(4,55% de las ventas) en ese afio a USD 3,10 millones (3,69% de las ventas) al cierre del afio 2018. A pesar de lo
mencionado, se evidencié una aceptable capacidad para generar flujo propio y hacer frente a sus obligaciones.
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CUADRO 34, GRAFICO 13: EBITDA Y COBERTURA (USD)
2016 2017
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

Capital Adecuado
Activos

Los activos totales de CARTIMEX S.A., presentaron un comportamiento creciente a partir del aflo 2015, puesto
que pasaron de USD 41,09 millones a USD 59,64 millones en 2018, gracias al incremento en caja bancos,
cuentas por cobrar clientes e inventarios.

Al referirnos a los activos de tipo corriente, que entre los afios 2015 y 2018 promediaron tener una
participacion del 88,01% de los activos (88,50% en el mes de diciembre 2018), se debe indicar que estuvieron
conformados principalmente por cuentas por cobrar a clientes con el 45,16% del total de activos en diciembre
de 2018 (29,90% en diciembre de 2017), seguido de los inventarios, con el 27,19% en diciembre de 2018
(24,83% en diciembre de 2018), y finalmente las cuentas por cobrar relacionadas con un 6,99% en diciembre
de 2018 (18,39% en diciembre de 2018).

Por su parte, los activos no corrientes significaron en promedio (2015-2018) el 11,99% del total de activos
(11,50% de los activos en diciembre de 2018), los cuales mantuvieron una estructura definida, pues la
propiedad planta y equipo (conformado principalmente por edificios y naves industriales y muebles y enseres),
fue su principal componente, con el 7,26% del total de activos a diciembre de 2018 (9,46% en diciembre de
2017), adicionalmente se registraron valores correspondientes a activos intangibles y otros activos. Acotando
que dentro de estas dos Ultimas cuentas se contabilizan las marcas, licencias, adecuaciones inmuebles, y
concesiones inmuebles.

Pasivos

La principal fuente de financiamiento de la compaiiia son los pasivos, los mismos que en promedio (2015-
2018) financiaron el 88,26% del total de activos, con rubros que pasaron de USD 35,84 millones (87,23% de los
activos) en el 2015 a USD 53,07 millones (88,98% de los activos) en diciembre de 2018, lo que esta
fundamentado principalmente por el aumento de los rubros de obligaciones financieras (Bancos y Mercado de
Valores) de corto y largo plazo, otras cuentas por pagar y proveedores.

Histéricamente, en cuanto a la estructura de los pasivos, los de tipo corriente han sido los de mayor
preponderancia, dado que en promedio entre 2015-2018 financiaron un 83,32% de los activos (81,58% a
diciembre de 2018), cuya composicion en diciembre de 2018, presentd a las cuentas por pagar a proveedores
como la mas relevante, con un financiamiento del 42,21% de los activos (41,23% a diciembre de 2017), seguida
por obligaciones financieras con el 15,51% (16,17% en diciembre de 2017), obligaciones con el mercado de
valores con 5,92% (9,17% a diciembre de 2017) y las otras cuentas por pagar con el 14,31% (7,76% para
diciembre de 2018). Cabe indicar que en su mayoria las cuentas por pagar, estan representadas por
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proveedores del exterior y proveedores locales, cuentas por pagar por concepto de impuesto a la salida de
divisas, entre otras.

Por su parte los pasivos no corrientes, no tuvieron mayor relevancia dentro del financiamiento de los activos,
puesto que en promedio en el periodo 2015-2018 financiaron apenas el 4,93% de los activos (7,40% para
diciembre de 2018). Es preciso mencionar que en diciembre de 2018, se evidencié un crecimiento en el
financiamiento de activos por parte de los pasivos no corrientes, producto de un crecimiento considerable de
las obligaciones en el mercado de valores.

La deuda financiera respecto a los activos crecid, puesto que pasé de financiar el 17,63% en 2015 a un 27,71%
en diciembre de 2018, siendo las obligaciones de corto plazo las que lo hicieron en mayor medida con 21,43%,
mientras que la de largo plazo lo hizo en un 6,28%. Es preciso mencionar que la deuda financiera se encuentra
conformada por obligaciones con el mercado de valores y con instituciones financieras nacionales y
extranjeras.

Patrimonio

Durante los periodos analizados, la compafiia no reflejé un patrimonio con un comportamiento definido,
puesto que luego de haber totalizado USD 5,25 millones (12,77% de los activos) en el 2015, pasé a USD 6,57
millones (11,02% de los activos) en diciembre de 2018 (USD 5,83 millones y 11,89% de los activos en 2017),
producto de mayores reservas legales y mejor utilidad del ejercicio.

Al referirnos a las principales cuentas que conformaron el patrimonio, se debe indicar que al 31 de diciembre
de 2018, la cuenta que financié en mayor proporcién a los activos, fue el capital social* con un 6,53% (7,94%
en diciembre de 2017), seguido de la utilidad neta del ejercicio, que lo hizo en 2,51% (1,14% en diciembre de
2017).

Flexibilidad Financiera

Los indicadores de liquidez (razén circulante) de CARTIMEX S.A., se presentaron en niveles adecuados durante
los periodos analizados, ubicandose por encima de la unidad, lo que demuestra la paridad que existe entre los
activos a corto plazo con los pasivos del mismo tipo.

Por su parte, la liquidez inmediata de la compaiiia evidencia la importancia que tienen los inventarios dentro
de la estructura del activo corriente, puesto que este al ser sustraido, arroja indicadores inferiores a la unidad
para los periodos anuales e interanuales, los cual se origina por el giro normal de negocio, ya que esta inmersa
dentro de un sector comercial.

CUADRO 35, GRAFICO 14: NIVEL DE LIQUIDEZ (USD)
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

9 E| capital social se mantuvo sin ninguna variacién (USD 3,89 millones) desde el afio 2015 a diciembre de 2018.
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El capital de trabajo de la compafiia se presentd positivo, no obstante su comportamiento fue fluctuante, pues
al 31 de diciembre de 2017 llegd a totalizar USD 1,37 millones (2,80% de los activos totales) e incrementd
considerablemente a USD 4,13 millones (6,92% de los activos) al 31 de diciembre de 2018, lo que demuestra
que la compaiiia cuenta con recursos para continuar con el normal desarrollo de sus actividades en el corto
plazo.

Indicadores de Eficiencia

CARTIMEX S.A. durante el ejercicio econémico analizado presentd un periodo de cobro comprendido entre 86
dias en 2015 y 138 dias en 2018, este comportamiento obedece al incremento que registré la cartera de la
compaiiia.

Por otro lado, al referirnos al indicador “duracion de existencias”, este no mantiene una estabilidad, puesto
que de 75 dias registrados en el 2015, se incrementa para el afio 2017 a 91 dias, mientras que para el 2018 se
redujo a 87 dias, lo cual probablemente sea originado por la demanda del mercado, ya que al ser productos
tecnoldgicos, tienen una rotacion constante.

Finalmente, el indicador de plazo de proveedores pasé de 142 dias en el afio 2015 a 181 dias en 2018, pues las

cuentas por pagar se mantienen altas y los costos de venta se han visto variables conforme la actividad
econdmica de la compaiiia.

Indicadores de Endeudamiento, Solvencia y Solidez

Durante el periodo analizado, el apalancamiento (pasivo total / patrimonio) muestra la importancia de los
pasivos dentro del financiamiento de la compaiiia, ubicandose por encima de las 6 veces durante el periodo
analizado, lo que se traduce en un nivel de endeudamiento alto para la compafiia.

GRAFICO 15: NIVEL DE APALANCAMIENTO
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Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating
En cuanto al indicador que relaciona el pasivo total sobre el EBITDA (anualizado) se evidencié que para el afio

2015 este ubicé a 11,76 afos, incrementandose para los siguientes afios, hasta llegar a 17,14 afios en
diciembre de 2018; como efecto de la mayor velocidad de crecimiento de los pasivos frente a su flujo propio.

Por su parte, el indicador Deuda Financiera/EBITDA (anualizado) refleja que la empresa podria cancelar sus
compromisos financieros en 4,98 afios a diciembre de 2017 y en 5,34 afios al 31 de diciembre de 2018.

Contingentes
Seguin lo reportado por la administracion de la compafiia, al 31 de diciembre de 2018, CARTIMEX S.A.,

mantiene una operacién como codeudor, sin embargo, no se considera un riesgo que pudiera afectar la normal
operacion de la compaiiia en caso de que el titular incumpla con su obligacion.
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Liguidez de los instrumentos
Situacién del Mercado Bursatil®

Durante diciembre de 2018, el Mercado de Valores autorizé 62 Emisiones de Obligaciones de las cuales el
100% pertenecieron al sector mercantil, determinando que 20 emisiones fueron autorizadas en la ciudad de
Quito y 42 en la ciudad de Guayaquil, registrando un monto total de USD 377,50 millones, valor que
representé 39,29% del monto total de emisiones autorizadas.

Por otra parte, las emisiones de Papel Comercial representaron el 36,32%, las acciones el 0,52% vy las
titularizaciones el 23,87% del total aprobado hasta el 31 de diciembre de 2018. El monto total de obligaciones
aprobadas en el mercado de valores alcanzé la suma de USD 960,90 millones hasta diciembre de 2018,
determinando que la distribucion por sector econdmico estuvo concentrado en el segmento de industrias

manufactureras con el 42,41%, comercio al por mayor y al por menor con el 30,84% y actividades financieras
con el 19,11%.

Atentamente,

’x ~ s
‘ _4/?&1;-'.:»;-
/ o

Econ. Luis R. Jaramillo Jiménez MBA Econ. Juan Fernando Espinoza
GERENTE GENERAL Analista

“ https://portal.supercias.gob.ec/wps/portal/inicio/Inicio/
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ANEXO I: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (USD)

Cuenta 2015 2016 2017 20:
ACTIVO
Caja bancos 1.035.681 1.272.106 1.648.884 2.324.951
Cuentas por cobrar clientes 11.387.204 17.893.811 14.668.761 26.935.143
Cuentas por cobrar relacionadas 5.602.219 8.097.865 9.022.287 4.168.476
Provision cuentas incobrables (2.091.178) (2.083.059) (2.076.255) (2.074.725)
Inventarios 13.343.212 11.066.354 12.180.163 16.218.911
Otros activos carrientes 5.993.692 5.564.735 8.160.977 5.212.065
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 35.270.830 41.811.812 43.604.817 52.784.820
Propiedad, planta y equipo neto 4.196.502 3.895.660 4.640.362 4.332.686
Otros activos no corrientes 1.622.583 1.374.537 816.388 2.524.774
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 5.819.085 5.270.197 5.456.750 6.857.460
TOTAL ACTIVOS 41.089.915 47.082.009 49.061.567 59.642.280
PASIVOS
Obligaciones bancarias y Mercado de Valores 5.942.057 9.053.458 12.434.132 12.781.236
Proveedores 22.815.676 22.234.125 20.229.280 25.176.169
Otros activos corrientes 5.205.446 7.779.990 9.568.168 10.697.397
TOTAL PASIVOS CORRIENTE 33.963.179 39.067.573 42.231.580 48.654.803
Obligaciones bancarias y Mercado de Valores 1.301.270 2.151.859 319.143 3.746.667
Provisiones 577.937 546.031 679.501 666.972
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTE 1.879.207 2.697.890 998.644 4.413.639
Deuda Financiera 7.243.327 11.205.317 12.753.275 16.527.903
Deuda Financiera C/P 5.942.057 9.053.458 12.434.132 12.781.236
Deuda Financiera L/P 1.301.270 2.151.859 319.143 3.746.667
TOTAL PASIVOS 35.842.386 41.765.463 43.230.224 53.068.442
PATRIMONIO
Capital Social 3.894.255 3.894.255 3.894.255 3.894.255
Aportes para futuras capitalizaciones 42.088 42.088 0 0
Reserva legal 1.066.606 1.066.606 1.112.069 1.112.069
Superavit por fusion 110.349 110.349 110.349 110.349
Resultados acumulados -621.909 -236.308 -216.726 -409.905
Resultados acumulados por adopcion NIIF 370537 370537 370.537 370.537
Utilidad del ejercicio 385.603 69.019 560.859 1.496.533
TOTAL PATRIMONIO 5.247.529 5.316.546 5.831.343 6.573.839

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracidn: Class International Rating

ANEXO II: ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (USD)

ESTADO DE RESULTADOS 2015 2016 2017 2018
Ventas 81.593.941 | 51.879.557 | 61.218.561 | 83.909.815
Costo de ventas 64.689.762 | 40.169.695 | 48.819.845 | 68.081.678
MARGEN BRUTO 16.904.179 | 11.709.862 | 12.398.716 | 15.828.137
TOTAL GASTOS 14.500.793 | 9.715.320 | 10.404.194 | 13.293.225
UTILIDAD OPERACIONAL 2.403.386 | 1.994.542 | 1.994.522 | 2.534.912
Gastos financieros 2.164.955 | 1.900.123 | 1.946.422 | 1.515.735
Otros ingresos 1.112514 692.832 883.242 477.356
UTILIDAD ANTES DE PART. E IMPTOS. | 1.350.945 787.251 931.342 | 1.496.533
Participacién trabajadores 202.642 118.088 0
Impuesto a la renta 762.700 600.144 370.482 0
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 385.603 69.019 560.859 1.496.533

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating
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ANEXO Ill: INDICADORES FINANCIEROS

Gastos Operacionales / Ingresos 17.77% 18,73% 17,00% 15.84%
Utilidad Operacional / Ingresos 2,95% 3,84% 3,26% 3,02%
Utilidad Neta del Ejercicio/ Ingresos 0,47% 0,13% 0,92% 1,78%
Utilidad operacional / Utilidad Neta del Ejercicio 623,28% 2889,84% 355,62% 169,39%
(Otros ingr/egr netos) / Utilidad Neta del Ejercicio 288,51% 1003.83% 157,48% 31,90%
Gastos financieros / Utilidad Neta del Ejercicio 561,45% 2753,04% 347,04% 101,28%
Rentabilidad sobre Patrimonio 7.35% 1,30% 9,62% 22,76%
Rentabilidad sobre Activos 0,94% 0,15% 1,14% 2,51%
Razon Corriente 1,04 1,07 1,03 1,08
Liquidez Inmediata 0,64 0,78 0,74 0,75
Capital de Trabajo 1.307.651 2.744.239 1.373.237 4.130.017
Capital de Trabajo / Activos Totales 3,18% 5,83% 2,80% 6,92%
EBITDA 3.048.275 2.358.967 2.559.603 3.095.932
EBITDA anualizado 3.048.275 2.358.967 2.559.603 3.095.932
Ingresos 81.593.941 | 51.879.557 | 61.218.561 | 83.909.815
Gastos Financieros 2.164.955 1.900.123 1.946.422 1.515.735
EBITDA / Ingresos 3,74% 4,55% 4,18% 3,69%
EBITDA/Gastos Financieros 1,41 1,24 1,32 2,04
Utilidad Operativa / Deuda Financiera 0,33 0,18 0,16 015
EBITDA (anualizado) / Gastos de Capital 24,31 18,44 3,23 430
Gastos de Capital / Depreciacion 0,28 0,35 1,40 1,28
Pasivo Total / Patrimonio 6,83 7,86 7.41 8,07
Activo Total / Capital Social 10,55 12,09 12,60 15,32
Pasivo Total / Capital Social 9,20 10,72 11,10 13,63
Deuda Financiera / EBITDA (anualizado) 2,38 4,75 4,98 534
Pasivo Total / EBITDA (anualizado) 11,76 17,70 16,89 17,14
Deuda Financiera / Pasivo 20,21% 26,83% 29,50% 31,14%
Deuda Financiera / Patrimonio 138,03% 210,76% 218,70% 251,42%
Pasivo Total / Activo Total 87,23% 88,71% 88,11% 88,98%
Capital Social / Activo Total 9,48% 8,27% 7,94% 6,53%
Solidez
Eficiencia
Periodo de Cobros (dias) 86 192 167 138
Duracién de Existencias (dias) 75 101 91 87
Plazo de Proveedores (dias) 142 251 180 181

Fuente: CARTIMEX S.A. / Elaboracion: Class International Rating

ANEXO IV: ESTADO DE SITUACION FINANCIERA “FIDEICOMISO MERCANTIL PRIMERA TITULARIZACION DE CARTERA
CARTIMEX" (USD)
CUENTA dic-18
ACTIVOS
Activo Corriente

Efectivo y equivalentes | 10.000

TOTAL ACTIVOS 10.000
PATRIMONIO
Fondo Rotativo 10.000

TOTAL PATRIMONIO 10.000
Fuente: FIDUECUADOR S.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS / Elaboracién: Class International Rating
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Anexo 3: Informacion econédmico — financiera del Agente de Manejo: estados
financieros del ultimo ejercicio fiscal, junto con las notas y dictamen del auditor

externo y un analisis vertical e indices.
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- CONTENIDO ADICIONAL AL INFORME DE AUDITORIA EXTERNA

74 AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

. CONTENIDO ADICIONAL. AL INFORME DE AUDITORIA EXTERNA SOLICITADO SEGUN EL TITULO Ii,

- SUBTITULO IV, CAPITULO IV, SECCION IV, Art. 15 DE LA CODIFICACION DE LAS RESOLUCIONES
DE LA JUNTA DE REGULACION DEL MERCADO DE VALORES

= Anexo

- Opinion sobre si las actividades realizadas se enmarcan en la Ley. 1

— Evaluacion y recomendaciones sobre el control interno. 2

g Opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias. 3

- Opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones establecidas por ley. 4

A Opinion sobre el cumplimiento de medidas correctivas que hubiesen sido recomendadas en 5
informes anteriores.

- Contenido adicional para casas de valares

- Opinion sobre el cumplimiento de normas de solvencia y prudencia financiera, seguin los 6
parametros establecidos.

% Opinién sobre la elaboracion acorde a esta codificacion de las ordenes de operaciones, sus 7
registros (de drdenes, opéraciones y portafolios) y liquidaciones.

i Verificacion de la existencia de los respectivos contratos de mandato que respalden la 8
administracion de portafolios de terceros.

7= Verificacion de que el portafolio propio sea integrado exclusivamente con valores y 9

— documentos inscritos en el Registro del Mercado de Vatores y, de que su negociacién cumpla

- con las disposiciones legales y reglamentarias pertinentes.

%,

T Abreviaturas usadas:

- US$ - Dolares estadounidenses

-
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Av, Orellana E2-08 y Av. 10 de Agosto,
Edificio F! Cid, 6to. piso, Of. 603

PBX: (593-2) 254 9820/ 252 9123
(593-9) 6909 6643 9878 0396

E-mail: info@consultorajimenez.com

I/\ C O N S U LTO RA www.consultorajimenez.com

Cia 7

N JIMENEZ ESPINOSA Quito - Ecuador

s INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de la Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A.:
a Opinién

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de la Fiduciaria Ecuador Fiduecuador
S.A.que comprenden el estado de situacidon financiera al 31 de diciembre del 2017 y los
~ correspondientes estados de resultado integral, de evolucion del patrimonio y de flujo de
— efectivo por el afio terminado en esa fecha y las notas a los estados financieros que

comprenden un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

o~ En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
- aspectos significativos, la situacion financiera de la Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. al 31
de diciembre de 2017, los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio y fiujos
de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Internacionales de
-~ Informacion Financiera - NIIF.

Fundamento de la opinion

- Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIAs). Nuestra responsabilidad bajo esas normas se describe mas detalladamente en la
seccién “Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros”
™ de nuestro informe. Somos independientes de la Compafiia de conformidad con el Codigo de
e Etica, emitido por el Instituto de Investigaciones Contables del Ecuador (lICE) y, hemos
cumplido las deméas responsabilidades eticas de conformidad con dichos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base
“% suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.

Responsabilidades de la administracion en relacion con los estados financieros

- La administracion de la Compaiiia es responsable por la preparacion y presentacion razonable
- de los estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera - NiIF, y del control interno determinado por la administracion como
necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de errores materiales,
= debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en marcha, revelando segun
o~ corresponda, los asuntos relacionados, salvo que la administracion tenga la intencién de
i~ fiquidar la Compaiiia o cesar operaciones, 0 no tenga otra alternativa mas realista de hacerlo.

La administracion de la Compaiiia, es responsable de la supervision del proceso de
- informacion financiera.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

-~ Nuestro objetivo es obtener seguridad razonable de que los estados financieros en su conjunto
. estén libres de incorreccidn materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contiene nuestra opinion. Una seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no
garantiza que una auditoria realizada de conformidad con las NIAs siempre detecte una
-~ incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden surgir de fraude o error y son
consideradas materiales si, individuaimente o en conjunto, podrian influir razonablemente en
las decisiones economicas que tomen los usuarios sobre la base de estos estados financieros.

-, Como parte de una auditoria de conformidad con las NIAs, aplicamos nuestro juicio profesional
y mantuvimos una actitud de escepticismo profesional a lo largo de la auditoria. También:

. Identificamos y evaluamos los riesgos de representaciones erréneas materiales en los
o estados financieros, ya sea por fraude o error, disefiamos y realizamos los procedimientos
de auditoria para responder .a esos riesgos y, obtuvimos evidencia de auditoria suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar un
error material resultante de fraude es mayor de aquel resultante de un error, ya que el
~ fraude puede implicar la colusién, falsificacion, omisicnes intencionales, distorsién o la
anulacion del control interno.

. Obtuvimos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria, con el fin de

- disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados. en las circunstancias, pero

- no con el propdsito de expresar una opinion sobre Ia eficacia del control interno de la
Compaiiia.

o,

. . Evaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas, la razonabilidad de las

estimaciones contables y las revelaciones realizadas por la Administracion.

% . Nuestra responsabilidad también fue concluir sobre el uso adecuado de la Administracién
5 de las bases contables de negocio en marcha y, en base a la evidencia de auditoria
obtenida, si existe 0 no relaciones con eventos o condiciones que puedan generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como un negocio en
- marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, estamos obligados a llamar
—~ la atencion en nuestro. informe de auditoria de las revelaciones relacionadas en los
estados financieros o, si tales revelaciones son insuficientes, modificar nuestra opinion.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de

-~ nuestro informe de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden causar
a5, que la Compaiiia no pueda continuar como un negocio en marcha.

- . Evaluamos la presentacién dlobal, estructura y contenido de los estados financieros,
- incluyendo las revelaciones vy, si los estados financieros representan las transacciones y
- eventos subyacentes de un modo que expresen una presentacién razonable.

Nos comunicamos con los encargados de la Administracién de la Compafiia en relacién con,
- entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria y los resultados
significativos de auditoria, incluidas posibles deficiencias significativas en el control interno que
identificamos durante nuestra auditoria, si las hubiere.

o~ informe sobre otros requerimientos legales regulatorios
Nuestros informes sobre el cumplimiento de obligaciones tributarias, opinién sobre si las

actividades realizadas se enmarcan en la Ley, opinién sobre el cumplimiento de las
-~ obligaciones establecidas por ley, opinién sobre el cumplimiento de medidas correctivas que
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' hubiesen sido recomendadas en informes anteriores, por el afio terminado el 31 de diciembre
- del 2017 se emitiran por separado.
B CONSULTORA JIMENEZ ESPINOSA CIA. LTDA.
o RNAE 573
-~ Dr. Céfgr/Jiménez Z.
. Gerexj/ General
n Regll?t;o C.P.A. 23156
- J Quito, 26 de abril de 2018
s I
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. FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

"y AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

-~ (Expresados en miles de U.S. délares)

= Diciembre 31,

= ACTIVOS Notas 2017 2016

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes 21 14

- Cuentas por cobrar comerciales 5 109 210
- Ofras cuentas por cobrar 6 28 61
~ Activos financieros 7 403 353
o ) Activos por impuestos corrientes 11 8 12
n Total activos corrientes 569 650
™ ACTIVOS NO CORRIENTES:
-~ Propiedad, planta y equipo 8 45 56
o~ Activos intangibles 27 =
- Cuentas por cobrar comerciales no corrientes 5 73 <

' Otros activos no corrientes 4 4
- Total activos no corrientes 149 60
-~ TOTAL 718 710
- Ver notas a los estados financieros

- ML / ( 7

- ___f’,_Arl#afe-Péez /i Juan Carlos Ocampo
L - T - MNnemtndne (lanarnl
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™ FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.
- ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
- {Expresados en miles de U.S. ddlares)
- Diciembre 31,
Notas 2017 2016
- PASIVOS CORRIENTES:
s Pasivos financieros - 21
- Cuentas por pagar comerciales 31 22
- Otras cuentas por pagar 9 78 73
. Pasivos por impuestos corrientes 1 7 6
Total pasivos corrientes 116 122

T PASIVOS NO CORRIENTES:
o~ Obligaciones por beneficios definidos 10 44 21
— Total pasivos no corrientes 44 21
- PATRIMONIO: 12
i Capital 420 420
- Reservas 46 43
—~ Resultados acumulados 121 118
N Otros resultados integrales 29) (14)

u Total patrimonio 558 567
- TOTAL 718 710
‘MZ CUENTAS DE ORDEN 15 132,920 134,453
i~ Ver notas a los estados financieros

o

- N =
Juan Carlos Ocampo
MNanindan (Tanaral
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B

o~

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

INGRESOS

GASTOS DE OPERACION:

Gastos administrativos
Gastos financieros
Total gastos

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Participacion trabajadores

Impuesto a la renta corriente

RESULTADO DEL EJERCICIO

OTROS RESULTADOS INTEGRALES

RESULTADO INTEGRAL DEL EJERCICIO

Ver notas a los estados. financieros

Notas 2017 2016

13 700 649
14 680 627
1 1
681 628
19 21
3 3
11 10 7
6 11

(15) -
Q) 11
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~ FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.
. ESTADO DE FLUJOS DE CAJA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017
‘”” (Expresados en miles de U.S. délares)
- 2017 2016
-~ FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
™ Recibido de clientes 728 570
oy Pagado a proveedores y empleados (610) (617)
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de
e, operacion 118 (47)
- FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
— Incremento de activos financieros (50) (10)
_ Adquisicién de propiedades, planta y equipo @ 3)
- Adquisicién de activos intangibles (36)
- Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (90) (13)
j FLUJOS DE CAJA (EN) DE ACTIVIDADES DE
) FINANCIAMIENTO:
m (Disminucién) Incremento de pasivos financieros y total efectivo
- neto (utilizado en) proveniente de actividades de financiamiento @1 21
- EFECTIVO Y EQUIVALENTES:
R Incremento (Disminucion) neto durante el afio 7 (39)
- Saldos al comienzo del afio 14 53
— SALDOS AL FIN DEL ANO 21 14

7 ‘/,/’ s
/7 4]
Juan (4rlos Ocampo

MNantndar Ionaral
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S

FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

i.

2.

INFORMACION GENERAL

Fiduciaria Ecuador - Fiduecuador S.A. es una Compafiia administradora de Fondos y Fideicomisos
constituida en el Ecuador en el afio 2001 y transformada a su nombre actual en el afio 2009, que
cuenta con uno de los equipos fiduciarios con mayor experiencia del mercado ecuatoriano.

Las principales actividades de la Compailia se relacionan fundamentalmente con la administracién
de fondos y fideicomisos, actuar como emisor de procesos de titularizacion, la representacién de
fondos.internacionales, y todas las operaciones y negocios que a futuro sean permitidos por las leyes
y reglamentos para las sociedades administradoras de fondos y fideicomisos.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1

2.3

2.4

2.5

Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Moneda funcional - La moneda funcional de la Compafiia es el Délar de los Estados Unidos
de América (U.S. dolar), el cual es la moneda de circulacion en el Ecuador,

Bases de prepuracién - Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del
costo histérico, tal como se explica en las politicas contables incluidas més abajo. El costo
histérico esta basado generalmente en el valor razonable de la contraprestacion-entregada a
cambio de bienes y servicios.

Efectivo y equivalentes de efectivo - Incluye aquellos activos financieros liquidos, depdsitos
o inversiones financieras liquidas, que se pueden transformar rapidamente en efectivo en un
plazo inferior a tres meses y sobregiros bancarios. Los sobregiros bancarios son presentados
como pasivos corrientes en el estado de situacion financiera.

Activos financieros - Los. activos financieros se clasifican como activos financieros a valor
razonable con cambios en los resultados, invetsiones mantenidas hasta el vencimiento, y
préstamos y partidas por cobrar. La clasificacion depende de la naturaleza y propésito delos
activos financieros y se determina al momento del reconocimiento. inicial.

Los activos financieros se- clasifican en activos corrientes, excepto los vencimientos
superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacion financiera, que se clasifican
como activos no corrientes.

2.5.1.  Activos financieros al valor razonable con cambios en los resultados
Los activos financieros son clasificados como al valor razonable con cambios en los
resultados cuando el activo financiero es mantenido para negociar o designado como
al valor razonable con cambios en los resultados. Un activo financiero es mantenido

para negociar si:

. Ha sido adquirido principalmente para propésitos de su venta a corto plazo; 6
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. Al momento del reconocimiento inicial forma parte de un portafolio de
-~ instrumentos financieros manejados por la Compafiia y se tiene. evidencia de un
patron actual reciente de beneficios a corto plazo.

Los activos financieros al valor razonable con cambios en los resultados se registran
-, al valor razonable, reconociendo cualquier ganancia o pérdida surgida de las nuevas
mediciones en el estado del resultado del periodo.

-~ 2.5.2. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento - Las inversiones mantenidas hasta ¢l
vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y
fechas de vencimiento fijas que la Compania tiene la intencién afirmativa y
capacidad de mantener hasta el vencimiento. Luego del reconocimiento inicial a su
e valor razonable, las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se:miden al costo
amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva menos cualquier
deterioro.

2.5.3. Préstamos y cuentas por cobrar - Los préstamos y las partidas por cobrar son

iy activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no son

cotizados en un mercado activo. Los préstamos y partidas por cobrar son medidos

inicialmente a su valor razonable, y su reconocimiento posterior al costo amortizado

usando el método de la tasa de interés efectiva, (excepto por las cuentas por cobrar a

corto plazo cuando el reconocimiento del interés resulte inmaterial), menos
—~ cualquier deterioro de valor.

2.5.4. M?dtodo de la tasa de interés efectiva - El método de la tasa de interés efectiva es un
o método de calculo del costo amortizado de un instrumento financiero y de
o imputacién del ingreso financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés
efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de ‘efectivo por
cobrar estimados (incluyendo comisién, puntos basicos de intereses pagados o
-~ recibidos, costos de transaccién y otras primas o descuentos que estén incluidos en
el calculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo més corto, con el
& importe neto en libros en el reconocimiento inicial.

2.5.5. Deterioro de valor de Actives Financieros - Los activos financieros distintos a

aquellos designados al valor razonable con cambios en los resultados, son probados
o por deterioro de valor al final de cada periodo sobre el cual se informa. Un activo
financiero estara deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro, como
consecuencia de uno o mas eventos, que hayan ocurrido después del reconocimiento
e inicial del activo, y que hayan provocado una afectacion en los flujos de efectivo
. futuros estimados del activo financiero.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro de
- valor directamente para todos los activos. financieros excepto para las cuentas
comerciales por cobrar, donde el importe en libros se reduce a través de una cuenta
de provisién. Cuando se considera que una cuenta comercial por cobrar es
- incobrable, se elimina contra la cuenta de provision.

2.5.6. Baja en cuenta de los activos financieros - La Compania dard de baja en cuentas un

activo financiero tnicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los

o~ flujos de efectivo del activo. financiero, o cuando transfiere de manera sustancial los
riesgos y- ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero a otra entidad.

" 2.6  Propiedades, planta y equipo

2.6.1. Medicion en el mamento del reconocimiento - Las partidas de propiedades, planta y
equipo se miden inicialmente por su costo.
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-~ Fl costo de propiedades, planta y equipo comprende su precio. de adquisicion mas
. todos los costos directamente. relacionados con la ubicaciéon y la puesta en
condiciones de funcionamiento.
- 2.6.2. Medicién posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del
reconocimiento inicial, las propiedades, planta y equipo son registradas al costo
o menos la depreciacién acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de
- deterioro de valor,
\ Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados en el periodo
- en que se producen.
2.6.3. Método de depreciacion y vidas dtiles - El costo o valor revaluado de propiedades,
- planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida 0til
o~ estimada, valor residual y método de depreciacion son revisados al final de cada afio,
- siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base
e prospectiva.
- 2.6.4. Retiro o venta de propiedades, planta y equipo - La utilidad o pérdida que surja del
retiro o venta de una partida de propiedades, planta y equipo es calculada como la
™ diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo, y reconocida en
- resultados
- En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el saldo de la
-~ reserva de revaluacion es transferido directamente a utilidades retenidas.
' 2.7  Activos intangibles
. 2.7.1.  Activos intangibles adquiridos de forma separada - Son registrados al costo menos
_ la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada. La vida
) titil estimada, valor residual y método de amortizacion son revisados al final de cada
- afio, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base
- prospectiva.
Los activos intangibles con vida util indefinida que son adquiridos separadamente se
- registran al costo menos cualquier pérdida por deterioro acumulada.
.
2.7.2. Baja de activos intangibles - Un activo intangible se da de baja al momento de su
) disposicién, o cuando no se esperan beneficios economicos futuros de su uso o
- disposicién. Las ganancias o pérdidas que surgen de la baja en libros de un activo
- intangible, se reconocen en ¢l resultado del periodo al momento en que el activo es

dado de baja.

gty 2.8  Deteriore del valor de los activos tangibles e intangibles - Al final de cada perfodo sobre el
cual se informa;, la Compania evala los importes en libros de sus activos tangibles e
intangibles a fin de determinar si existe un indicativo de que estos activos han sufrido alguna
- pérdida por deterioro de valor. En tal caso, se calcula el importe recuperable- del activo, sea
mediante el valor de uso (flujos futuros de efectivo provenientes de la utilizacion del activo,
descontados a valor presente) o mediante su valor razonable menos los costos de venta
(importe neto que se puede obtener por la venta del activo); el mayor de ambos.

.
Si el importe recuperable estimado es inferior, se reduce el importe en libros al importe

o recuperable estimado, y se reconoce una pérdida por deterioro del valor en resultados.

- 2.9 Pasivos financieros - 1os pasivos financieros (incluyendo los préstamos y las cuentas por
pagar comerciales'y otras) aplican un reconocimiento inicial por su valor razonable, y se

—

miden posteriormente al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva.
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2.10

2.11

212

Los pasivos financieros se clasifican en pasivos corrientes, excepto los vencimientos
superiores ‘a 12 meses desde la fecha del estado de situacion financiera, que se clasifican
como pasivos no corrientes.

2.9.1. Método de lu tasa de interés efectiva - El método de la tasa de interés efectiva es un
método de célculo del costo amortizado de- un instrumento financiero y de
imputacion del gasto financiero a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés
efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por
pagar estimados (incluyendo comision, puntos basicos de intereses pagados o
recibidos, costos de transaccion y otras primas o descuentos que estén incluidos en
el célculo de la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo més corto, con el
importe neto en libros en el reconocimiento inicial.

2.9.2. Baja en cuentas de un pasivo financiero - La Compania daré de baja en cuentas un
pasivo financiero si, y solo si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la
Compania. La diferencia entre €l importe en libros del pasivo financiero dado de
baja y la contraprestacién pagada y por pagar se reconoce en el resultado del
perioedo.

Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por
pagar corriente y el impuesto diferido.

2.10.1 Impuesto corriente - Es calculado sobre la utilidad gravable en base de las leyes
tributarias vigentes a la fecha de cierre de los estados financieros. La utilidad
gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de ingresos o gastos
imponibles o deducibles y partidas que no seran gravables o deducibles.

2.10.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las. diferencias temporarias determinadas
entre.el valor en libros, de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros,
y sus bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para
todas las diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido se
reconoce por todas las diferencias temporarias -deducibles, en la medida en que
resulte probable que la Compafifa disponga de utilidades gravables futuras contra las
que se podria cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Provisiones - Se reconocen cuando 1a Compania tiene una obligacion presente (ya sea legal
o implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compania tenga que
desprenderse de recursos para cancelar la obligacion, y puede hacerse una estimacion fiable
del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provisién debe ser la mejor estimacién del desembolso
necesario para cancelar la obligacién presente, al final de cada periodo, teéniendo en cuenta
los riesgos y las incertidumbres correspondientes.

Beneficios a empleados

2.12.1  Beneficios definidos: Jubilacién patronal y bonificacion por desahucio - El costo
de los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacién por desahucio) es
determinado utilizando el Método de la Unidad de Crédite Proyectada, con
valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo.

Los costos. por servicio presente y pasado se reconocen en el resultado del afio en
el que se generan, asi como el interés financiero generado por la obligacion de
beneficio definido.
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2.14

Las nuevas mediciones, que comprenden las ganancias y pérdidas actuariales, se
reconocen en el estado de situacion financiera con cargo o abono a otro resuitado
integral, en el periodo en que se producen.

2.12.2  Participacién a trabajadores - La Compania reconoce un pasivo y un gasto por la
participacion de los trabajadores en las utilidades de la Compafiia. Este beneficio
se calcula a la tasa del 15% de las utilidades liguidas de acuerdo con disposiciones
legales.

Arrendamientos - Se clasifican como financieros. cuando los términos del arrendamiento
transfieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad. Todos los demés arrendamientos se clasifican como operativos.

2.13.1 La Compania como arrendador - El ingreso por concepto de alquileres bajo
arrendamientos operativos o. financieros, se reconoce en resultados empleando el
método de linea recta durante el plazo correspondiente al arrendamiento.

Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada
o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacién o
rebaja comercial que la Compaiiia pueda otorgar.

2.14.1 Prestacion de servicios - Los ingresos provenientes de contratos de servicios de
administracion fiduciaria se reconocen de ‘manera mensual, en la medida de Ia
prestacion recurrente de los servicios.

2.14.2 Ingresos por intereses - Los ingresos por intereses y rendimientos en activos
financieros son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al -capital
pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual es la tasa de descuento que
iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por pagar estimados a lo largo
de la vida esperada del instrumento financiero con el valor neto en libros del activo o
pasivo financiero sobre el reconocimiento inicial.

Costos y Gastos - Se registran al costo historico. Los costos y gastos se reconocen a medida
que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, y se
registran en el periodo en el que se conocen.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la

Admi

nistracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad

economica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacion y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la Administracién, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la-informacién disponible al
momento, los cualés podrian llegar a diferir de sus efectos finales,

A continuaci6n se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la-administracion de la
Compania ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:

3.1

Provisiones para obligaciones por beneficios definidos - El valor presente de las provisiones
para obligaciones por beneficios definidos depende de varios factores que son determinados
en funcién de un célculo actuarial. Estos supuestos utilizados para determinar el valor
presente de estas obligaciones incluyen una tasa de descuento. Cualquier cambio en los
supuestos impacta en el valor en libros de las provisiones de estos beneficios.
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El actuario contratado por la Compafiia para realizar el célculo actuarial, utiliz6 la tasa de
descuento-de 7.57%, basado en las tasas de rendimiento aplicables para bonos corporativos de
alta calidad en Ecuador.

3.2 Estimacién de vidas itiles de propiedades, planta y equipos - La estimacién de las vidas
Gtiles. y el valor residual se efectian de acuerdo a lo mencionado en la Nota 2.6.3. Dichas
estimaciones son realizadas por la Administracion de.la Compafifa en base a los patrones de
utilizacion de cada tipo de activos.

N

te Vida util (en afios)
Equipo de-oficina 0
Muebles y enseres 10
Equipos de computacion 3
Vehiculos 5

3.3 Estimacion de vidas iitiles de activos intangibles - A continuacién, se presentan los
principales activos intangibles y las vidas ftitiles usadas en el célculo de la amortizacion:

item Vida 1til (en afios)
Licencias 3

3.4 Impuesto a la renta diferido - La Compaiiia ha realizado la estimacion de sus impuestos
diferidos, considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de
los activos y pasivos, se revertiran en el futuro. Para la consideracion de activos por
impuestos diferidos, la Compaiifa adicionalmente. se ha basado en las disposiciones legales
vigentes, relativas al reconocimiento de deducciones futuras por parte de la autoridad
tributaria, estipuladas en la reforma el Reglamento para la Aplicacion de la Ley de Régimen
Tributario Interno, en base a Decreto Ejecutivo 539, publicado en el Registro Oficial 407-38,
del 31 de diciembre de 2014.

De acuerdo a lo establecido en las reformas a la Ley de Régimen Tributario Interno,
publicadas en el Registro Oficial Suplemento 150 del 29 de: diciembre de 2017; la tarifa de
Impuesto a la Renta en la-que se liquidaran las diferencias temporales en el futuro, es de 25%
(28%); por tanto, el impuesto a la renta diferido ha sido calculado con dicha tasa.

4. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Compaiiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo de tipo de cambio y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez. El programa general de administracion de riesgos de la Compafifa se concentra
principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y trata de minimizar potenciales
efectos adversos en el desempefio financiero de la misma.

La Administracién tiene a su cargo la administracién de riesgos. La Administracién identifica,
evallia y cubre los riesgos financieros en estrecha cooperacion con las unidades operativas.

4.1, Riesgo de Mercado
4.1.1. Riesgo de Tipo de Cambio - Las actividades de la Compaififa, se las realiza en U.S.

délares que es la moneda oficial ‘del Ecuador. Por lo tanto, no esta expuesta al riesgo
de fluctuaciones en los tipos de cambio del délar de los Estados Unidos de América.
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"""’ 4.1.2. Riesgo de Variaciones en los Precios de sus Inversiones - La Compafifa estd
- expuesta al riesgo de pérdida ante movimientos adversos futuros en los precios de los
—- instrumentos financieros de inversion que adquiere. Sin embargo, este riesgo esta

cubierto por la metodologfa empleada, basada en el monitoreo constante y valuacién
realizada por la Administracion.

4.1.3. Riesgo en las Tasas de Interés - Los ingresos-y los flujos de caja operativos de la

Compafiia son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado
- nacional. La Compaiiia no tiene activos significativos que devenguen intereses a tasas
de interés variables, y las tasas que mantiene en los pasivos por los cuales hay que
reconocer intereses son fijas.

s, 4.2. Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla
con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para la Compafiia. La
Compafifa actualmente tiene riesgos por este concepto, debido a la situacién macroecondmica
- del pafs (Ver Nota 1), a pesar que se atenla el riesgo con un- monitoreo periddico de su
cartera, y en la calificacin previa de sus clientes objeto de crédito.

2 4.3.  Riesgo de liguidez - La Compafiia es la que tiene la responsabilidad final por la gestion de

— liquidez, misma que ha establecido un marco de trabajo apropiado para la gestion de liquidez,

de manera que pueda manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y large

plazo. La Compafifa maneja el riesgo deliquidez manteniendo reservas, inversiones y fondos

—~ disponibles; monitoreando continuamente los flujos de efectivo proyectados y reales, 'y
conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

iy 5. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
- Un detalle de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:
- ... Diciembre 31,...
» 2017 201
' ...(en miles de U.S. d6lares)...

e Honorarios de administracion 197 203
P Honorarios de estructuracion y manejo de fondos 3 7
- administrados

Subtotal (Z) 200 210
e () Deterioro de cuentas por cobrar (18)
- Total 182 210
B Porci6n corriente de cuentas por cobrar 109 210
”‘** Porcion no corriente de cuentas por cobrar 73 =

Durante el afio 2017, la Compafiia registrd en los resultados del ejercicio baja de cartera por US$36
mil y adicionalmente, provisién por deterioro de cartera por US$18 mil. Adicionalmente, de
acuerdo a consideraciones de la Administracion, los saldos pendientes de cobro seran recuperados
5, en su totalidad, debido a que se mantienen ciertos bienes a nombre de Fideicomisos que son
administrados por la Fiduciaria, y que al momento de ser vendidos por cada uno de los
Fideicomisos previo a sus liquidaciones, la Compaiiia recuperard su cartera vencida. A
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= continuacion un detalle de los saldos pendientes de cobro con saldos superiores a 360 dias, y sus
- posibilidades de recuperacion con bienes a nombre de los Fideicomisos:

- Pinto Acufia Cristébal Fernando: Casa avaluada en US$400 mil, provisionado el 20% del saldo
- pendiente.
- Lopez Vasconez Jaime Andrés: 4 departamentos avaluados en mas de US$1 millén, provisionado

‘ el 20% del saldo-pendiente.
™ - Unidn de Afectados y Afectadas por las Operaciones - Adat: Provisionado el saldo pendiente.
- = Corporacién Valarezo Noboa S.A.: 6 departamentos avaluados en mas de US$1 millén.
. - Fideicomiso Mercantil Girona II: En los primeros meses del afio 2018, se cancela la totalidad del
i saldo pendiente.
- - Cabezas Rodriguez Hernan Antonio: Tefreno en Manta
o - Modelo Media Empresarial Modelmedia Cia. Ltda.: Terreno en Mompiche
- Tideicomiso Universo Plaza: 2 departamentos, provisionado el 20% del saldo pendiente.
ik - Fideicomiso Alisal de Orellana: Oficinas avaluadas en US$400 mil.
o~ - Fideicomiso Torres del Castillo: 6 departamentos avaluados en mas de US$1 millon
- Construcciones Mecanicas Alban Cia. Ltda.: Se iniciaran acciones legales en el afio 2018
R - Inmopeiion S.A.: Terreno en Mompiche
s - Viasquez Salazar Diego Fernando: Terreno en Mompiche
- - Desarrollo Planificacion y Servicios Empresariales - Depsa: Provisionado el saldo pendiente.
- Constructora Hidrobo Estrada S.A.: Provisionado el saldo pendiente.
¥ - Fideicomiso Mercantil Inmobiliario Ciudad Verde: Terreno y casas, se registré provision por
o saldos superiores a 3 afios de antiguedad.
- 6. OTRAS CUENTAS POR COBRAR
h Un detalle de otras cuentas por cobrar es como sigue:
-~ ... Diciembre 31,..:
55, 2017 2016
n ...(en miles de U.S. délares)...
- Deudores varios (1) 7 44
- Anticipo proveedores (2) 15 14
T Cuentas por cobrar empleados 6 3
R Total 28 61
“ (1) Al 31 de diciembre de 2016, comprende principalmente a US$35 mil correspondiente a un
- certificado de inversién mantenido en una institucién financiera del exterior que se encuentra
pendiente de recuperacion.
oo (2) Corresponde al pago anticipado por un plan de seguros con la empresa Panamerican Life de
- Ecuador Compaiiia de Seguros, S.A.
. 7. ACTIVOS FINANCIEROS

Un detalle de activos financieros es como sigue:
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™ ... Diciembre 31,...

- 2017 2016

“ % de participacion patrimonio ...{en miles de U.S. dolares)...

-~ 2017 2016

-~ Fondo Equifondo 7,10% 7,29% 291 273

- Fondo Master 4,60% 4,60% 79 47
Total 370 320

™ Certificado de déposito- (1) 33 33

. Total 403 353

De'acuerdo a los reglamentos de estos fondos, no se garantiza porcentajes de rentabilidad fijos; el
S rendimiento es fluctuante en funcién de la composicién de Ios activos de cada fondo, que en general
reflejan las condiciones de mercado en cuanto a tasas de interés. Estos rendimientos son
capitalizados diariamente, y se reparten a peticién de los participes.

g De acuerdo a lo establecido en el Art. 102 de la Ley de Mercado de Valores, la Compaiiia debe
mantener invertido al menos el cincuenta por ciento de su capital pagado ‘en unidades o cuotas de
los fondos que administre. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el 50% del capital social de la
s fiduciaria equivale a US$420 mil, mientras que las inversiones en Equifondo (fondo administrado),
ascienden a US$291 mil y US$273 mil respectivamente; en tal virtud, ha cumplido con lo

- establecido en la legislacién mencionada.

o~ (1) Comprende a las adquisiciones de certificados de depésitos del Bance Solidario con una tasa

N efectiva anual del 6.50%, cuyo interés ganado es registrado en los resultados del ejercicio en

) funcién de su devengainiento aplicando el método de la tasa efectiva. La intencion de la

- Compaiiia es mantener la inversion hasta su vencimiento.

- 8. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO

LT Un detalle de propiedad, planta y equipo es como sigue:

... Diciembre 31,...

- 2017 2016

B ...(en miles de U.S. ddlares)...

— Muebles y enseres 90 90
Maguinaria 15 15
Equipo de computo 119 115

% Vehiculos 59 59

= Subtotal 283 279

- (-) Depreciacion acumulada (238) (223)

B Total 45 56

- Las propiedades, planta y equipo; no estian comprometidos en ningin tipo de garantia por
obligaciones contraidas por la Compafia.

- ‘Un movimiento de propiedad, planta y equipo es como sigue:
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o~ 9. OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de otras cuentas por pagar es como ,sigue:

B ... Diciembre 31,...
P 2017 2016
...(en miles de U.S. ddlares)...
e Otros a pagar (1) 25 43
~ Cuentas por pagar tramites legales de fideicomisos (2) 12 14
- Beneficios a los empleados 21 13
- Provisiones corrientes 17 -
Participacion Trabajadores 3 3
- Total 78 73
By ey (1) Corresponde a un préstamo de parte de-uno de sus accionistas, con vencimiento en el corto plazo
) y sin acuerdo de pago de interés. La Administracion estima que no amerita un célculo de interés
- implicito, toda vez que se espera realizar el pago en un periodo inferior a un afio.
" (2) Corresponde a anticipos recibidos por los Fideicomisos que la compaififa administra, para la
gestion de tramites legales.
LY
" 10. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS
oo Un detalle de las obligaciones por beneficios definidos:
... Diciembre 31,...
- 2017 2016
% ...(en miles de U.S. dolares)...
. Jubilacion Patronal 28 15
- Bonificacién por desahucio 16 6
- Total 44 21
. (1) Jubildcion patronal -De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Trabajo, los trabajadores que
. por veinte afios o mas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida,
) tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les
= corresponde en su condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Un movimiento de Ja provisién por jubilacién patronal es como sigue:
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55,

- 2017 2016

=5 ...{en miles de U.S. délares)...

- Saldo inicial 15 15
Provisiones del afio 28 -

- (-) Pagos realizados (15) -

o Saldo final 28 15

- (2) Desahucio - De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, en los casos de termingacion

5 de la relacién laboral por desahucio, solicitado por el empleador o por el trabajador, la Compafifa

- entregara el 25% de la diltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de servicio.

- Un movimiento de la provision por desahucio es como sigue:

~ 2017 2016

- ...(en miles de U.S. délares). ..

- Saldo inicial 6 7

™ Provisiones del afio 16 6

- (-) Pagos realizados (6 &)
Saldo final 16 6

Los célculos actuariales del valor presente de la obligacion devengada por concepto de beneficios
-~ definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2017 y 2016 por un actuario independiente. El
valor presente de las obligaciones por concepto de beneficios definidos y los costos del servicio
actual y el costo del servicio anterior fueron calculados. utilizando el método de la unidad de
" crédito proyectada. Bajo este método los beneficios definidos deben ser atribuidos al periodo de
servicio del empleado y basados en la formula del plan, de tal suerte que se atribuye la misma
cantidad de beneficio a cada afio de servicio, considerando el uso-de hipétesis actuariales para
calcular el valor presente de dichos beneficios. Estas hipétesis reflejan el valor de dinero a través
-~ del tiempo, el incremento salarial y las probabilidades de pago de estos beneficios.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surjan de los ajustes por la experiencia'y cambios en los
5 supuestos actuariales se cargan o abonan a otro resultado integral.

Las hipotesis actuariales significativas utilizadas para la determinacion de las obligaciones por

beneficios definidos son la tasa de descuento, incremento salarial esperado y la mortalidad. El

- analisis de sensibilidad detallado a continuacién se ha desarrollado en base a los cambios
razonablemente posibles que se produzcan al final del periodo de referencia de los respectivos
supuestos.

Los supuestos principales utilizados para propésitos de los calculos actuariales son las siguientes:

= 2017

5 ...(en porcentaje). ..

— Tasa(s) de descuento 7.57
Tasa(s) esperada del incremento salarial 25

- Tasa(s) de rotacién N/A
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~ Para el afio 2017, la Compaiia determind eomo aiticipo de impuesto a la renta un valor

-~ que asciende a US$3 mil; sin embargo, el impuesto a la renta causado del afio. es de

) US$10 mil. Consecuentemente, la Compaiiia registré en resultados US$10 mil

o equivalente al impuesto causado.

- Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio
2013 y'son'susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2015 al 2017.

o, 11.3. Precios de transferencia - Con fecha 29 de mayo de 2015, el Servicio de Rentas Internas

emiti6 la Resolucién No. NAC-DGERCGC15-455, mediante la -cual, los sujetos pasivos de
impuesto a la renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas, dentro de un
- mismo periodo fiscal en un monto acumulado superior a US$3 millones, deben presentar al
SRI el Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas; y si las operaciones fueren superiores
a US$15 millones, deben presente adicional al anexo, el Informe Integral de Precios de
=% Transferencia.

L.a Compaiiia no realizé transacciones con partes relacionadas en el transcurso del afio 2017,

T razon por la cual, no tiene obligacion de presentar ninguna informacién relativa a partes
P relacionadas hacia la autoridad tributaria.
-

11.4. Cambios tributarios relevantes para el periodo 2018 - Con fecha 29 de diciembre de 2017,
-~ mediante Registro Oficial 150, se promulgé la Ley Orgénica para la Reactivacion de la
Economia y Fortalecimiento de la Dolarizacion y Modernizacion de la Gestion Financiera;

en la cual se establece, entre lo mas relevante:
s . Un incremento a la tasa impositiva de Impuesto a la Renta en 3% sobre los porcentajes
_ vigentes hasta el 31 de diciembre de 2017, y de acuerdo a las particularidades
) establecidas en relacion a la participacién accionaria determinadas en la Nota 7.2 (1).
- . Adicionalmente, se elimina el beneficio relativo a la rebaja de 10 puntos porcentuales a la
tasa de Impuesto a la Renta, cuando se aplica reinversion de utilidades; excepto para

exportadores habituales, sociedades de turismo receptivo, sociedades que se dediquen a'la
o, produccion de bienes, incluidas las de sector manufacturero, que incluyan mas de 50% de
componentes nacionales en su proceso de produccion.

- . Se permiten ciertas deducciones en las bases para el calculo del anticipo de impuesto a la
renta.

- 12. PATRIMONIO

12.1.  Capital - Al 31 de diciembre del 2017 y 2016 el capital suscrito y pagado consiste en
420.000 acciones ordinarias de US$1 cada una que asciende a US$420 mil.

- 12.2.  Reserva Legal - La Ley de Compaiias requiere que el 10% de la utilidad anual sea

) apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social.
- Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser
5 capitalizada en su totalidad.

12.3.  Otros resultados integrales - Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, constituyen las ganancias
~ y pérdidas actuariales, provenientes de los célculos realizados para establecer la obligacion
por beneficios definidos.
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™ 13. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
- Un detalle de los ingresos por horiorarios de administracion es como sigue:
= ... Diciembre 31,...
e 2017 2016
- ...{en miles de U.S. ddlares)...
- Fideicomisos mercantiles 589 517
H Fondos Administrados 41 50
- Encargos Fiduciarios 14 30
i~ Ingresos Financieros 36 27
) Otros ingresos 20 25
B Total 700 649
- 14, GASTOS ADMINISTRATIVOS
'”“" Un detalle de los gastos de administracion es como sigue:
”: ... Diciembre 31....
2017 2016
o ...(en miles de U.S. délares)...
-~ Sueldos y beneficios sociales 389 395
"y Honorarios 52 57
Servicios notariales y asesoria 2 2
- Seguros 36 17
- Participacion trabajadores 3 3
-~ Jubilacién patronal y desahucio 9 -
- Arriendos 42 29
I Servicios bésicos 15 15
Gastos.no deducibles 22 2
o Depreciacién 14 16
-~ Amortizacion Licencias'y Software 9 -
s Suministros y materiales 8 41
" Mantenimiento 20 16
Impuestos y contribuciones 14 11
- Suscripciones y correos 2 6
- Atenciones sociales 4 2
-~ Publicidad 1 -
P Otros 38 15
h Total 680 627
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- 15. CUENTAS DE ORDEN
. Constituye la sumatoria de los patrimonios de los fideicomisos y fondos administrados por la
Compafifa. Un detalle de la composicién de las cuentas de orden es como sigue:
- ... Diciembre 31,...
. 2017 2016
L ...(en miles de U.S. délares)...
- Fideicomisos administrados (1) 131,484 128,196
™ Fondos Administrados 1,436 6,257
N Total 132,920 134,453
& L.a Administradora ha seguido, los lineamientos estipulados en las escrituras de cada uno de los
o fideicomisos administrados; asi como ha aplicado las inversiones en los fondos administrados y las
) disposic¢iones de la Junta de Politica y Regulaciéon Monetaria Financiera (antes Consejo Nacional de
”" Valores).
. (1) Un detalle de los patrimonios de los fideicomisos administrados es como sigue:
- ... Diciembre 31,...
2017 2016
- ..(en miles de U.S. délares)
-~ FIDEICOMISO
- Fideicomiso Tercera Titularizacion Portafolio CFN 33,954 48,314
) Fideicomiso Fondo Nacional De Garantias 24,212 23,263
- Fideicomiso Torres Carre 8,569 -
- Fideicomiso San Patricio 5,994 5,996
- Fideicomiso Hilarios 5,503 5,503
T Fideicomiso Balcones De Santa Ana 4,510 -
Fideicomiso de Administracion Grupo Visién 3,595 3,749
- Fideicomiso Edificio Tesla 3,237 993
S Fideicomiso Mercantil Inmobiliario Vessant 3,229 1,543
-~ Fideicomiso Inmobiliario Integral Balcones Del Parque
- Ingles 2,684 i
Fideicomiso Mercantil Inlog Cripada 2,574 2,553
i Fideicomiso Barbasquillo 2,180 2,180
Lo Fideicomiso Inmuebles Goya 2,104 2,104
o~ Fideicomiso Mercantil Pefion De Mompiche 2,102 2,103
— Fideicomiso Edar 1,750 1,086
" Fideicomiso de Administracion Gatplus 1,704 1,892
‘ Fideicomiso de Garantia Automotriz Cooprogreso 1,691 2,000
™ Fideicomiso Inmobiliario Vicentina 1,615 1,615
5 Fideicomiso Vera Guayasamin 1,455 1,501

Fideicomiso Mercantil Inmobiliario Buena Esperanza 1,162

1,409
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Fideicomiso Porton de Los Rosales
Fideicomiso Tierra Verde

Fideicomiso Mercantil Cevallos Cumbaya
Fideicomiso Almacentro

Fideicomiso Camino Real

Fideicomiso. AQ Garantia

Fideicomiso Vitro

Fideicomiso Mercantil Inmobiliaric Miraloma
Fideicomiso Cérdova Plaza

Fideicomiso Inmobiliario Horizontes
Fideicomiso Inmobiliario Integral La Florida
Fideicomiso Mercantil Inmobiliario Savanne
Fideicomiso San Martin

Fideicomiso Mercantil Centro Comercial Quito S

Fideicomiso Inmobiliario Integral Torres Los Huertos

Fideicomiso Napoles Lote 21
Fideicomiso Mercantil Alisal

‘Fideicomiso Carolina Plaza

Fideicomiso Mercantil Inmeobiliario Kamay
Fideicomiso Lagola

Fideicomiso Mercantil Girona Plaza
Fideicomiso Inmobiliario Integral Ceibo Real
Fideicomiso Terreno Puembo

Fideicomiso Brown Hidalgo

Fideicomisoe Inmobiliario Universo Plaza
Fideicomiso Katari Tf-Q-463

Fideicomiso Mercantil Inmobiliario Astoria
Fideicomiso de Tenencia Carrillo Jaramillo

Fideicomiso.Mercantil Inmobiliario Casas Del Lago

Fideicomiso De Tenencia Eucaliptos

Fideicomiso San Luis

Fideicomiso Mercantil De Administracion y Gestion
Inmobiliaria Quitumbe

Fideicomiso Ciudad Verde

Fideicomiso Mercantil Girona Il

Fideicomiso Fiduteca

Fideicomiso Mercantil de Administracién y Gestién
Inmobiliaria Condado

Fideicomiso Las Plazas

Fideicomiso Mercantil Bosques De San Antonio
Fideicomiso de Garantia CFN-BCE-ALADI
Fideicomiso de Titularizacion Flujos Noperti
Fideicomiso de Titularizacion Secohi

Fideicomiso Incubandina
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- Fideicomiso Anagmanta 2 32

E5 Fideicomiso de Administracién De Flujos Pegasso 5

-~ Plaza 2

» Fideicomiso de Flujos Aseguradora Del Sur 2 -
Fideicomiso Adat 2 2

- Fideicomiso Aditmagq I 1

i Fideicomiso de Flujos Secohi Construcciones Alban 1 1

- Fideicomiso Mercantil Hm-Ifc 1 I

- Fideicomiso Trabajadores Incasa 1 1
Fideicomiso Estratégico Aseguradora Del Sur 1 1

~ Fideicomiso Flujos FDV 1 1

= Fideicomiso Mercantil Hospital Metropolitano Dos - 1

-~ Fideicomiso Torres Lisboa - (62)

g Fideicomiso Inmuebles Fcme - 1,225

. Segunda Titularizacién Tecopesca - 10

- Fideicomiso Terrazas de Pusuqui Uno 2) -

o Fideicomiso de Flujos Petroextract S.A. (5) )

-~ TOTAL 131,484 128,196

-~ 16. CONTINGENCIAS

= Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, a criterio de la. Administracion de la Compafiia y de sus
asesores legales, no mantiene vigentes contingentes tributarios, societarios, laborales o de otra

L indole significativa; que deban ser consideradas como un activo o pasivo contingente.

- 17. HECHOS OCURRIDOS POSTERIORMENTE AL PERIODO SOBRE EL QUE SE

% INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2017 y la fecha de emision de los estados financieros (abril 10 del
e 2018) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
- importante sobre los estados financieros adjuntos.

- 18. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2017 han sido aprobados por la
Administracion de la Compafiia y serdn presentados a la Junta de Accionistas para su aprobacion.

- En opinién de la Administracién de la Compaiiia, los estados financieros serdn aprobados por la
i Junta de Accionistas si%fmnes \ ]

[

- |

J7

4l

o Alvaro Péez Juan Carlos Ocampo
% - fésentante Lega Contador General

4
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PN
P\ FIDUECUADORSA.
RA DE FONDOS & ADACOMSS
FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS
BALANCE GENERAL (En US$)
ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL
PORCENTAJE PORCENTAJE  TASA DE
DEL ACTIVO DELACTIVO VARIACION
31-dic-16 TOTAL 31-dic-17 TOTAL ANUAL
Caja y bancos 13.906 2,0% 21.388 3,0% 53,8%
inversiones 352.185 49,9% 402.797 56,1% 14,4%
Cuentas por cobrar 257.763 36,5% 160.769 22,4% -37,6%
Otros activos corrientes 26.545 3,8% 22.947 3,2% -13,6%
Activo corriente 650.399 92,1% 607.902 84,6% -6,5%
Propiedad planta y equipo 55.623 7,9% 45.376 6,3% -18,4%
Activo Intangible 0,0% 27.010 3,8%
Otros activos no corrientes 4.000 0,6% 37.854 5,3% 846,3%
Activa no corriente 55.623 7,9% 110.240 154% 98,2%
TOTAL ACTIVOS 706.022 100,0% 718.142 100,0% 1,7%
Pasivo Corriente 87.101 12,3% 122.369 17,0% 40,5%
Otros pasivos 56.385 8,0% 37.769 5,3% -33,0%
TOTAL PASIVOS 143.486 20,3% 160.138 22,3% 11,6%
Capital social 420.000 59,5% 420,000 58,5% 0,0%
Reservas 42.858 6,1% 46.390 6,5% 8,2%
Resultados Acumulados 103.678 14,7% 91.613 12,8% -11,6%
TOTAL PATRIMONIO 566.536 80,2% 558.003 77,7% -1,5%

FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR 5.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS {en US$)
ANALISIS VERTICAL Y HORIZONTAL

PORCENTAJE PORCENTAJE  TASA DE
DEL TOTAL DELTOTAL VARIACION
31-dic-16 INGRESOS 31-dic-17 INGRESOS ANUAL
Comisiones Ganadas 607.295 93,6% 656.263 93,8% 8,1%
Otros Ingresos 24.687 3,8% 20.550 2,9% -16,8%
Ingresos financieros 16.841 2,6% 22.615 3,2% 34,3%
TOTAL INGRESOS 648.823 100,0% 699.429 100,0% 7,8%
Gastos Administratives 453.455 89,9% 428,619 61,3% -5,5%
Gastos Generales 159.038 24,5% 180.620 25,8% 13,6%
Otros gastos 1.645 0,3% 55.029 7,9% 3245,6%
Impuestos Tasas y Contribuciones 11.335 1,7% 12.036 1,7% 6,2%
Gastos Financieros 1.394 0,2% 4.083 0,6% 193,5%
TOTAL GASTOS 626.867 96,6% 680.396 97.3% 8,5%
UTILIDAD ANTES PART EMPL. E IMPTOS 21.956 3,4% 19.033 2,7% -13,3%
Participacion a empleados 3.283 0,5% 2.855 0,4% -13,3%
Impuesto a la renta (anticipo) 7.344 1,1% 9.988 14% 36,0%
UTILIDAD/PERDIDA NETA 11.319 1,7% 6.190 0,9% -45,3%

FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR 5.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

INDICADORES FINANCIEROS 31-dic-16 31-dic-17
Rentabilidad

Utilidad antes PT & Imp / Total ingresos 3,4% 2,7%
Utilidad neta / Total ingresos 1,7% 0,9%
Utllidad neta / Total Activos 16% 0,9%
Utilidad neta / Patrimonio 2,0% 1,1%
Liquidez

Activo corriente / Pasivo corriente 453,3% 379,6%

Endeudamiento

Total Pasivo / Total Activo 20,3% 22,3%
Total Pasiva / Patrimonio 25,3% 28,7%
Eficiencia

Total gastos / Total de Activos 88,8% 94,7%,
Total gastos / Patrimonio 110,6% 121,

;
W=z gz
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Anexo 4: Copia del reglamento de gestion del proceso de titularizacion.

REGLAMENTO DE GESTION
“FIDEICOMISO MERCANTIL PRIMERA TITULARIZACION DE CARTERA CARTIMEX”
Comparecen a la suscripcion del presente Reglamento de Gestidn, las siguientes partes:

Por una parte, la CARTIMEX S.A., debidamente representada por el sefior José Luis Furoani
Zambrano, en su calidad de Gerente General y por lo tanto representante legal, quien
comparece debidamente autorizado por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
la compania, en sesion del primero de octubre del dos mil dieciocho, conforme consta de
la copia certificada del acta de junta que se adjunta como habilitante, parte a la cual para
efectos del presente contrato se la podra denominar como “EL CONSTITUYENTE” o “ EL
ORIGINADOR” o “ CARTIMEX”;

La compaiia FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A. ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS debidamente representada por su Presidente del Directorio, el sefior Ab.
Alvaro Santiago Piez Benalcazar, quien a efectos del presente acto juridico, se la
denominara simplemente como la “FIDUCIARIA” o el “AGENTE DE MANEJO”.

DEFINICIONES.-

Para efectos de comprension e interpretacién del presente contrato se considerara las
palabras y términos de acuerdo al significado que se les ha dado en el contrato de
constitucion del “FIDEICOMISO PRIMERA TITULARIZACION DE CARTERA CARTIMEX”.

PRIMERO: INFORMACION GENERAL SOBRE LA ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS.-

La FIDUCIARIA o AGENTE DE MANEJO es FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A.
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS.

Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos es una
compafia legalmente constituida de conformidad con las leyes ecuatorianas y autorizada
para administrar fondos de inversién y fideicomisos por la Superintendencia de Compaiias,
Valores y Seguros.

Se constituyo bajo la denominacién de Stanford Trust Company Administradora de Fondos
y Fideicomisos S.A. mediante escritura Publica otorgada ante el Notario Tercero del Distrito
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Metropolitano de Quito, el nueve de febrero de mil novecientos noventa y nueve, aprobada
por la Superintendencia de Compafias, hoy Superintendencia de Compafias, Valores y
Seguros, mediante resolucién ndmero seis sesenta del veinte y dos de marzo de mil
novecientos noventa y nueve e inscrita en el Registro Mercantil del canton Quito el primero

de abril de mil novecientos noventa y nueve.

Dicha compaifia cambié de denominacién de Stanford Trust Company Administradora de
Fondos y Fideicomisos S.A. por el de Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A. Administradora
de Fondos y Fideicomisos y reformé su Estatuto Social, mediante escritura publica otorgada
el diez de julio de dos mil nueve, ante el Notario Vigésimo Sexto del cantén Quito, aprobada
por la Superintendencia de Compafias, mediante resolucién nimero Q.I.M.V. cero nueve
punto tres dos cero uno del cinco de agosto de dos mil nueve, inscrita en el Registro

Mercantil del Cantén Quito, el tres de septiembre del dos mil nueve.

El capital social y composicién accionaria de la Fiduciaria Ecuador Fiduecuador S.A.

Administradora de Fondos y Fideicomisos a la fecha es el siguiente:

CAPITAL SOCIAL
CAPITAL SUSCRITO US$ 600.000,00
CAPITAL PAGADO: US$ 600.000,00
CAPITAL AUTORIZADO: Us$ 800.000,00

COMPOSICION ACCIONARIA

NUMERO DE ACCIONES SUSCRITAS: 600.000
VALOR NOMINAL DE CADA ACCION

uss$ 1,00
CLASES: ORDINARIAS Y NOMINATIVAS

Los accionistas de FIDUCIARIA ECUADOR FIDUECUADOR S.A. ADMINISTRADORA DE
FONDOS Y FIDEICOMISOS son:

Alvaro Paez 33.34%
Ulises Alvear 33.33%
Julio Mera 33.33%
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Direccion: Av. Republica del Salvador N34229 y Moscu, Edificio San Salvador, Piso 7
Teléfono (593-2) 2266400

Correo electronico de Contactos: jmera@fiduecuador.com

Pagina web: www.fiduecuador.com

SEGUNDO: DENOMINACION DEL FIDEICOMISO MERCANTIL.-

“FIDEICOMISO PRIMERA TITULARIZACION DE CARTERA CARTIMEX”, constituido mediante
escritura publica otorgada con fecha siete de febrero de dos mil diecinueve ante el Notario
Vigésimo Sexto del Cantén Quito, Doctor Carlos Homero Lépez Obando.

TERCERO. PLAZO DE DURACION DEL FIDEICOMISO MERCANTIL.-

El contrato de fideicomiso estara vigente por plazo indefinido hasta el cumplimiento de su
finalidad o, hasta cuando se produzca una o varias de las causales de terminacion
estipuladas. No obstante lo anterior, el plazo total del fideicomiso en ningin caso podra
superar el plazo maximo previsto por la ley.

CUARTO: GASTOS A CARGO DEL FIDEICOMISO MERCANTIL.-
Son PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS CON LOS INVERSIONISTAS conforme lo establecido
en el contrato de constituciéon del fideicomiso:

Los impuestos a cargo del Fideicomiso;
Los honorarios de la Fiduciaria;

Los honorarios del Agente Pagador;

Los costos y gastos necesarios para:

(i) cumplir con el objeto del FIDEICOMISO y de la Titularizacién;

(ii) cumplir con las funciones encomendadas al AGENTE DE MANEJO a través del
FIDEICOMISO, del PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA y del REGLAMENTO DE
GESTION;

(iii)  Cancelar los honorarios y demas rubros estipulados en los Contratos suscritos
con la Calificadora de Riesgos, Auditor Externo, y otros, de ser el caso;

(iv)  Cancelar los honorarios y demas costos en que se incurra para la defensa legal
del FIDEICOMISO y del AGENTE DE MANEJO.
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Honorarios de los custodios de los VALORES desmaterializados.
Los gastos de la celebracion de las ASAMBLEAS y de los COMITES DE VIGILANCIA.

Los gastos que demanden la colocacién de los VALORES que emitan como consecuencia de
la TITULARIZACION.

Los gastos que demanden la inscripcidon del presente contrato en el Catastro Publico del
Mercado de Valores y Bolsas de Valores del pais y su mantenimiento.

QUINTO: HONORARIOS Y COMISIONES DE LA ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS.
Los honorarios de la FIDUCIARIA seran los siguientes:

5.1.) HONORARIOS POR REVISION DE LA ESTRUCTURACION: No aplica

5.2.) HONORARIOS POR ADMINISTRACION MENSUAL: Fiduecuador S.A. cobrard a) un valor
mensual de USD$ 600.00 desde la fecha de constitucion del fideicomiso, hasta la
inscripcién de los titulos en la Bolsa de Valores, por cada tramo; y, b) Un valor mensual de
USD 950,00 desde la fecha de inscripcién de los titulos en la Bolsa de Valores, hasta la
suscripcion de la escritura de terminacion y liquidacién del Fideicomiso, por cada tramo.

5.3.) Por reforma del FIDEICOMISO: Fiduecuador S.A. cobrard en caso de requerirse una
reforma al contrato de fideicomiso, la cantidad de US$ 800.00 por cada reforma o adenduin
que se solicitare.

5.4.) Por Sustitucién fiduciaria: Fiduecuador S.A. cobrara la cantidad de US$ 2.000,00 en
caso de que se solicitare sustitucion fiduciaria.

5.5.) Por liquidacion del FIDEICOMISO: Fiduecuador S.A. cobrard la cantidad de US$
2.000,00 al momento de notificacidon de la liquidacién.

SEXTO: POLITICA DE ENDEUDAMINETO, VENTAS, CREDITO, ADMINISTRACION DE CUENTAS
POR COBRAR Y PROVISIONES DEL FIDEICOMISO MERCANTIL.-

Dada la naturaleza de la presente TITULARIZACION, no aplica politicas de endeudamiento,
ventas ni de crédito.

Las politicas a ser aplicadas respecto del FIDEICOMISO DE TITULARIZACION consisten en
los siguientes:

rtg Publica - J Titularizacion de Cartera
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Esta TITULARIZACION podra representar la emisién de VALORES por un monto de hasta
US$ 6°000.000,00 (Seis millones de délares de los Estados Unidos de América). Dicha
TITULARIZACION estara dividida en dos TRAMOS, cuyos montos seran oportunamente
definidos por el ORIGINADOR, a través de titulos contentivos de Valores de Titularizacién
de Contenido Crediticio desmaterializados, que tendran la siguiente denominacién VTC-
CARTIMEX (y el tramo que corresponda).

Los Valores se negociaran en el Mercado Bursatil.

Los Valores se podran emitir a un monto nominal de Un délar de los Estados Unidos de
América (US $ 1,00) o multiplos de esta suma.

El AGENTE DE MANEJO no garantiza beneficios de ningun tipo ni rentabilidad alguna, para
los VALORES provenientes de esta TITULARIZACION.

El pago de los PASIVOS CON INVERSIONISTAS se hara por periodos vencidos, en el mismo
dia calendario de la FECHA DE EMISION. Si dicho dia coincide con un dia no habil, el pago
se realizara el dia habil inmediato posterior tal como lo dispone la legislacidn respecto del
cumplimiento de las obligaciones de plazo.

Colocado el PRIMER TRAMO, sera facultad del ORIGINADOR emitir el TRAMO siguiente,
dadas las siguientes condiciones:

1.- Que el ORIGINADOR y LA FIDUCIARIA suscriban, el ACTA DE EMISION del respectivo
TRAMO, incluyendo las especificaciones que corresponda, esto es, monto de emision,
denominacion de los VALORES, , plazo, tasa de interés y demas caracteristicas que deban
ser consideradas a efectos de la aprobacién de la oferta publica.

2.- Contar como habilitante con el informe de estructuracién financiera del tramo
correspondiente.

3.- Que se transfiera al FIDEICOMISO la CARTERA, a través del ACTA DE APORTE de acuerdo
a las caracteristicas constantes en informe de estructuracién financiera de dicho TRAMO.
4.- Transferir al FIDEICOMISO la suma necesaria conforme el informe de estructuracién
financiera, a efectos de integrar el FONDO ROTATIVO del TRAMO correspondiente.

5.- Contar con la correspondiente calificacién de riesgo del TRAMO a emitir.

6.- Contar con la autorizacién correspondiente de la Superintendencia de Compaiias,
Valores y Seguros y se haya realizado la inscripcién correspondiente de los VALORES a
emitir en el Catastro Publico del Mercado de Valores y en una de las BOLSAS DE VALORES.
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El o los TRAMOS solo podran emitirse dentro de los doce meses calendario contados a
partir de la fecha de la autorizacidn por parte de la Superintendencia de Compafias, Valores
y Seguros.

PASIVOS CON INVERSIONISTAS: Son los derechos de contenido crediticio reconocidos por
el FIDEICOMISO, en virtud de los VALORES del TRAMO correspondiente, que hayan sido
colocados entre INVERSIONISTAS.

Los VALORES del TRAMO correspondiente, que no hayan sido colocados entre
INVERSIONISTAS, quedaran en tesoreria del FIDEICOMISO.

Considerando que existiran varios TRAMOS, en la respectiva SUBCUENTA se registraran los
PASIVOS CON INVERSIONISTAS del TRAMO correspondiente.

El pago de los PASIVOS CON INVERSIONISTAS del primer TRAMO se realizara de acuerdo a
la Tabla de Amortizacién constante en el informe financiero.

Con el pago de los PASIVOS CON INVERSIONISTAS se cubre y honra el derecho de contenido
crediticio de los VALORES, conforme los términos y condiciones establecidas en el
FIDEICOMISO, el prospecto de oferta publica y del INFORME DE ESTRUCTURACION
FINANCIERA para cada TRAMO.

El FIDEICOMISO, debera transferir al AGENTE PAGADOR, con al menos veinte y cuatro horas
de anticipacién a las fechas de pago, recursos suficientes para que el AGENTE PAGADOR
gestione adecuadamente el pago de los PASIVOS A LOS INVERSONISTAS dentro de los
plazos fijados.

Para efectos del cdlculo del PLAZO y de la TASA DE INTERES, su liquidacién y pago se
considerara una base de treinta/ trescientos sesenta, la cual corresponde a anos de
trescientos sesenta dias, doce meses cada afio y meses cada afio y meses de treinta dias.

En caso de que en un periodo de pago, no existan los recursos suficientes para cancelar
absolutamente todos los VALORES, de uno o mas TRAMOS, se pagara a los INVERSIONISTAS
en lo que se pueda cubrirse a prorrata del saldo insoluto de los VALORES de cada TRAMO,
y conforme a la siguiente prelaciéon de pagos:

Intereses Atrasados
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Capital Atrasado
Intereses de los VALORES correspondientes al mes de pago
Capital de los VALORES

En el caso de que exista mora en el pago del capital de los VALORES, la tasa de mora sera
la publicada por el Banco Central del Ecuador fijada a la semana de vencimiento de la
obligacién en mora de acuerdo a la normativa que estuviere vigente.

En el evento que se hayan agotado los recursos para gestionar la cobranza de la CARTERA,
o si dicha CARTERA ya no es capaz de generar FLUJOS; y no puedan cancelarse totalmente
los PASIVOS CON INVERSIONISTAS, a pesar de haberse ejecutado los diferentes
MECANISMOS DE GARANTIA, los INVERSIONISTAS deberan asumir las posibles pérdidas que
se produzcan por tales motivos.

PAGOS DE PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS A LOS INVERSIONISTAS.-

Son los costos, gastos e impuestos que le corresponden pagar al FIDEICOMISO y que
deberan ser cancelados por el FIDEICOMISO con cargo al FONDO ROTATIVO del TRAMO
correspondiente, segln sea aplicable.

El FONDO ROTATIVO debera ser repuesto por el ORIGINADOR. Si, por cualquier causa, no
le es posible al FIDEICOMISO pagar los PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS
INVERSIONISTAS, dichos terceros tendran derecho a exigir el pago al ORIGINADOR.

Considerando que existiran varios TRAMQOS, en la respectiva SUBCUENTA se registraran los
PASIVOS CON TERCEROS DISTINTOS DE LOS INVERSIONISTAS del TRAMO correspondiente.
RECAUDACION DE CARTERA

ADMINISTRADOR DE CARTERA.- EL AGENTE DE MANEJO debera suscribir con el

ORIGINADOR, un Contrato de Administracion de Cartera, para que preste al FIDEICOMISO
los servicios de administracion, recaudacion y cobranza de la CARTERA.

En caso de terminacién del contrato con el Originador, conforme lo establecido en el
contrato de fideicomiso, la FIDUCIARIA queda autorizada suscribir un nuevo Contrato de
Administracién de Cartera.

En caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas por el ADMINISTRADOR DE
CARTERA, el AGENTE DE MANEJO, previa decisién en ese sentido del COMITE DE
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VIGILANCIA, estara facultada para dar por terminado el Contrato y contratar a la firma
especializada que escoja el COMITE DE VIGILANCIA para realizar las labores de
Administrador de Cartera. Si el COMITE DE VIGILANCIA, en el plazo maximo de 5 dias no
se ha pronunciado, el AGENTE DE MANEJO podra designar, Administrador de Cartera vy,
por ende instruir al FIDEICOMISO la suscripcién del Contrato correspondiente.

El ADMINISTRADOR DE CARTERA debera efectuar la cobranza y recaudo diario de los FLUJOS
que genere la CARTERA titularizada representada en los pagarés transferidos al ya indicado
fideicomiso mercantil, de conformidad a lo que consta en el referido contrato de
fideicomiso. Estara obligado a depositar quincenalmente, los FLUJOS recaudados
diariamente durante dicha quincena, correspondientes a las cobranzas de la cartera
titularizada, en la cuenta corriente del FIDEICOMISO. La recaudaciéon acumulada en la
quincena que inicia Lunes y termina Domingo, deberd depositarse o transferirse el primer
Miércoles luego de finalizada la quincena respectiva. EI 