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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 
 
 
A los Partícipes de 
  Fondo de Inversión Administrado Centenario Repo:  
 
Opinión 
 
Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan del Fondo de Inversión Administrado Centenario 
Repo, que comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre del 2021 y los 
correspondientes estados de resultado integral, de cambios en los activos netos atribuibles a los 
partícipes y de flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, así como las notas a los estados 
financieros que incluyen un resumen de las políticas contables significativas. 
 
En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos 
materiales, la posición financiera del Fondo de Inversión Administrado Centenario Repo al 31 de 
diciembre del 2021, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa 
fecha, de conformidad con Normas Internacionales de Información Financiera - NIIF emitidas por el 
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). 
  
Fundamentos de la opinión  
 
Nuestra auditoría fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría (NIA).  Nuestras 
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en este informe en la sección 
“Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros”. Somos 
independientes del Fondo de Inversión Administrado Centenario Repo de acuerdo con el Código de Ética 
para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética para Contadores 
(IESBA por sus siglas en inglés) junto con los requerimientos de ética que son relevantes para nuestra 
auditoría de los estados financieros en Ecuador, y hemos cumplido nuestras responsabilidades de ética de 
conformidad con estos requerimientos y el Código del IESBA.  Consideramos que la evidencia de auditoría 
que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestra opinión. 
 
Responsabilidad de la Administración del Fondo por los estados financieros 
 
La Administración es responsable de la preparación y presentación razonable de los estados financieros 
de conformidad con Normas Internacionales de Información Financiera - NIIF emitidas por el Consejo de 
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), y del control interno determinado por la Administración 
como necesario para permitir la preparación de los estados financieros libres de errores materiales, 
debido a fraude o error. 
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En la preparación de los estados financieros, la Administración es responsable de evaluar la capacidad del 
Fondo para continuar como negocio en marcha, revelando, según corresponda, los asuntos relacionados 
con negocio en marcha y el uso de la base contable de negocio en marcha, a menos que la Administración 
tenga la intención de liquidar el Fondo o cesar sus operaciones, o bien, no tenga otra alternativa realista 
que hacerlo. 
 
La Administración es responsable de la supervisión del proceso de reporte financiero del Fondo. 
 
Responsabilidad del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros  
 
Los objetivos de nuestra auditoría son obtener seguridad razonable de si los estados financieros en su 
conjunto están libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que 
incluya nuestra opinión.  Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una 
auditoría realizada de conformidad con Normas Internacionales de Auditoría (NIA), detectará siempre un 
error material cuando este exista.  Errores pueden surgir debido a fraude o error y son considerados 
materiales si, individualmente o en su conjunto, pueden razonablemente preverse que influyan en las 
decisiones económicas que los usuarios toman basándose en los estados financieros. 
 
Como parte de una auditoría efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoría, 
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda 
la auditoría.  También: 
 
• Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a fraude o 

error, diseñamos y ejecutamos procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y 
obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra 
opinión.  El riesgo de no detectar un error material debido a fraude es más elevado que en el caso de 
una incorrección material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, 
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erróneas o vulneración del control 
interno.  

 
• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 

procedimientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propósito de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno del Fondo. 

 
• Evaluamos si las políticas contables aplicadas son apropiadas y si las estimaciones contables y la 

correspondiente información revelada por la Administración es razonable. 
 
• Concluimos sobre lo adecuado de la utilización, por parte de la Administración de la base contable de 

negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoría obtenida, concluimos si existe o no una 
incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad del Fondo para continuar como negocio en marcha.  Si concluimos 
que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe de 
auditoría a las respectivas revelaciones en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son 
adecuadas, expresar una opinión modificada.  Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de 
auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría; sin embargo, eventos o 
condiciones futuros pueden ocasionar que el Fondo deje de ser un negocio en marcha. 
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• Evaluamos la presentación general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo 
las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de 
un modo que logren una presentación razonable. 

 
Comunicamos a los responsables de la Administración del Fondo respecto a, entre otros asuntos, el 
alcance y el momento de realización de la auditoría planificada y los hallazgos significativos, así como 
cualquier deficiencia significativa de control interno que identificamos en el transcurso de la auditoría.  
 
 
 
 
Quito, Mayo 6, 2022 Jaime Castro 
Registro No. 019 Socio 

Licencia No. 0.7503 
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FONDO DE INVERSIÓN ADMINISTRADO CENTENARIO REPO 
 
 
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2021 
 
 
1. INFORMACIÓN GENERAL 

 
El Fondo de Inversión Administrado Centenario Repo, en adelante “el Fondo”, fue constituido el 8 de 
octubre del 2012, está domiciliado en la ciudad de Quito, Av. 12 de Octubre N24-562.  La 
constitución del Fondo, así como su correspondiente reglamento interno, contrato de incorporación 
y registro en el mercado de valores fueron autorizados por la Superintendencia de Compañías, 
Valores y Seguros, según Resolución SC.IMV.DAYR.DJMV.G.13.000306 del 16 de enero del 2013. 
 
Su actividad principal es la administración de recursos de terceros, de acuerdo a lo establecido en el 
Código Orgánico Monetario y Financiero; y, las disposiciones previstas en el Libro II - Mercado de 
Valores de la Codificación de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros de la Junta 
de Política y Regulación Monetaria y Financiera. Es controlado por la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros del Ecuador, por medio de la Intendencia Nacional de Mercado de 
Valores y Dirección Regional de Mercado de Valores. 
 
El Fondo está conformado por los recursos monetarios de varios inversionistas, denominados 
partícipes, que conforman un patrimonio común.  Es administrado por Fiducia S.A. Administradora 
de Fondos y Fideicomisos Mercantiles bajo un contrato para invertir dichos recursos en el mercado 
local por cuenta y riesgo de sus partícipes, en los términos definidos en la Codificación de 
Resoluciones expedidas por la Junta de Política y Regulación Monetaria y Financiera; y, el 
Reglamento Interno del Fondo. 
 
El Fondo no garantiza a sus partícipes un rendimiento determinado, ya que este depende de las 
modalidades de inversión realizadas; no obstante, deberá procurar obtener el máximo rendimiento 
de los recursos recibidos, observando primero los principios de seguridad y liquidez.  Los bienes y 
valores que integran el activo del Fondo no podrán afectarse con gravámenes o limitaciones que 
sirvan para garantizar obligaciones del mismo Fondo, de otros fondos de la sociedad Administradora 
o de terceros.  
 
Los honorarios por servicio de custodia, auditoría externa, entre otros gastos generales relacionados 
con la operación del Fondo, de acuerdo al reglamento interno, son asumidos por éste. 
 
Facultades del Fondo - De acuerdo con lo establecido en el artículo 87 del Código Orgánico 
Monetario Financiero, Libro II - Ley de Mercado de Valores y, con la política de inversión señalada en 
la Codificación de Resoluciones expedidas por la Junta de Política y Regulación Monetaria y 
Financiera, los recursos de los Fondos de Inversión estarán constituidos por: 
 
(a) Valores inscritos en el Catastro Público del Mercado de Valores; 
 
(b) Valores crediticios o contentivos de obligaciones numerarias a cargo del Estado o del Banco 

Central del Ecuador; 
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(c) Depósitos a la vista o a plazo fijo en instituciones del sistema financiero controladas por la 
Superintendencia de Bancos del Ecuador y demás valores crediticios o contentivos de 
obligaciones numerarias a cargo de, avalados por o garantizados por ellas, inscritos en Catastro 
Público del Mercado de Valores; 

 
(d) Valores emitidos por compañías extranjeras y tranzados en las bolsas de valores de terceros 

países o que se encuentren registrados por la autoridad reguladora competente de cada país de 
origen; y,  

 
(e) Otros valores o contratos que autorice la Junta de Política y Regulación Monetaria y Financiera, 

en razón de su negociación en mercados públicos e informados. 
 
Unidades de participación - Los aportes de los partícipes en el Fondo estarán expresados en 
unidades de participación no negociables de igual valor y características. 
 
Las unidades de participación son la unidad de medida referencial de igual valor para facilitar la 
distribución proporcional de los rendimientos entre los partícipes, generados por los activos del 
Fondo, y se actualizan diariamente con base en el valor de los activos netos atribuibles.  Los 
rendimientos del Fondo son asignados a los partícipes, en su cuenta individual de forma diaria, y son 
asignados en forma proporcional a sus unidades de participación. 
 
Valor de integración al Fondo - El valor mínimo requerido para el ingreso e incremento en el Fondo 
es de US$1.  El saldo mínimo que deben mantener los partícipes en el Fondo es de US$1. 
 
Período mínimo de permanencia - Los partícipes del Fondo podrán incorporarse o retirarse en 
cualquier momento, transcurrido un período mínimo de permanencia de 5 días calendario.  Los 
partícipes podrán solicitar el rescate (retiros) total o parcial de sus unidades de participación con dos 
días hábiles de anticipación.   
 
La información contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administración del 
Fondo. 
 
 

2. ADOPCIÓN DE NORMAS NUEVAS Y MODIFICADAS 
 
2.1 Aplicación de Normas Internacionales de Información Financiera nuevas y modificadas que 

son obligatorias para el año en curso  
 
No existen nuevas normas, modificaciones o interpretaciones que sean efectivas a partir del 1 
de enero de 2021, que tengan un efecto material en los estados financieros del Fondo. 
 

2.2 Normas nuevas y modificadas emitidas, pero aún no efectivas - A la fecha de aprobación de 
los estados financieros, el Fondo no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de 
Información Financiera (NIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas, pero aún no son 
efectivas: 
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NIIF Título 
  
Mejoras anuales a IFRS ciclo del       
  2018 - 2020 

IFRS 9 Instrumentos Financieros 

  

Modificaciones a la IAS 8 Definición de las estimaciones contables 
 
Las modificaciones son efectivas para periodos anuales que empiezan en o después del 1 de 
enero de 2022 y 2023, respectivamente, con opción a aplicación anticipada. 
 

La Administración estima que la aplicación de estas modificaciones en el futuro no tendrá 
impacto significativo en los estados financieros del Fondo. 
 
 

3. POLÍTICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS 
 
3.1 Declaración de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad 

con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de 
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). 
 

3.2 Moneda funcional - La moneda funcional del Fondo es el Dólar de los Estados Unidos de 
América, el cual es la moneda de circulación en el Ecuador. 
 
Los importes de las notas a los estados financieros están expresados en Dólares de los Estados 
Unidos de América, excepto cuando se especifique lo contrario. 
 

3.3 Bases de preparación - Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo 
histórico; existen ciertos instrumentos financieros que son medidos al valor razonable tal 
como se explica en las políticas contables incluidas a continuación. 
 
El costo histórico está basado generalmente en el valor razonable de la contraprestación 
entregada a cambio de los bienes y servicios. 
 
El valor razonable se define como el precio que se recibiría por vender un activo o que se 
pagaría por transferir un pasivo en una transacción ordenada entre participantes en el 
mercado a la fecha de valuación, independientemente de si ese precio es observable o 
estimado utilizando directamente otra técnica de valuación. Al estimar el valor razonable de 
un activo o un pasivo, el Fondo tiene en cuenta las características del activo o pasivo, si los 
participantes del mercado tomarían esas características al momento de fijar el precio del 
activo o pasivo en la fecha de medición. 
 
Además, para efectos de información financiera, las mediciones de valor razonable se 
clasifican en Nivel 1, 2 o 3 con base en el grado en que son observables los datos de entrada 
en las mediciones y su importancia en la determinación del valor razonable en su totalidad, 
las cuales se describen de la siguiente manera: 
 
Nivel 1: Se consideran precios de cotización en un mercado activo para activos o pasivos 
idénticos que el Fondo puede obtener a la fecha de la valuación; 
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Nivel 2: Datos de entrada observables distintos de los precios de cotización del Nivel 1, sea 
directa o indirectamente, 
 
Nivel 3: Considera datos de entrada no observables. 
 
A continuación, se describen las principales políticas contables adoptadas en la preparación 
de estos estados financieros. 
 

3.4 Presentación del estado de situación financiera - El Fondo presenta los saldos del estado de 
situación financiera de acuerdo a su grado de liquidez, conforme es permitido por la NIC 1 
“Presentación de estados financieros”. 
 

3.5 Bancos - Corresponde el dinero en efectivo depositado en cuentas corrientes y de ahorro en 
bancos locales con una calificación de riesgo de por lo menos “AA”.  Al 31 de diciembre del 
2021, el Fondo mantiene el 99% de los depósitos en instituciones bancarias con una 
calificación de “AAA” y el 1% en instituciones bancarias con una calificación “AA+” 
 

3.6 Instrumentos financieros - Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando el Fondo 
pasa a formar parte de las disposiciones contractuales del instrumento. 
 
Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente y posteriormente al valor razonable. 
Los costos de transacción que son directamente atribuibles a la adquisición o emisión de 
activos y pasivos financieros (distintos a los activos y pasivos financieros designados al valor 
razonable con cambio en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de los 
activos o pasivos financieros, de ser apropiado, al momento del reconocimiento inicial, 
excepto aquellos que se consideren inmateriales, los cuales se reconocen directamente en el 
estado de resultados.  Los costos de transacción directamente atribuibles a la adquisición de 
activos o pasivos financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados (FVR) 
se reconocen de inmediato en el resultado del período. 
 

3.7 Activos financieros - Todas las compras o ventas regulares de activos financieros son 
reconocidas y dadas de baja a la fecha de la transacción. Las compras o ventas regulares de 
activos financieros son todas aquellas compras o ventas de activos financieros que requieran 
la entrega de activos dentro del marco de tiempo establecido por una regulación o acuerdo 
en el mercado.  
 
Clasificación de los activos financieros 
 
Inversión en títulos valores a valor razonable con cambios en resultados - El Fondo clasifica sus 
inversiones de acuerdo al modelo de negocio establecido para la administración de sus 
activos financieros y las características contractuales de los flujos de efectivo de dichos 
activos financieros.  Tanto la administración del portafolio de inversiones del Fondo como sus 
resultados se evalúan sobre la base de valor razonable.  El Fondo se centra principalmente en 
la información del valor razonable y utiliza esa información para evaluar el rendimiento de los 
activos y tomar decisiones.  Los flujos de efectivo contractuales de los títulos valores del 
Fondo comprenden capital e interés; además, dichos títulos valores son mantenidos para su 
venta.  La recaudación de los flujos de efectivo contractuales se aplica con el objetivo de 
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conseguir el modelo de negocio del Fondo.  En consecuencia, dichas inversiones en títulos 
valores se miden al valor razonable con cambios en resultados. 
  
Los activos financieros medidos a valor razonable con cambios en resultados se miden a su 
valor razonable diariamente, con las ganancias o pérdidas de valor razonable reconocidas en 
resultados.  La ganancia o pérdida neta reconocida en resultados incluye rendimientos o 
intereses generados por el activo financiero. 
 
Por la naturaleza del Fondo no existen instrumentos financieros medidos al costo amortizado. 
 
Deterioro de activos financieros - El fondo tiene definida su política de deterioro de activos 
financieros, la cual exige la revisión de todos los instrumentos al menos una vez al año, para el 
respectivo seguimiento y en la cual se evalúa la calidad crediticia del emisor y se realiza un 
cálculo individual por título para determinar el valor de los flujos esperados versus el valor 
actual en libros.  Al 31 de diciembre del 2021, el Fondo no ha reconocido una provisión por 
pérdida de crédito esperada en razón que sus activos financieros corresponden a inversiones 
en instituciones con alta calidad crediticia y sus flujos proyectados esperados descontados no 
presentan diferencias en relación con el valor en libros. 
 
Baja en cuenta de los activos financieros 
 
El Fondo dará de baja en cuentas un activo financiero únicamente cuando expiren los 
derechos contractuales sobre los 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.  Si el Fondo no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y 
ventajas inherentes a la propiedad y continúa reteniendo el control del activo transferido, el 
Fondo reconocerá su participación en el activo y cualquier obligación asociada por los 
importes que podría tener que pagar.  Si el Fondo retiene sustancialmente todos los riesgos y 
ventajas inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, el Fondo continuará 
reconociendo el activo financiero y también reconocerá un préstamo garantizado por los 
recursos recibidos.  
 

3.8 Pasivos financieros - Todos los pasivos financieros se miden posteriormente al costo 
amortizado utilizando el método de interés efectivo o a FVR.  
 
Pasivos financieros medidos posteriormente al costo amortizado (Otras cuentas por pagar) - 
Los pasivos financieros del Fondo incluyen principalmente Otras cuentas por pagar, las cuales 
se miden posteriormente al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo, en 
caso de ser aplicable. El método de interés efectivo es un método para calcular el costo 
amortizado de un pasivo financiero y para asignar gastos de intereses durante el período 
relevante. 
 
Baja en cuentas de un pasivo financiero - El Fondo da de baja en cuentas un pasivo financiero 
si, y solo si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones del Fondo.  La diferencia entre el 
valor en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestación pagada y pagadera se 
reconoce en resultados. 
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3.9 Activos netos atribuibles a los partícipes - Los aportes de los partícipes en el Fondo están 
expresados en unidades de participación no negociables de igual valor y características, y 
pueden ser retirados conforme a lo establecido en el Reglamento del Fondo.  Las 
participaciones del Fondo se presentan en el rubro activos netos atribuibles a los partícipes. 
 
Las unidades de participación se valoran en base en los activos netos del Fondo, calculada de 
acuerdo a lo establecido en la ley y en el reglamento del Fondo, esto es dividiendo el valor de 
los activos netos para el número de unidades de participación.   
 
Los rendimientos generados por el Fondo son distribuidos diariamente a los partícipes en 
forma proporcional a su participación en los activos netos.  
 

3.10 Impuestos - Según disposiciones legales vigentes, los ingresos obtenidos de los fondos de 
inversión se consideran como exentos / no objeto del pago de impuesto a la renta.  En razón 
de esta situación el Fondo no reconoce provisión y/o gasto por impuesto a la renta. 
El Fondo mantiene obligaciones con la Administración Tributaria por el Impuesto al Valor 
Agregado y como agente de retención por retenciones en la fuente por pagar por impuesto al 
valor agregado e impuesto a la renta. 
 

3.11 Reconocimiento de ingresos - El Fondo reconoce ingresos principalmente por intereses, los 
cuales 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 que descuenta o iguala exactamente los 
flujos de efectivo por cobrar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento 
financiero o, cuando sea adecuado, en un período más corto, con el valor neto en libros del 
activo financiero en el reconocimiento inicial. 
 

3.12 Costos y gastos - Se registran al costo histórico.  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 período en el que se conocen. 
 
Honorarios de la Administradora - Comisiones devengadas y pagadas a la Administradora 
Fiduciaria que cumpliendo con el reglamento del Fondo puede llegar hasta el dos por ciento 
(2%) anual sobre el valor de activos netos.  Esta comisión se determina en función de los 
saldos diarios del activo neto atribuible a los partícipes del Fondo y se carga a los resultados 
del año. 
 
Costos de transacciones - Comisiones - Incluyen comisiones canceladas a las Bolsas y Casas de 
Valores de Quito y Guayaquil por las negociaciones efectuadas en las compras y ventas de los 
títulos valores. 
 
Otros gastos - Incluyen gastos bancarios, calificación de riesgos, inscripción en el Mercado de 
Valores, auditoría externa y otros, que se reconocen en el momento en el que se incurren. 
 

3.13 Compensación de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no 
se compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los 
que la compensación sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentación sea el 
reflejo de la esencia de la transacción. 
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Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma 
legal, contemplan la posibilidad de compensación y el Fondo tiene la intención de liquidar por 
su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultánea, se 
podrían presentar netos en resultados. 

 
 
4. FUENTE CLAVE PARA ESTIMACIONES INCIERTAS 

 
En la aplicación de las políticas contables del Fondo, que se describen en la Nota 3, la Administración 
está obligada a efectuar juicios (que no sean los que involucran estimaciones) que tengan un 
impacto significativo en los montos reconocidos para hacer estimaciones y suposiciones sobre los 
valores en libros de los activos y pasivos que no son fácilmente determinables.  Las estimaciones y 
supuestos asociados se basan en la experiencia histórica y otros factores que se consideran 
relevantes.  Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones. 
 
Las estimaciones y los supuestos subyacentes se revisan de forma continua.  Las revisiones a las 
estimaciones contables son reconocidas en el período en que se revisa la estimación, si la revisión 
afecta solo a ese período, o en el período de la revisión y los períodos futuros sí la revisión afecta a 
los períodos actuales y futuros. 
 
4.1 Fuentes clave de incertidumbre para las estimaciones 

 
A continuación, se explica el supuesto clave respecto al futuro y otras fuentes clave de 
incertidumbre en las estimaciones al final del período, que tienen un riesgo significativo de 
resultar en ajustes importantes en los valores en libros de los activos y pasivos durante el 
próximo año. 
 
Valor razonable de los instrumentos financieros - Para los activos financieros medidos a valor 
razonable de corto plazo (menores a 1 año - Nivel 3) determina el valor de mercado a través 
del devengamiento lineal, técnica que consiste en distribuir sistemáticamente a lo largo de la 
vida del instrumento sus rendimientos esperados.  El Fondo considera que el importe en 
libros de los mencionados activos financieros se aproxima a su valor razonable. 

 
 

5. ACTIVOS FINANCIEROS 
 
  Tasa de interés o rendimiento (%)     
  31/12/2021 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2020 
  Mínimo Máximo Mínimo Máximo  

              
Certificados de depósito 4 6.25 4 7.75  37,435,000  28,876,559 
Certificados de inversión  3.1 6 5 7.6  20,200,000     6,521,928 
Pólizas de acumulación  3.15 4         6,000,000  
Avales y letras de cambio 4.25 6.5          766,777                      . 
            
Total         65,470,950 35,398,487 
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Un detalle por emisor, precio de mercado y calificación de riesgo es como sigue: 
 
  … Precio de Mercado … (1)     
  31/12/2021 31/12/2020 …Calificación de Riesgo … 31/12/2021 31/12/2020 
  Mínimo Máximo Mínimo Máximo 2021 2020 

 

                  
Banco Internacional S.A. 100 100.93 100 100 AAA AAA  15,667,528     8,570,853 
Banco Bolivariano C.A. 100 100.02 100 100.02 AAA AAA  13,188,463     5,103,041 
Banco del Pacífico S.A. 100 100.19 100 100 AAA- AAA  10,899,477     6,845,428 
Banco Procredit S.A. 100 100.14 100 100 AAA- AAA-     7,718,024     2,010,875 
Banco Diners Club  100 100 100 101.37 AAA AAA     7,222,700     1,418,887 
Banco Guayaquil S.A. 98.36 100 

  
AAA 

 
    6,070,641 

 

Banco General Rumiñahui  100 100 100 100.14 AAA- AAA-     3,336,958     5,265,661 
Banco de la Producción 
    S.A. Produbanco  

 
100.02 

 
100.02 

 
100 

 
100 

 
AAA 

 
AAA 

 
35,472 

 
    2,464,306 

Banco de Loja S.A 100.01 100.01 100 100 AAA- AAA-         631,836     1,508,083 
Banco Amazonas S.A 97.39 99.71 

  
AA+ 

 
        699,852 

 

Banco de Machala S.A. 
  

100 100.04 
 

AA+                     -     2,211,353 
Total 

      
 65,470,951  35,398,487 

 
(1) Última calificación de riesgo local determinada bajo disposiciones legales Ecuatorianas 

disponible a la fecha de los estados financieros del Fondo. 
 
Limitaciones en la composición del portafolio - El Fondo está sujeto a las siguientes limitaciones 
establecidas en el Código Orgánico Monetario Financiero, Libro II Ley de Mercado de Valores y en el 
Reglamento Interno del Fondo: 
 
• El Reglamento Interno del Fondo establece que las inversiones se realicen en renta fija; 
 
• La inversión en instrumentos o valores emitidos, aceptados, avalados o garantizados por una 

misma entidad, no podrá exceder del 20% del activo total del Fondo; y, la inversión en 
instrumentos o valores emitidos, aceptados, avalados o garantizados por empresas vinculadas 
entre sí no podrá exceder del 30% de los activos netos atribuible a los partícipes del Fondo. 
 

• La suma de las inversiones en instrumentos emitidos aceptados, avalados o garantizados por 
compañías o empresas vinculadas con la Administradora, no podrán exceder del 15% del activo 
neto atribuible a los partícipes. 
 

Se exceptúan de los límites mencionados anteriormente a las inversiones en valores emitidos por el 
Banco Central del Ecuador y el Ministerio de Economía y Finanzas. 
 
Conforme a lo establecido en el Reglamento Interno y el Código Orgánico Monetario Financiero, 
Libro II Ley de Mercado de Valores, el Fondo invierte únicamente en renta fija con una calificación de 
riesgo de AA o superior.  Al 31 de diciembre del 2021 y 2020, las inversiones del Fondo fueron 
realizadas en depósitos en instituciones del sistema financiero controladas por la Superintendencia 
de Bancos con una calificación de riesgo AA o superior y demás valores de renta fija, crediticios o 
contentivos de obligaciones numerarias a cargo de, avalados por o garantizados por ellas, inscritos 
en el Registro del Mercado de Valores. 
 
Distribución por sector económico - Al 31 de diciembre del 2021 y 2020, el Fondo mantiene sus 
inversiones en instituciones del sistema financiero local, los cuales representan el 64% y 68% de los 
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activos netos atribuibles a los partícipes, respectivamente, el porcentaje remanente del 36% y 32% 
se mantiene en saldos en bancos locales. 
 
Durante el año 2021, las inversiones en activos financieros generaron US$3 millones (US$1.6 
millones para el año 2020) de rendimientos por intereses. 
 
Las inversiones al 31 de diciembre del 2021 y 2020 se encuentran en poder de los custodios 
Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores del Banco Central del Ecuador 
(DCV-BC) y Decevale S.A. las cuales, geográficamente se encuentra ubicadas en el Ecuador. 
 
 

6. IMPUESTOS 
 
Impuesto a la renta 
 
Según las disposiciones legales vigentes, los ingresos del Fondo se constituyen en exentos del 
impuesto a la renta, a partir de la entrada en vigencia del Código de la Producción en el año 2011, y 
de conformidad a lo dispuesto en el Artículo 9 numerales 15 y 15.1 de la Ley Orgánica de Régimen 
Tributario Interno, se establece que se encontrarán exentos los ingresos obtenidos por los fondos de 
inversión y fondos complementarios, previo cumplimiento del requisito indispensable que al 
momento de la distribución de los beneficios, rendimientos, ganancias o utilidades, la fiduciaria o 
administradora de fondos, haya efectuado la correspondiente retención en la fuente del impuesto a 
la renta en los mismos porcentajes establecidos para el caso de distribución de dividendos y 
utilidades, conforme lo dispuesto en el Reglamento para la aplicación de esta Ley, al beneficiario, 
constituyente o partícipe de cada fideicomiso mercantil, fondo de inversión o fondo 
complementario; y, además presente una declaración informativa al Servicio de Rentas Internas, en 
medio magnético.  De establecerse que estos fideicomisos mercantiles, fondos de inversión o fondos 
complementarios no cumplen con los requisitos arriba indicados, deberán tributar sin exoneración 
alguna. 
 
El Fondo acogió la alternativa antes indicada y procedió a distribuir los beneficios a los partícipes 
para que ellos cumplan con la legislación tributaria, efectuando la retención en la fuente respectiva y 
realizando las declaraciones respectivas ante el Servicio de Rentas Internas. 
 
Las declaraciones del Fondo no han sido revisadas por las autoridades tributarias en ningún año y 
son susceptibles de revisión las declaraciones de los años 2018 al 2021. 
 
 

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS 
 
Gestión de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios y actividades de intermediación, 
el Fondo está expuesto a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar el valor 
económico de sus flujos y activos: riesgos de mercado (que comprende a los riesgos del precio y tasa 
de interés), riesgos de crédito y riesgos de liquidez.  

 
Todas las inversiones en valores presentan un riesgo de pérdida de capital.  La pérdida máxima de 
capital se limita al valor razonable. 
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La Administración y gestión de riesgos se concentra en evaluar, medir y minimizar potenciales 
efectos adversos en el desempeño financiero del Fondo; además, se encamina a que las actividades 
con riesgo financiero del Fondo estén sujetas a políticas y procedimientos de identificación, 
medición y control, efectuadas a través del Comité de Inversiones de Fiducia S.A. Administradora de 
Fondos y Fideicomiso Mercantiles. 

A continuación, se presenta una definición de los riesgos financieros que enfrenta el Fondo, una 
caracterización y cuantificación de éstos y una descripción de las medidas de mitigación actualmente 
en uso por parte del Fondo, si es el caso. 

Riesgo de mercado - El riesgo de mercado está limitado tanto por los cupos establecidos por el 
Comité de Inversiones y políticas internas del Fondo para cada emisor como por los límites de 
concentración establecidos en el Código Orgánico Monetario Financiero, Libro II Ley de Mercado de 
Valores.   

El Fondo no mantiene posiciones en otras divisas, por lo cual no existe riesgo por tipo de cambio. 

Riesgo de tasa de interés - Es la posibilidad de que el Fondo asuma pérdidas como consecuencia de 
movimientos adversos en las tasas de interés de mercado, cuyo efecto dependerá de la estructura 
de activos.  A fin de controlar este riesgo, la Administración realiza un monitoreo constante de sus 
activos y pasivos. 

Riesgo de precio - El Fondo está expuesto al riesgo de fluctuaciones en los precios de sus inversiones 
mantenidas y clasificadas en su estado de situación financiera como a valor razonable con cambios 
en resultados.  El riesgo de precio está influido principalmente por la variabilidad de las tasas de 
interés y el deterioro o cambios del rating crediticio de las entidades emisoras de los títulos. 

La política del Fondo es gestionar el riesgo de precio mediante la diversificación y selección de 
instrumentos financieros dentro de los límites especificados establecidos por el Comité de 
Inversiones.  En la Nota 5 se presenta un análisis resumido de las inversiones por naturaleza y 
geografía. 

La Administración reduce su exposición al riesgo de precio invirtiendo en títulos de renta fija 
emitidos por instituciones de reconocida solvencia y de adecuada calificación de riesgo conforme a 
las políticas establecidas por la Administración del Fondo.  La diversificación de la cartera de 
inversiones permite reducir su exposición al riesgo de precio.  Dicha diversificación se efectúa de 
acuerdo con los límites establecidos por la Administración.   

Las inversiones de instrumentos o valores emitidos, aceptados, avalados o garantizados por una 
misma entidad, al 31 de diciembre del 2021, no exceden del 20% del activo total del Fondo y en el 
caso de inversiones en empresas vinculadas no superan del 30% del activo neto atribuible a los 
partícipes. 

Riesgo de crédito - Los activos financieros del Fondo potencialmente expuestos a concentraciones 
de riesgo de crédito consisten principalmente en inversiones en activos financieros y depósitos en 
bancos.  Con respecto a los depósitos en bancos, el Fondo reduce la probabilidad de concentraciones 
significativas de riesgo de crédito manejando por mandato en su reglamento dichos recursos en 
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depósitos a la vista en bancos con calificación local superior a “AA”.  Al 31 de diciembre del 2021, el 
Fondo mantiene el 99% de los depósitos en instituciones bancarias con una calificación de “AAA” y el 
1% en instituciones bancarias con una calificación “AA”.

La Administración mitiga el riesgo de crédito en sus actividades de inversión a través de un conjunto 
de políticas que pretenden diversificar el portafolio de inversiones al establecer límites por emisor 
individual y tipos de instrumentos e inversión en emisores con calificación de riesgo local 
determinada bajo disposiciones legales ecuatorianas mínima de “AA”, de acuerdo a lo establecido 
en el reglamento del Fondo.  

En cuanto a las inversiones en activos financieros, el Fondo está expuesto al riesgo que los emisores 
de las inversiones puedan experimentar una pérdida financiera y no poder cumplir con sus 
obligaciones.  La máxima concentración por cada emisor a la que el Fondo puede estar expuesto de 
acuerdo con la legislación vigente es del 20% de los activos totales del Fondo.  Al 31 de diciembre de 
2021 y 2020, la máxima exposición del Fondo con un solo emisor es del 17% (16.38% para el año 
2020) correspondiente a Banco Produbanco Gupo Promerica. (Banco Internacional S.A. para el año 
2020). 

Todas las transacciones en valores cotizados se liquidan o pagan en el momento de la entrega, por 
esta razón el riesgo de incumplimiento se considera mínimo. 

De acuerdo con la política del Fondo, el Comité de Inversiones supervisa la posición crediticia del 
Fondo. 

La exposición máxima al riesgo de crédito antes de cualquier mejora crediticia al 31 de diciembre es 
el valor en libros de los activos financieros (Ver nota 5). 

El Fondo mide el riesgo de crédito y las pérdidas crediticias esperadas utilizando la probabilidad de 
incumplimiento, la exposición al incumplimiento y la pérdida dada el incumplimiento.  La 
Administración considera tanto el análisis histórico como la información prospectiva para 
determinar cualquier pérdida crediticia esperada.  Al 31 de diciembre de 2021 , efectivo y depósitos 
a corto plazo se mantienen con contrapartes con una calificación crediticia de AAA en el 99% y el 1% 
con una calificación crediticia de AA+ sobre el patrimonio neto.  La Administración considera que la 
probabilidad de incumplimiento es cercana a cero ya que las contrapartes tienen una gran capacidad 
para cumplir con sus obligaciones contractuales en el corto plazo.  Como resultado, no se ha 
reconocido ninguna provisión para pérdidas en función de las pérdidas crediticias esperadas a 12 
meses. 

Riesgo de capital -.  El objetivo de la Administradora del Fondo cuando administra el capital es 
salvaguardar su capacidad para continuar como un Fondo en marcha a fin de proporcionar 
rendimientos a los partícipes.  El Fondo monitorea diariamente el rendimiento del portafolio de 
inversión. 

Riesgo de valor razonable - El valor razonable de los activos financieros de corto plazo (menores a 1 
año - Nivel 3) se determina a través del devengamiento lineal, técnica que consiste en distribuir 
sistemáticamente a lo largo de la vida del instrumento sus rendimientos esperados.  

El nivel en la jerarquía del valor razonable dentro del cual la medición del valor razonable se clasifica 
en su totalidad se determina sobre la base de la entrada de nivel más bajo que es significativa para la 
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medición del valor razonable en su totalidad.  Para este propósito, la importancia de una entrada se 
evalúa contra la medición del valor razonable en su totalidad.  Si una medición del valor razonable 
utiliza datos observables que requieren un ajuste significativo basado en datos no observables, esa 
medición es una medición de Nivel 3.  Evaluar la importancia de los datos de entrada particular para 
la medición del valor razonable en su totalidad requiere juicio, considerando factores específicos del 
activo o pasivo. 
 
La determinación de lo que constituye "observable" requiere un juicio significativo por parte de la 
Administradora del Fondo.  La Administradora del Fondo considera que los datos observables son 
aquellos datos de mercado que están fácilmente disponibles, distribuidos o actualizados 
regularmente, confiables y verificables, no privados, y proporcionados por fuentes independientes 
que participan activamente en el mercado relevante. 
 
Las inversiones clasificadas dentro del Nivel 3 tienen entradas importantes no observables, ya que se 
negocian con poca frecuencia.  Como los precios observables no están disponibles para estos 
valores, el Fondo ha utilizado el devengamiento lineal, el cual considera se aproxima a su valor 
razonable, en razón que son instrumentos de corto plazo, sobre los cuales existe bajo riesgo de 
cambios en su valor. 
 
Al 31 de diciembre del 2021, el portafolio de inversiones del Fondo se compone de un 100% de 
títulos valores registrados a valor razonable con cambios en resultados. 
 
Riesgo de liquidez - Este riesgo incluye la posibilidad de que el Fondo no pueda generar suficiente 
liquidez para cubrir todas sus obligaciones (rescates de sus Partícipes) en el caso que se presente 
una situación extraordinaria y que la liquidación de los títulos del Fondo sea dada bajo condiciones 
desventajosas.  Para mitigar el riesgo de liquidez del portafolio de inversiones, se rige por lo 
establecido en su propio reglamento considerando la volatilidad y concentración de clientes, 
también de inversiones.  El monitoreo de la liquidez es realizado por la Gerencia de Fondos de 
Inversión diariamente y por el Comité de Inversiones cada 30 días. 
 
• Administración del riesgo de los activos netos atribuibles a los partícipes - Los activos netos 

atribuibles a los partícipes están representados por las inversiones (capital más rendimientos) y 
bancos, neto de las cuentas por pagar y pasivos por impuestos corrientes del Fondo.  Los activos 
netos atribuibles a los partícipes pueden variar debido a que diariamente está expuesto a 
rescates y aportes de los partícipes.  El objetivo del Fondo al administrar los activos netos 
atribuibles a los partícipes es salvaguardar la habilidad del mismo, para continuar sus 
operaciones retribuyendo las ganancias a sus partícipes. 
 
Para cumplir este objetivo, el Fondo sigue las siguientes políticas: 
• Monitorear diariamente tanto los aportes como los rescates para disponer del efectivo 

requerido por los rescates.  El efectivo disponible está constituido por el efectivo 
depositado en bancos, la liquidación de inversiones que llegan a su vencimiento, así como 
sus ventas. 

 
• Cancelar o realizar nuevas inversiones con el propósito de mantener la estructura de 

liquidez para poder cumplir con todas sus obligaciones. 
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• Monitorear la volatilidad con el fin de anticipar las necesidades de liquidez y coadyuvar a 
mantener una estructura de liquidez adecuada. 

 
El Fondo está expuesto diariamente a la liquidación de aportes a través de rescates realizados 
por los partícipes.  Por lo tanto, su política es invertir en títulos valores emitidos por 
instituciones financieras de reconocida solvencia y a corto plazo. 
 
La Administración del Fondo tiene como objetivo gestionar y reducir eficazmente el riesgo de 
liquidez para lo cual realiza análisis estadísticos planteando tanto escenarios de estabilidad 
como de contracción para poder determinar la liquidez mínima necesaria para el cumplimiento 
de sus obligaciones.   
 
En su análisis bajo escenarios de contracción económica, monitorea brechas de liquidez donde 
se asume que los clientes solicitarán rescates totales de manera constante planteando distintos 
plazos para cada uno de los segmentos, siendo estas personas jurídicas, personas naturales y 
clientes institucionales.  Adicionalmente, la Administradora del Fondo también monitorea 
índices de liquidez de primera línea donde determina la liquidez del Fondo para pagar salidas en 
un plazo de 5 días; en este mismo análisis se evalúa la cobertura de los 25 clientes con mayor 
participación en función de los activos líquidos. 
 

Clases y categorías de instrumentos financieros y sus valores razonables 
 
Los niveles de jerarquía de valor razonable 1 a 3 se basan en el grado en que el valor razonable es 
observable: 
 
• Las mediciones de valor razonable de nivel 1 son aquellas derivadas de precios cotizados (no 

ajustados) en mercados activos para idénticos activos o pasivos; 
 

• Las mediciones del valor razonable de Nivel 2 son aquellas derivadas de insumos distintos a los 
precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son observables para el activo o pasivo, ya sea 
directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es decir, derivados de los precios); y, 

 
• Las mediciones de valor razonable de Nivel 3 son aquellas derivadas de técnicas de valoración 

que incluyen entradas para el activo o pasivos que no se basa en datos observables del mercado 
(entradas no observables). El Fondo clasifica en Nivel 3 aquellos papeles con vencimiento menor 
a un año, los cuales son valorados mediante devengamiento lineal. 

 
Al 31 de diciembre del 2021 y 2020, los instrumentos financieros del Fondo que se valoran a valor 
razonable después de su reconocimiento inicial, corresponden en su totalidad al nivel 3. 
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8. PARTICIPACIONES Y ACTIVOS NETOS ATRIBUIBLES A LOS PARTÍCIPES 
 
Un detalle del valor y número de unidades de participación es como sigue: 
 
 31/12/21 31/12/20 
   
Número de unidades de participación 711,178 377,693 
Valor de la unidad (en U.S. dólares con cuatro decimales)      143.9119    138,5685 
   
Total activo neto atribuible 102,346,934 52,336,307 
 
Al 31 de diciembre del 2021 y 2020, el Fondo está conformado por 565 y 416 partícipes (cuentas), 
respectivamente.  El activo neto atribuible está compuesto principalmente de: 
 
• Los fondos entregados por los Partícipes en administración;  
• Los rendimientos generados, que se asignan a las unidades de participación diariamente; y,  
• Los retiros (rescates) efectuados por los Partícipes, que pueden incluir capital y rendimiento. 
 
Las participaciones dan derecho a los rendimientos del Fondo y a la proporción de los activos netos 
atribuible a los partícipes.  Adicionalmente, cada participación concede al partícipe un interés 
igualitario en el Fondo y no concede interés particular en ninguno de los activos del Fondo.  El 
rendimiento anual del Fondo durante el año 2021 fue del 3.80% (4.79% para el año 2020). 
 
El saldo de la cuenta incluye US$53.9 mil al 2021 (US$2 mil para el año 2020) de participación de 
Fiducia S.A. Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles, lo cual representa el 0.05% 
(0.005% para el año 2020) de los activos totales del Fondo. 
 
El Fondo admite en cualquier momento la incorporación de Aportantes, así como su retiro, por cuyo 
motivo el patrimonio del Fondo es variable.  El rescate parcial o total se realizará mediante la 
presentación de la respectiva instrucción al Administrador con dos días hábiles de anticipación, a 
través de los medios que el Administrador estableciere para tal efecto. 
  
 

9. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS 
 
Al 31 de diciembre del 2021 y 2020, el Fondo presenta saldos y transacciones con Fiducia S.A. 
Administradora de Fondos y Fideicomisos Mercantiles.  Un detalle es como sigue: 
 
 31/12/21 31/12/20 
   
Cuentas por pagar 95,252 52,459 
   
Activos netos atribuibles a partícipes 53,906  2,429 
   
Comisión por administración 974,352 365,389 
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10. HECHOS OCURRIDOS DESPUÉS DEL PERÍODO SOBRE EL QUE SE INFORMA 
 
Entre el 31 de diciembre del 2021 y la fecha de emisión de los estados financieros (6 de mayo del 
2022) no se produjeron eventos que en opinión de la Administradora del Fondo pudieran tener un 
efecto importante sobre los estados financieros adjuntos. 
 
 

11. APROBACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
 
Los estados financieros por el año terminado el 31 de diciembre del 2021 han sido aprobados por la 
Administradora del Fondo de Inversión Administrado Centenario Repo y su emisión ha sido 
autorizada para el 6 de mayo del 2022. 
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