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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A la Junta General de Accionistas
VIGERANO S.A.

Informe sobre los estados financieros

He audiiado los estados financieros adjuntos de VIGERANO S.A. que comprenden el
estado dé situacion financiera al 31 de diciembre del 2014, v los correspondientes
estados del resultado infegral, de cambios en el patrimenio y de flujos de efectivo por ¢l
ano terminado en esa fecha, asi como el resumen de politicas contables impartantes v
otras notas aclaratorias, '

Responsabilidad de lu adminisiracion por los estados financieros

La administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas [ntemacionales de Informacion Financiera
(NIIF), Esta responsabilidad incluye disenar, implementar y mantener ¢l control
interno relevante a la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
yue esten libres de representaciones erroneas de importancia relativa. va sea debido a
fraude o a error; seleccionando y aplicando politicas contables apropiadas. v haciendo
estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias,

Responsabilidad del auditor

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre estos estados financieros
basada en mi auditoria. La auditoria fue efectvada de acverdo con Normas
Internacionales de Auditoria (NIA). Estas normas requieren que cumpla con requisitos
€licos asi como planificar y realizar €l trabajo con el fin de obtener una seguridad
razonable de gue los estados financieros estin libres de representacion errdnea de
imporiancia relativa,

Una auditoria implica desempediar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluvendo ls evaluacién de los riesgos
de representacion errénea de importancia relativa de los estados financieros, ya sea
debido a fraude o a error. Al hacer esas evaluaciones de riesgo. el auditor considera el
control interno relevante a la preparacion y presentacion fazonable de los estados
financieros por la entidad, para disciar los procedimientos de audiloria que sean
apropiados en las eircunstancias, pero no con el fin de expresar una opinion sobre la
electividad del control interno de la entidad. Una auditorfa también incluve, evaluar la
propiedad de las politicas contables usadas y lo rmzonable de las estimaciones contables
hechas por la Administracion, asi como evaluar la presentacion general de los estados
financieros.



Considero que la evidencia de auditoria que he obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para calificar la opinion de auditoria.

Base para calificar la opinidn

Al 31 de diciembre del 2014, 1al como sc explica en la Nota 9, a los Eslados Financieros
adjuntos, la Compaiiia tenia: Cuentas por cobrar y Cuentas por pagar a companias
relacionadas, por US$ 1.642.801 y USS 3.034.089 respectivamente. dichos saldos no
estaban conciliados.- A la fecha del presente informe la Administracidn de la Compaiia
y ¢l drea de contabilidad se encuentran en fase final del andlisis v conciliacion de log
referidos saldos~ Por lo expuesto no fue posible determinar la rmzonabilidad de los
saldos de las Cuentas por cobrar y Cuentas por pagar a las companias relacionadas. ni
sobre las transacciones con partes relacionadas ni sus efectos en resultados sobre los
estados financieros adjuntos.

Opinidn con salvedades

En mi opinién, excepto por los posibles efectos de los asuntos descritos en ¢l pamafo
anterior hase para calificar la opinion, los estados financieros deseritos en el primer
parrafo presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion
financiera de VIGERANO S.A. al 31 de diciembre del 2014, ¢l resultado de sus
operaciones, y los flujos de efectivo por ¢l afio termimado en esa fecha, de acuerdo con
Normas Intemnacionales de Informacion Financiera (NITF),

Enfayis de asunto

La auditoria de los estados financieros adjuntos, por el ¢jercicio economico cerrado al
3lde diciembre del 2014, fue contratada €l 4 de diciembre del 2014~ Los referidos
estados financieros auditados se aprobaron por la administracion el 12 de junio del
2015, el atraso se origing por el periodo de transicion al reestructurar la compaidia el
departamento de contabilidad.

Informe sobre otros requisitos legales vy reguladores

De conformidad con disposiciones legales, ¢l informe sobre el Cumplimiento de
obligaciones tributarias del afio 2014, de VIGERANO S.A. sera presemado por
separado con los correspondientes anexos complementarios exigidos por el Servicio de
Rentas Internas (SRI)

ING-COM,
RNAE 200 RNC'Ne. 10,754

Guayaquil, 27 de julio del 2015



VIGERANO S.A
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| VIGERANO S.A
ESTADO DEL RESULTADO INTEGRAL
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VIGERAND S.A

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR 1.0S ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013

EXPRESADOS EN DOLARES DE E.LLA
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VIGERANO S.A

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 ¥ 2013

EXPRESADOS EN DOLARES DE EUA
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1.

VIGERANO S.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 v 2013
(EXPRESADOS EN DOLARES DE E.UA.)

IDENTIFICACTON Y OBJETIVOS DE LA COMPANIA

La Compania VIGERANO S.A.. se consiituvo el 15 de Marzo del 2001 en la cudad de
Guayaquil. El plazo de duricion de la Compaiiia es de cien afios contados & partir del veinie
de Junio del 2001 - La actividad principal de la Compaiila es la construccion de toda elase de
viviendas familiares o unifamihares. construccion de toda clase de edificios, cenfros
comercinles, residenciales, condominios ¢ industriales, al discio, construccion. planificacion.
supervision vy fiscalizacion de cualquier clase de obras arguitectonicas v urbanisticas Pam
cumplit con su objeto social podra gecutar actos v contratos y/o contraer toda clase de
obligaciones cualquiera que s¢a sU cuantia o naturaleza, siempre que sean permitidos por las
leyes y tengan relacion con su objeto- VIGERANO S A, es una spciedad anonima que no
coliza sus acciones en la bolsa valores.

La Supenimtendencia de Compaiiias del Ecuador e asignd el Expediente 104611-2001 - El
Domicilio de VIGERANO S A., es Guayaqul, Av. Francisco de Orellana v Alberto Borges
Edificio Centrum Piso 7 oficing No 407.

El Servicio de Rentas Internas (SRI), le asigno el Registro Unico de Contribuyentes (RLIC) No.
(1992168323001 v autoriza como actividad economica: Actividades de Construcoiom.  El SR
dispuso a la Compants VIGERANO SA_ la exclusion del Regisiro de Contribuyentes
Especiales, segin Resolucion No NAC- PCTR SGE | 1-00446 emitida el 16 de Diciembre def
2011

La informacion contenida en los estados financieros es responsabilidad de la admimistracion
de la Compafiia; los estados financreros fueron aprobados por la Gerencin General el 12 de
junio del 2015

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

21  Bases de preparacidn - | os estados financieros de VIGERANO 5. A, comprenden los
estados de situacion financiera al 31 de diciembre del 2014, los estados del resuliado del
gjercicio y otro resultado integral, de cambios en el parrimomo y de flujos de efective por =
afio términado el 31 de diciembre del 2014 Estados Financieros preparados de canformidad
con las Normas Internactonales de Informacion financiera (NIIF) v se expresan en LISS por
cunnto se incorpord el dolar de los Esiados Unidos de América como ung moneds de uso
cormente en la Republica del Ecuador.

2.1.1 Efectiva y equivalentes de efectivo - El efectivo v equivalentes de efectivo incluye
aquellos activos financieros liquidos, depositos o inversiones financieras lguidas, que se
pueden transformar rapidamente en efectve. tienen un plazo mferior a tres meses desde la
fecha de origen, incluye los sobregiros bancanos.

2.1.2 Impuestos - E| gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta
causado, corriente v &l impuesto difendo.



2.1.3 Impuesio corriente - El impugsto causado cormente se basa ¢n la utilidad gravable
{tnbutana) registrada durante el afio.  La utilidad gravable difiere de la utilidad contable.
debido a las partidas de ingresos ¢ gastos imponibles o deducibles v partidax que no seran
gravables o deducibles, El pasive de la compafifa por conceplo del impuesta cormenle e
caleula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo

2.2 Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando La compania tiene una obligacion
presente (va sea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado. es probable que La
compafiia tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios economicos. para
cancelar la obligacion, v puede hacerse una estmacion fiable del importe de la ohlhigacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso necesano
para cancelar la obligacion presente. al final de cada periodo, teniendo en cuenti 108 riesgos v
[as incertidumbres correspondientes.  Cuando se mide ima provision usando ¢l Mygo de
efectivo esumado para cancelar [a obligacion presente, su valor en hibros representa ef vilor
presente de dicho flujo de efectivo,

2.3 Beneficios definidos a empleados

2.3.1 Beneficios definidos: Jubilacion patronal y banificacion por desahucio | costo de La
Compania mantiene un plan de beneficios defimidos post empleo que corresponde @ un plan
de jubilacion patronal y dcsahuuo segun las leyves laborales ecuatonianas v se registran ¢on
cargo a resultados del gjercicio v su pasivo representa el valor presente de la obligacion « la
fecha del estudo de situacién financiera, v que se determing anualmente con base a estudios
actuariales realizados por un penito independiente, usando ¢} meétodo de unmidad de credito
proyectade.  El valor presente de las obligaciones de beneficios defimdos se determina
descontando los flujos de salida de efectivo estimados usando la tasa de interds determinada
por el pento  La administracion de la Compafiia no considera necesario dicha provisién por
cuanto ¢l efecto no es material al 31 de diciembre del 2014

2.3.2 Participacién a irabajadores - 1.a compailia reeonoce un pasivo y un gasto por la
participacion de los trabajadores en las urilidades del gjercicio. Este beneficio s¢ caleuls aly
tasa del 15% de las unlidades liquidas de acuerdo con disposiciones |egales.

2.4 Reconocimiento de ingresos.- | .os principales ingresos de la Conipafita s¢ originan por
venia de villas - Se registran al valor razonable, una vez completada la formal vansferencia de
dominio, transferencia que se cumple con la respectiva escritura piblica, una vez que el
Promitente comprador cumple con todas sus obligaciones, especialmente ¢l pago total
convemido, considerando descuentos. bontficacion o rebajas comerciales que la compaiiia
puede ptorgar

25 Cosfos y Gastos- Los cosws y gastos de administracion v ventas. se registran al valor
razonable conforme se devengan o incurren independientiemente de la fecha en que s¢ hava
realizado el pazo, Los costos de construccion de las obris, se reconocen hasia Iu
termimitcion de las villas y <l respectivo costo de venta, cuando se transfigre ¢l dominio
mediante escriiura publica formal otorgada a favor del cliente

2.6 Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados
financieros no se compensan los activos y pasivos, lampoco los ingresos v gastes, salvo
agquellos casos en los que la compensacion sea requerida o permitida por alguna normas v esia
presentacion sea el reflejo de la esencia de la transaccion.



2.7 Actives financieros - Todos los activos financicros se reconocen en la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medidos
mictaimente al costo, mas los costos de la transaccion, excepto por aguellos activos
financieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son
mictalmente medidos al valor razonable y cuyvos costos de la transaceion se reconocen en
resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo
amortizado o al valor razonable- la Compafia clasifica sus activos financieros en las
sigiientes categorias: Cuentas por cobrar a relacionadas y otras guentas por cobrar y ciertos
activos financicros mantenidos hasta su veneimiento. La clasificacion depende del proposito
con el que se adquinieron los instrumentos financieros La admimistracion determina la
clasificacion de sus instrumentos financieros en ¢l momento del reconacimiento inicial

27.] Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento - Los activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento son activos financicros no derivados con pagos fijos o
determinables v venctmiento fijo, que la administracion de la Compaiiia tiene la intencion y la
capacidad de mantener hasta su vencimiemto, S la Compafila vendicse un importe
significativo de los activos financieros mantenidos hasta su vencimento, lg categoria
completa se reclasificaria como disponible para lis venia

Estos activos financieros son medidos mmaalmente al valor razonable mas los costos de
transaccion. Posteniormente, son medidos al costo amomizado utilizando ¢l método de la tasa
de interés e¢fectiva menos cualquier deterioro.

2.7.2 Cuentas por cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar - |as cuentas por
cobrar 3 relacionadss v otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al cosw amonizado
utilizando ¢l método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro - |.as cuentas por
cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar no  incluyen una provision para redueir su
valor al de probable realizacion, La Admimstracion, no la considera necesana al 3| de
diciernbre del 2013.- Dicha provision en caso de ser necesana se constituve ¢n funcion de un
andlisis de la probabilidad de recuperacion de las cuentas

2.7.3 Deteriaro de activos financieros al costo amortizado - 1.0 activos [inancieros gue se
miden al costo amortizado, son probados por deterioro al final de cada perniodo. Bl importe de
la perdida por detenioro del valor para una cuenta por cobrar a relacionada u otra cuenta por
cobrar o un préstamo medido al costo amortizado es la diferencia entre ¢l importe en libros y
los flujos de efective estimados futuros. descontados a la tasa de interés efectiva orgmal del
activo financiero,

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterjoro directamente.
excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde ¢l importe ¢n libros s¢ reduce & traveés
de una cuenta de provision.  La recuperacion postenor de los valores previamente eliminados
se convierte en creditos contra la cuenta de provision  Los cambios en el importe en libros de
l& cuenta de provisidn se reconocen en el estado de resultados

2.7.4 Baja de un activo financiero - La compafia da de baja un activo financiero
anicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo



financiero, y transfiere de manera sustancial los riesgos v beneficios mherentes a la propiedad
del active financiero

2.8 Pasives financieros. - L.os instrumentos de deuda y patrimonio son elasificados como
pasivos financieros de conformidad con la sustancia del acuerdo confractual Log pasihyos
lnancieros se clasifican como pasive corriente a menos que la Compafia tenga derecho
meondicional de diferir el pago de la ebhigacion por lo menos 12 meses despues de |2 fecha
del estado de situacion fnanciera

Cuenitas por puagar comerciales y otray cuentas por pagar - 1as cuentas por pagar
comerciales, cuentas por pagar a partes relacionadas v otras cuenlas por pagar Son pasivos
financieros, no derivados con pagos fijos o determinables. gue no cotizan en un mercado
achive-  Despues del reconocimiznto inicial. a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interes efectiva El periodo de crédito promedio. otorgado
por los provesdores nacionales, por las compras de crertos bienes es de promedio eitie § v 30
dias- La compadia tiene implementadas politicas de manejo de nesgo fpanciero para
asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformidad con los 1erminos
crediticios opertunamente acordados.

2.8.1 Baju de un pasive financiers - La compafia da de bajn un pasive financiero si, v solo
si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la compatiia,

A la fecha de enusion de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras ¢
interpretaciones a lag normas existentes que al 31 de diciembre del 2014 no han entrado en
vigencia y que la Compaiiia no ha adoptado con anticipacion.

2.9.1 Normas nuevas v revisadas con efecto material sobre los estados financicros
consolidados.

Durante el afio en curso. |a Compaiiia ha aplicado una senie de normas noevas v revisadas
emitidas por ¢l Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (1ASR), efectivas a partir
del | de enero del 2014 o posteriormente

Madificaciones a la NIIF 10, NIF 12 v NIC 27 - Entidades de Inversion

La Compafila po ha aplicado las modificaciones a las NITF 10, NIIF 12 y a la NIC 27
Entidades de Inversion.  Las modificaciones a la NIIF 10 proparcionan una defimcion de
entidad de mversion y requieren gue una entidad que cumpla con ésta definicion, no consolide
sus subsidiarias, sino que mida las subsidiarias @ valor razonable con cambins en los
resubtados en sus estados financieros separados v consolidados.  La Compaitia no hiene
subsidiarias consideradas entidades de mversion.

Madificaciones a la NIC 32 - Compensacidn de activos financicros ¥ pasivos financieros

La Compafiia no ha aplicado las modificaciones a la NIC 32 Compensacion de Activos
Financieros § Pasivos Financieros por primera vez ¢n &l presente afio. Dichas modificaciones
explican los requerimientos inherentes a la compensacion de activos financieros ¥ pasivos
financieros. Especificamente, las modificaciones explican el significado: “actualmente, tiene
unt derecho exigible legalmente a compensar los importes reconocidos™ v “realizar el activo y
higudar el pasivo smmltancamente™.
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1. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (confinuaciin)

2.9.INormus nuevas v revisgdas con efecto materinl sobre los estados finuncieros
{eontinsacion)

NIF 13 - Medicidn del Valor Razonable

La NIIF 13 establece una tnica fuente de onentacion para las mediciones v revelaciones
efectuadas a valor razonable. El alcance de la NITF 13 es amplio, los requenimientos de
medicion del valor razonable de la NIIF 13 sc aplican tanto 4 instrumentos financicros ¢
instrumentos no financieros, para los cuales, otras NHF requieren o permiten mediciones del
valor razonable y las revelaciones sobre las mediciones efectuadas a valor razonable, excepto
por paged basados en acciones, los cuales estan deniro del ambito de aplicacion la NIIF 2.
pagos por wrrendamientos, los cuales estin dentro del alcance de la NIC |7 - Arrendamientos;
y mediciones que tenen algunas similitudes con el valor razonable . pero no son valor
razonable (por cjemplo, o valor neto de realizacion a efectos de la medicion de los
imventarios o el valor de uso con fines de evaluacion de detenoro)

La NITF I3 define el valor razonable como ¢l precio que se recibiria por vender un activo o e
valor pagado para transferir un pasivo en una transaccion de mercado pringipal (o el mas
vemajoso) en la fecha de medicion en las condiciones actuales del mercado. El valor
razonable segun la NIIF 13 es el precio de salida, independienteinente de si ese precio es
direetamente observable o estimado utilizando otra técnica de valomacion.  Asimismo, la
compafita aplieo la NIIF 13 durante el afo 2014, én la parte que e similar & la A/ 39
Instrumentos Financieros- Reconacimienio y medicién, norma que aun estd vigente,

Modificaciones a la NIC | — Presentacion de partidas en oiro resuliado integral

Durante el afio en curse. la Compafiia ha aplicado las modificaciones a la NIC |-
Presemtacion de Partidas en Otro Resultado Integral.  Las enmiendas mtroducen una nueva
terminologia para el estado del resultado integral v estado de resultados, cuyo uso no es
obhgatorio. En vinud de las modificaciones a la NIC 1. el estado del resultado intepral
cambia su nombre por el "estado del resultado del periodo v otro resulado integral” (y ¢
‘estado de resultados” pasa a denominarse ¢como ¢l “estado de uiihidad o perdida™) Las
modificactones de la NIC | conservan la opeion de presentar el resultado del periodo v olro
resultado integral en un unico estado o en dos estados separados pero consecutivos,  Sin
embargo, las modificaciones a la NIC | reglucren que las partidas de otro resullado mtegral
sean agrupadas en dos calegorias: (a) las partidas que no seran reclasificados postenormente
al resultado del ejercicio, y (b) las partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente al
resultado del peripde cuando se cumplen determinadas condiciones  El impugsio sobre la
renta de las partidas de otro resultado integral sc asignaran sobre la misma base, v estas
modificaciones no cambian la opcion de presentar partidas de otrp resultado infegral antes de
impuéstos ¢ después de impuestos, Lus modificaciones se han aplicado de forma
retrospectiva, y por |o tanto, la presentacion de partidas de otro resultado micgral se ha
madificado para reflejar los refenidos cambios. Aparte de los cambios de preseniacion antes
mencionados, 1 aplicacion de las modificaciones a la NIC | no da lugar a ningun impacto ¢n
el resultado del periodo, la utilidad integral v el resultado integral total,

Lias mejoras anuales a las NITF 2009 - 2012 han presentado una serie de modificaciones a las
NIIF  Las modificaciones que son relevantes para la Compadia son las modificaciones a la
NIC | con respecto a cuando se reguiere un estado de situacion financiera al prmcipio del
periodo amterior (tercer estado de situacion financiera) y fas notas relacionadas s presentar



Los requisitos ¢laves de la NIIF 9.

Todos los aetivos financieros que se ¢lasifican dentro del aleance de la NIC 39 - [nstrumentos
Financieros, se reconoceran posteriormente a su coslo amortizado o valor razonable
Especificamente, los instrumentos de deuds gue se mantignen dentro de un modelo de
negocio cuyo Objetivo sea el de recaudar los flujos de efectivo contractuales, ¥ que fengan
flujos de pagos de capital e intereses sobre el capital pendiente por lo general se miden al
coslo amortizado al final de los perlodﬂs contables posteriores. Los instrumentos de deuds
mantenidos en un modelo de negocio cuva obietive se cumpla tanto al recaudar los fujos de
efectivo contractuales como por la venta de actvos [inancieros, v que tengan erminos
contractuales del activo financiero que dan lugar en fechas egpecificas a flyjos de efectivo que

solo constituyen pagos de capﬂal e intereses sobre el importe del principal pendiente, son

medidos a valor razonable con cambios en otro resultado integral. Todas las otras inversiones
de deuda y de painmonio se miden a sus valores razonables al final de los periodos contables
posiertores. Ademas, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una eleccion irrevocable para
presentar los cambios posteriores en ¢l valor razonable de una mversion de patrimonio (po
mantenida para negociar) en otro resultado integral, v solo con el mgreso por dividendos
senerdlmente reconoceido en ¢l resultado del periodao.

En la medicion de los pasivos financicros designados a valor razonable con cambios en
resultados, la NUF 9 requiere que ¢l importe generado por cambio < el valor razonable del
pasivo financiera que sea atnbuble a cambios en ¢l nesgo de eredito del refendo pasivo. se
presente en ofro resultado integral, a menovs que. el reconocimiento de los efectos de los
cambios en ¢l riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral gencre una asimetria
contable en ¢l resuliado del periodo. Los cambios en el valor razonable atribuble al nesgo de
crédito de un pasivo financiero no son posteriormente reclasificados al résultado del perfodo,
Segan la NIC 39, la tomlidad del importe del cambio en el valor razonable de! pasivo
linanciero designado & valor razonable con cambios en resultados se presents en el resultado
del perfodo.

L.a Administracion de la Compania, prevé que la aplicacion de la NHF 9 en ¢l futuro puede
tener un impacto stgnificativo sobre los mmportes reconocidos en los estados Ninancleros
adjuntos, en relacion con los activos financieros v pasivos financieros de la Compaiiia. Sin
embargo. no ¢s posible proporcionar una estimacion razonable de ese efecto hasta que um

examen detallade hava sido completado

NIIF 15 Ingresos Procedentes de contratos con los clientes

En mayo del 2014 se emitio la NIIF 13, que establece un modelo exienso v detallado que
deben utilizar las entidades en el registro v reconocimiento de ingresos procedentes de
contratos con clientes La NITF 15 reemplazara el actual lmeamiento de reconocimienio de
ingresos, incluvendo la NIC |8 [ngresos, la NIC 11 Contralos de Consiruegion v las
misrpretaciones respectivas en la fecha en que entre en vigencia

El prineipio fundamental de la NIIF 15 es que una éntidad deberia reconocer el imgreso que
representa s transterencia de bienes o servicios establecidos contractualmente a los clientes.
ef un importe que refleje la coantraprestacion que la entidad espera recibir & cambio de bignss
o servicios. FEspecificamenie, la norma afade un modelo de 5 pasos para contabilizur el
Ingreso|



2 POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion)

Faso | wentificar ¢l contrato con los clientes.

Paso 2 (dentificar las obligaciones de gjecucion en ¢l contrato.,

Paso 3, determinar el precio de la transaceidn,

Paso 4. distribuir el precio de transaccion a las obligaciones de ¢jecucion en ¢
conlrato.

Paso § reconocer el ingreso cuando (0 en la medida que) la emidad satisfaga la
Obligacion

Segun la NIIF 15, una entidad contabiliza un ingreso cuando (o en la medida que) se sahisfaga
una obligacion de ejecucion, es decir. cuando el “control” de los bienes v servicios
relacionados con una obligacion de ejéencion particular es fransferido al cliente.  Se han aiadido
muchos mas lineamientos detallados en la NTIF |5 para poder analizar situaciones especificas
Ademas. la NIIF |5 requiere amplias revelaciones.

La Gerencia de 1o Compadia prevé gue la splicacion de la NIIF 15 en el futuro puede tener un impacto
sigmificativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros adjuntos v sus revelaciones.
Sin embargo, no es posible proporcionar una estiunacion razonable de ese efecto hasta que un exanien
detallado haya sido completado.

Maodificaciones a la NHF 11 Contabilizacién de adquisiciones de intereses en
Operaciones Conjuntas

Las medificaciones a la NIIF |1 proporcionan lincamientos para  deternumnar  come
contabilizar la adquisicion de ung operacion comjunta que constifuya un negocio, segun la
definicion de fa NIIF 3 Combinaciones de Negocios Fspecificamente, las modificaciones
establecen que deberian aplicarse los principios relevantes de contabilidad de combinaciones
de negocios de la NIIF 3 y de otras normas (por ¢jemplo; NIC 36 Detenoro de Activos, con
respecto a fa prucba de deterioro de una unidad generadora de efectivo o la que se ha
distribuido la plusvalia en una adquisicion de una operacion conjunta). Deben utihizarse los
mismos requisitos para la formacion de una operacion comunta si, v solo st un negocio
existente es aportado a la operacion conjunta por una de las partes que participa

También se requiere a un operador comunto. revelar la informacion relevante solicitada por
la NIIF 3 y otras normas de combinacion de negocios.  Las modificaciones a la NIIF |1 se
aplivan de mangra prospectiva, para periodos anuales que cormencen a partir del | de enero de
2016 o postenormente. La Gerencia de la compafia prevé que la aplicacion de estas
modificaciones en el futwro pueda tener un impacto significativo sobre los importes
reconocidos en los estados financieros £

Madificaciones a la NIC 16 y NIC 38 Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacion y Amortizacion

Las modificaciones a la NIC 16 les prohiben a las entidades utilizar un metodo de
depreciacion para partidas de propredad, planta y équipo basado en el ingrese  Mientras que
las modificaciones a la NIC 38 introducen la presuncion rebatible de que el ingreso no es un
principic aproplado para la amortizacion de un achvo intangible, Esta presuncion solo puede
ser rebatida en las dos sigmentes circunstancias:

(a)Cuando ¢! activo intangible es expresado come medida de ingreso o)

{b)Cuando se pueda demostrar que un ingreso y €l consuma de benelicins economicos del
activo intangible se¢ encuentran estrechamente relacionados



2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (confinuacién)
2.9.2  Normias nuevas revisadas emitiduas pero aiin no efectivas (continuacion)

Las modificaciones se aplican prospectivamente para periodos anuales que comiencen a partr
del | de enero de 2016 o posteriormente. En la actualidad, la Compariia usa €l método de
linea recta para la depreciacidn v amortizacion de propiedades. planta. equipo v bienes
intangibles. respectivamente.

Muodificaciones a la NIC 16 v la NIC 41: Agricultura: Plantas Productoras

Las modificaciones a la NIC16 y NIC 41 definen el concepto de planta productora ¥ requieren
que los activos biolégicos que cumplan con esta definicion sean contabilizados como
propicdad, planta y equipe, de conforinidad con la NIC 16, en lugar de la NIC 41. El
producto agricols de plantas productoras se sigue contabilizando segun la NIC 41, La
Compafila no se dedica a actividades agricolas.

Madificaciones a la NIC 19: Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de los
empleados

Las modificaciones a la NIC |9 explican cdmao deberian contabilizarse las aportaciones de los
empleados o terceras partes que se encuentren vinculadas a los planes de beneficios definidos.
mediante [a consideracion de si dichos beneficios dependen del numero de afios de servicia
del empleado.

Para las aportaciones que son independientes del numero de anos de servicio, la entidad los
puede reconocer como una reduccion en el costo del servicio en el periodo en el que se preste
¢l servicio o atribuirlos a los perfodos de servicio del empleado utilizando el método de la
unidad de crédito proyectado, mientras que las aportaciones que dependen del niimero de afos
de servicio, se requiere que la entidad los atribuya a los afios de servicio del empleado.

2.9.3 Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2010 - 2012

Las mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2010-2012 incluyen algunos cambios a varias NIIF que
s¢ encueniran resumidas a continuacion:

* Las modificaciones a la NIIF 2 :(3) cambian las definiciones de “condiciones
necesarias para la irrevocabilidad de la concesion™ v “condiciones de mercado™ v (ii)
afaden definiciones para “condiciones de rendimiento™ y “condiciones de servicio™,
que anteriormente se encontrpban incluidas en la definicion de “condiciones de
irevocabilidad de la concesion”™. Las modificaciones a la NIIF 2 se encuentran
vigentes para transacciones de pagos basados en acciones, en los que la fecha de
otorgamiento &s el | de julio de 2014 o posterior.

+« Las modificaciones a la NIIF 3 explican que la contraprestacién contingente.
clasificada como un active ¢ pasivo, deberia medirse a valor razonable en cada fecha
sobre la que se informa, independientemente de que la consideracion contingente sea
un instrumiento financiero dentro del aleance de la NIIF 9, de 1a NIC 39, o un activo o



pasivo no financiero. Los cambios al valorrazonable (que no se traten de ajusies de |a
medicion del periedo) deberian reconocerse como ganancias o pérdidas. Las
maodificaciones a la NIIF 3 se encuentran vigenies para combmaciones de negocios en
los que la fecha de adquisicion sea el | de julio del 2014 o posterior.

e Las modificaciones a las bases para las conclusiones de la NITF |3 aclaran que la
emision de esta norma y las modificaciones posteriores a la NIC 39 y a la NIIF 9 no
suprimen la capacidad de medir |as cuentas por cobrar y por pagar a corfo plazo sin
tasa de intereés establecida, a los importes de las facturas sin descontar. cuando cl
efecto de descontar no sea significativo. En vista de que las modificaciones np
contienen ninguna fecha para entrar en vigencia, se considera que deben entrar en
vigencia de inmediato,

» Las modificaciones a la NIC 16 y la NIC 38 climinan cicrias inconsistencias en la
contabilidad de depreciaciébn y/o amortizacién acumulada cuando se reevalia una
partida de propiedad. planta v equipo o un activo intangible. Las normas modificadas
clarifican que el importe en libros bruto se ajusta consistentemente con la revaluacion
de importe en libros del activo y que ls amortizacidn y/o depreciacion acumulada es la
diferencia entre el mporie bruto en libros y el importe del activo, luego de considerar
las pérdidas por deterioro acumuladas.

e Las modificaciones a la NIC 24 clarifican que unz empresa administradora que provee
de servicios de personal clave de la gerencia a la entidad que mforma, es una parie
relacionada de dicha entidad informante. Por consiguiente, la entidad que informa
deberia revelar como transacciones con partes relacionadas, los impertes incurridos
para el servicio pagado o por pagar a ia empresa administradora por proporcionar
servicios de personal clave de la gerencia. Sin embargo, no se requiere la revelacion
de los componentes de dicha compensacion.  La Gerencia de la Compafia no prevé
que la aplicacion de estas modificaciones en el futuro puede tener un impacto
significativo en los estados financieros consolidados,

Mejoras anuales g las NTIF Ciclo 2011 - 2013

Las mejoras anuales a las NIIF Cielo 2011 - 2013 incluyen dlgunas medificaciones a
varias NITF gue s¢ encuentran resumidas 4 continuacion.

s Las moditicaciones a la NIIF 3 elarifican que esta norma no aplica a la contabilizacion
de formacion de todo tipo de acuerdo conjunto en los estados financieros de dicho
acuerdo conjunto.

» Las modificaciones a la NITF 13 explican que el alcance de la excepcion del portafolio
de inversiones para medir el valor razonable de un grupo de activos financieros
pasivos financieros en una base neta, incluve a todos los contratos que estin dentro del
alcance de, v

e contabilizades de acuerdo con la NIC 39 o la NIIF 9, incluso si estos contratos no
cumplen con las definiciones de activos financieros o pasivos finaneieros establecidas
en la NIC 32.



2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacién)

Las modificaciones a la NIC 40 aclaran que [a NIC 40 v la NIIF 2 no son mutuamenie
excluyentes ¥, la aplicacion de ambas normas puede ser requerida. Por lo tanto, una
entidad que adquiera una propicdad de inversién debe determinar si:

a) El inmueble cumple con la defimicion de propiedad de inversion
establecida en la NIC 40 v,

b) La transaccion cumple con la definicién de combinacion de negocios
segin la NITF 3.

La Gerencia de la Compafiia no prevé que la aplicacion de estas modificaciones en el futuro
puede ener un impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros
adjunios.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

lia preparacion de los presenies estados financieros en conformidad con NIIF requiere
que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezea algunos supuestos
inherentes a la actividad economica de la entidad, con el proposito de determmar la
valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros.
En opinidn de la Administracion. tales estimaciones y supuesios estuvieron basados en la
mejor utilizacion de la informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales. Las gstimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre
una base regular. Las revisiones a las estimaciones contables se reconocen en el periodo
de la revision y periodos futuros si la revision afecta tanto al perfodo actual como a
periodps subsecuentes,

4. DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS

A la fecha de cierre de ¢ada périodo, o en aquella fecha que se considers necesario, se
analiza el valor de los activos para determinar si existe algtn indicio de que dichos activos
hubieran sufrido una pérdida por detericro. En caso de que exista algin indicio se realiza
una estimacién del importe recuperable de dicho activo.  Si se trata de activos
identiticables que no generan flujos de efectivo de forma independiente. se estima la
recuperahilidad de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Determinar si les activos han sufrido deterioro implica ¢l cileulo del valor en uso de las
unidades generadoras de efectivo.- El cdloulo del valor en uso requiere que la Compaiia
determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras de
efectivo y und tasa de descuento apropiada para calcular el valor presenté.- En ¢l caso de
que el impore recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se regisim la
correspondiente provisién por pérdida por deterioro por la diferencia, con carge a
resultados. Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anterjores son



revertidas cuando se produce un cambio eén las estimaciones sobre su imporie recupemble
incrementando el valor del activo con abono a resuitados con el limite del valor en libras
que ¢l activo hubiera temido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro

S, INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Los lindices de precios anuales al consumidor preparados por ¢l Instituto Nacional de
Estadistica y Censos.

Aflos % anual

2011 5,41
2012 416
2013 7
2014 37

6. OPERACTIONES DE LA COMPANIA
Adquisicion de terreno sin arbanizar mediante escritura pablica de permuta

En Guayaquil, el 15 de julio del 2002, las Compaiiias Vigerano S.A. v Estancias Cerro
Azul A, celebraron mediante eseritura publica, un contrato de permuta, primera
hipoteca abierta v prohibicion voluntaria de enajenar y gravar, coptrato de permuta, de
cusntia indeterminada.

Antecedentes - Estancias Cerro Azul S A era propictana de un macrolote de terreno sin
urbanizar ubicado en la Parroquia Chongon del Camton Guayaguil - El area total
aproximada del macrolote es de 736,063 99 m2 (los linderos y mensuras s¢ deseriben en
el referido contrate), identificado ¢n ¢l catastro municipal con el codigo 960020002 -
Del area sefialada se descuenta el area de manglar de aproximadamente 2325741 m2 -
También se excluyen 28 879 39 m2 gue le corresponden 4 la promesa de compraventa

otorgada anteriormente & la Cooperativa de Viviendas de la Armada Nacional Temreno
ubicado en el kilometro 135 via a la Costa.

Estancias Cerro Azul transhiere la propiedad de los referidos terrenos sin urbamizar a
Vigerano S.A.  y recibird a cambio un porcentaje de tales terrenos cuando esten
debidamente urbanizados. utiles v vendibles: del predio permutado le corresponden
inicialmente 74 % a Vigerano S.A. v el 26 % a Estancias Cerro Azul, pudiendo [lepar al
78 % y 32 % respectivamente,

A continuacion se describen las principales cliusulas del refenido contrato de Permuta:

® El plazo pam el Provecto de Urbanizacion es de 15 afios contados a partir de la fecha del
permisa de construccion de la primera etapa del Proyecto de Urbanizacion, se
prorrogard austomaticamente por situaciones imprevistas o inevitables como casos
fortuitos o de fuerza mayor, previo acuerdo.

& Vigerano se obliga en el siguiente avance de obra del Proyecto de Urbanizacion.
Después del quinto aflo un 12 % de la obra- Después del octavo afio un 20 %-
Despucs del decimo afio un 32 %~ Hasta los quince afips estara concluido ¢l Provecio
de Urbanizacion - Se establece que de no cumplirse ¢l avance de obra, Estancias Cerro
Azul notificard ¢l hecho. teniendo las partes el plazo de noventa dias para acordar |z
terminacion del contrato o la fijacion de nuevos plazos.



¢ In caso de terminacion del contraio s¢ devolveran los terrenos sin urbamizar,  sin
indemnizacion o pago entre las partes- En el caso que las Compafias acepten vender
terrenos sin urbanizar o suburbanizados, |as panes han convenido que por concepto de
trabajos preliminares (disefios. permisos, etcétera) Vigerano tendri derecho al & % del
terreno que s¢ liginde- Por movimiento de tierras tendrd derecho al 25 %5~ Por
trabajos de alcantanllado, sanitario v pluvial, Vigerano tendra derecho a que Estancias
Cemro Azul, le reconozea el 18 % del lerreno v asi sucesivamente s¢ especifican la
hguidacion de vanas obras en proceso, dichos avances serin certificados por ¢l
fiscalizador de obra designado por Estancias Cerro Azul.

s Vigerano debe preparar un reponte trimestral del estado del provecto- Designar ur
fiscalizador de obra - Mantener una Hipoteca Abierta a favor de Estancias Cerro Azul

¢ Vigerano asume por su cuenta y cargo exclusivo, la ejecucion del Provecto de
Urbanizacion por ctapas en ¢l refendo macrolote, y desarrollar un Proyecto de
Urbanizacion de upo medio hasta alto, segun lo permitan las condiciones del mercado
mmobihario, Proyecto de Urbanizacion que sera aprobado por Estancias Cerro A2yl -
En quince afos sc¢ ha provectado la termimacion del Plan Maestro denominado
Urbamizacion TERRA NOSTRA dividida en 7 etapas wdentificadas como macrolotes
desde la letra A hasta la letra T, de los cuales el 70 % seria darea vendible

& Someter a la aprobacién de Estancias Cerro Azul el plan maestio de desarrollo del
Provecto de Urbanizacion, asi como sus posteriores modificaciones v no de los
macrolotes en parucular- Imciar los trabajos de la via o caminos de accesos en un
plazo no mayor a cinco anos a partir de la fecha de la permuta

¢ Encargarse de la comercializacion y venta en el porcentaje gue le corresponda en los
terrenos v edificaciones.

* Cuando Vigerano venda terrenos asignados a Estancias Cerro Azul v que estd e haya
autonzado & vender, ésta ultima se obliga a reconocer a la mandatana el 3 % del valor
neto de la comision por venia despues de deducir los impuesios de ley - Comisidn que
sera pagnda en la forma como se pague el precio del temreno vendido.

¢ FEn las ventas de terrenos que le correspondan & Estancias Cerro Azul ¥ que s¢ vendan a
terceros todos los costos de transferencias, serin asumidos por las personas i quienes se
havan vendido.

¢ Inmediatamente después de que Vigérano obtenga la aprobaciém del plan maesiro del
Proyecto de Urbanizacion v que hubiere ejecutado trabajos del Provecto de
Urbanizacion equivalente al 30 % de la primera ctapa. Estancias Cerro Azul cancelara
la Hipoteca que graba los terrenos de la pnmera clapa- Todos los costos gue se
originen por el levantamiento de Hipoteca, corremin por cuenta de Vigerano- Asi
mismo Estancias Cerro Azul levantarh In hipateca que graba la segunda etapa cuando
compruebe un avance de obra del 35 % y asi sucesivamente continuard levantando la
hipoteca hasta el Provecto de Urbanizacion de todas las etapas acorde al plan maestro.

¢ [n caso de discrepancias relacionadas ¢on la interpretacion o cumplimiento de esie
convento las partes podran acudir a ln mediacion amigable de la Camara de
Construccion de Guavaquil - En caso de persistir la discrepancia se someten al arbiraje
de los tribunales arbitrales de la Camara de Comercio de Guayaguil.

El refendo proyecto urbanistico, se denomina TERRA NOSTRA v fue aprobado en su
primera etapa mediante oficio DUAR-CUUS-2002-4015 de Abril 4 del 2002 por la M |
Municipalidad de Guayaquil y luego confirmada el $ de Agosto del 2004



7. PLANES DE LA ADMINISTRACION

Al 31 de Diciembre del 2014, semin el referido contrato de Permuta, restan
aproximadamente cinco afies del plazo para concretarse por completo el contrato (quinee
afios

a partir del permso de construccion de l4 primera ctupa en Agosto del 2004)- La
Admimistracion considera el buen nivel de expectativas comerciales se mantienen, pese al
coyuntural ambiente politico v social que vive el pals, las expectativas se¢ mantienen por
parte de un sector mteresante de potenciales chentes con un status socio-economico de
nivel medio v deé mvel alto- Considerando la ubicacitn estratégica de la Urbanizacion
TERRA NOSTRA han resultado positivas las ventas de algunos macrolotes sub-
urbanizados descritos mas adelante v ambién proyectos urbamzados - la Admintstrucion
de Vigerano S.A. considera que hasta el 31 de Diciembre del 2014 v en los proximos anos
el provecto continuara desarrollandose en forma apropiada.

Es importante la ubicacion de la Urbanizacion esta en secter privilegiado de actual v futuro
crecimignto, para solventar parte del real deficit habitacional que continua en Ia ciudad de
Cuayaquil v esperan con razonables planes v ¢jecucion de los mismos, lograr recuperar las
mversiones en dicho terreno.,

Durante el affo 2014 la Compafiia no vendid mngin Macrolote sin urbanizar- Cabe
explicar que en afios anteriores se habian vendido y ligudados los Macrolotes
denominades A, B. C, T, D v E que formaban parte del terreno adguirido medianie
permuta & Estancias Cemmo Azul S:A.-  La Admintstracion de la compafin realizo las
referidas ventas con la finalidad de que los beneficiarios, empresas promotoms de
viviendas, e¢n forma inmediata mmcien la construccion de viviendas por cuenta v riesso
de ellos, para acelerar el desarrollo del mercado v la correspondiente plusvalia del refenido
provecto (plan maestro) denominado Urbanizacian TERRA NOSTRA. Si ha desarrollado
sus propios proyectos habitacionales los mismos que se deseriben mas adelante,

A la fecha de la emision de los estados financieros adjuntos, el proyecto se desarrolla en
wWrminos normales, sin nmgun cambio substancial en relacion al afio anerior - La
Gerencicia considera que fa recuperacion de todas las inversiones v activos de propiedad
de la Compaiia dependen del desarrollo normal v de la rentabilidad del provecte TERRA
NOSTRA acordes con los resultados y planes previstos.« La Administracion considera que
ne ez posible adn obtener una valoracion confiable del resto del Macrolote, porque aun
resta un largo plazo para completar Iz urbamzacion del referido terrens y ¢l ambiente
macrocconomico y social del pais, alin se estan conselidando, por tanto de acuerdo con
normas intemacionales de contabilidad. en este caso segin NIC 36 Provisiestey, Activos
contingentes v Pasvos Contingentes, se considera (ue existe una razonable contingencia
en la culminacion del proyecto. no es facil valorar el terreno en dichas condiciones a pesar
de un desarrollo inmobiliano del interesante y nuevo sector.

Cabe indicar que al 31 de Diciembre del 2014, 1a Administracion ha contabtlizado como
activos los costos de mano de pbra y de los materiales, accesorios y estrugiuras, incurmidos
en la construccion del proyecto, valores contabilizados en la cuenta Costo de Obra en
Proceso y liguidados en la medida que las obras se han terminado v s¢ han vendido, en los
IErminos previsto



7.1 Operaciones v liquidacidn de resultados de los Conjuntos Residenciales

La Compafia continla construyendo, preparando, actualmente por intermedio de ls
Compafiia CONSYAR S Ay por su propio riesgo la parte restante del gran macrolote
denominada TERRA NOSTRA, de conformidad con el plan macstro, ¢l mismo que
imcid L construccion en Agosio del 2004 v espera lerminarlo en 15 afios a partir de
dicha fecha, de acuerdo al contrato de permuta - Considerando las caractensticas del
proyecto, la Administracion decidio giecutar en vanias etapas v ¢n forma progresiva la
urbanizacion prudual v las respectivas venias de villas en los conjuntos residenciales
planificados v ejecutados por la compafiii, cxceplo por las ventas estratcpicas de
cierdles macrolotes de terreno suburbanizados,  fransacciones que se hguidaron
mmediatamente en el Estado de Resuliados de cade uno de los gjercicios antenores,
operaciones descritas en Jos parralos anteriores Por lo expuesto en sy momento se
acumulan los costos y gastos de operacion y se los liquida canforme se tenninan de
sub-utbanizar los referrdos, macrolotes y/o se termina de urbanizar |os terrenos y las
construcciones de villas y finulmente se transfieren formalmente dichos inmuebles 4
los clientes y/o promitentes compradores

8. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Al 31 de diciembre el dinero de libre disporubilidad de la Compafila comprendia,

valores en efectivo de libre disponibilidad de la compadila, incluye sobregiras
inversiones a corto plazo en las sigutentes mstituciones financieras:

31-12-2014 31122013

CAIA BRI 6 gheig)
FONDO ROTATIVO 2 HO0 e
BANCO INTERNACHONAL 20 48 11 392
BANCO PRONMERICA 41 6% S2UN]7
T,713 (494180

SOBREGIROS BANCARIOS { Ry

@ i Srm 2 —

93513 482168




9, CUENTAS POR COBRAR, CUENTAS POR PAGAR Y TRANSACCIONES
CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre, las Cuentas v Documentos por cobrar a partes relacionadas consistian en

2014 2013

CUENTAS POR COBRAR COMPANIAS RELACIONADAS -

COMERCIALES

ONANOVARA 111220 IRnefir |

LIMDAVA S A 196 T FR A

SLANOK S A 20 fiR i ik

ENAIMRS A 5T 6 ]

LITRLYS IV UEMIRAR LIFIIAY A CTR 3 b i

SURTOTAL (# 1642804 b4, 222
DOCUMENTOS POR COBRAR POR VENTA DE ACCIONES
LISSA MAGTHIAVELLO NinFZ G 0
ISABEL MARIA GINATTA CORCINADUY § 73 388 [0
SUBTOTAL ihi 22408 il
TOTAL CUENTAS Y DOCUMENTOS POR (OBRAR 1.¥6ANST w412
CUENTAS POR PAGAR COMPARNIAS RELACIONADAS .COMERCIALES
MECATRAINNE S0 g H I
FTINAR S A 2058 25) 2IEE ()
NG ANGE], IROARO 5400 2542
Lissa MALTHAVELLD L1363 RS
DANIELA MACHIAVILL I 11363 B 18l
FIERINA MALTHAVELLO {1363 JRT=)
R DL ERMO JOUYIN A I} s 1.5
INMOBILIARIA MACTALMENIA S A 213 933 33 [0S
DENAD § A 0 ) 53] il
TOTAL CUENTAS POR PAGAR (a) 034080 434629

Se considera bajo la denominacion de partes relacionadas a las companias con accionistas
comuries y con participacion accionaria significativa en VIGERANO S A. Las transacciones
comerciales entre companias relacionadas, corresponden principalmente a préstamos de
efectivo para capital de trabajo efectuadas entre las relacionadas y por pago de reposiciones
de mateniales y servicios de construccion de los planes habriacionales, incluvendo trueques
con proveedores.. Los saldos por cobrar v por pagar g relacionadas, antes indicados no
devengan intereses - la Administracion estima que seran liquidados en el periodo siguiente

(a) Cuentas por cobrar y Cuentas por pagar a relacionadas comerciales

Al 31 de dictembre del 2014 y 2013 |os saldos de las Cuentas por cobrar y las Cuentas por
pagar con las companias relacionadas, no estaban totalmente conciliados.- A la fecha de
emision v aprobacion de los refendos estados fimanceros, 12 de jumo del 2015 la
Admimistracton continua con la fase final del proceso de conciliacion de las respectivas
Cuentas por cobrar, Cuentas por pagar y de las transacciones con partes relacionadas.

() Documentos por cobrar venta de Acciones.

os tefendos tmportss a cobrar se onginaron por la vema del paquete gccionario que e de propiedad
de VIGERAND S.A en la compaiiia ETINAR S A Venta a crédito renlizada a familiares directos de



los accionistas de VIGERANO S.A. a un plazo de 20 adios, con el 6% de interés anual, segin
contrato firmado con cada uno de los referidos deudores.

Al 31 de diciembre del 2013 estos valores estaban registrados como  INVERSIONES EN
APORTES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL EN ETINAR S.A.

La Gerencia de la compaiiia considera que las Cuentas y Documentos por cobrar a las partes
relacionadas, no representan riesgos de cobrabilidad y por tanto la compaiila no ha registrado
provision para posibles incobrables

1. ANTICIPOS A PROVEEDORES
Los anticipos a proveedores consistian en:

31-12:2004 31-12-2018
INESA - MATROLOTE R . 295 206
INESA - MACROLOTE H 144.3%) -
INESA MAUROLOTE G 110.850
UAN - VER MACROLOTE G . 101,200
IDROVD WALTER - URBANIZACION PEDRALBES TRAT 7130
ROV WATER - TERRANOSTRA, V1000 72,00
ROMERC BARST SANTIAGD 80,000 =
PROYECTO PIADY 50.000
INKATONSA K37 :
INESA - MOCROLOTE M (CLUB) A 3062 1820
OTROS L49.To¥ 188,291
mases ey

La Gerencia de la compafiia considera que los Anticipos a proveedores entregados por
trabajos y servicios en los proyectos que se estan realizando e¢n los macrolotes de
TERRANOSTRA, no representan riesgos de cobrabilidad.- Cierfos anticipos se originan en
anos anteriores, €stos atn no se liguidan por cuanto son obras o proyectos de largo plazo que
se estan trabajando y ocasionalmente sufren atrasos naturales-  Con los referidos
proveedores se tiene una relacion de negocios desde algunos afos, incluso trabajan en obras
de las compafiias relacionadas.

11. OTROS ACTIVOS

Al 3] de diciembre, el rubro comprendia:

3122004 3-12-2003
M MUNICIPALIDAD DE GUAYAQUIL a2 MLB02
ENCARGO FIDUCIARIO VIRTA LAGOS (a) $36.551 i
HIERRL ¥ METALES S.A (HIERRO METAL) S
APORTES « PROYECTO VISTA LAGOS
OTROS 1718 Tikei
559,971 54745

(a) Al 31 de diciembre del 2014 la compafiia habia invertido USS,536.351 en el Provecto VISTA
LAGOS, inversion a recuperar contra los resultados del provecto. una vez que se ¢jecute fa
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propiedad del werreno a favor de la compaitia HIERRO Y METALES DEL ECUADOR S.A. -
HIERROMETAL y las otras condiciones acordadas con ETINAR S.A.

Para el efecio el 25 de mayo del 2014 sc comstituyo cn Guayaquil, EL ENCARGO
FIDUCIARIO “VISTA LAGOS", como constituyente inicial 1a compania HIERRO Y
METALES DEL ECUADOR § A - HIERROMETAL y como sdimimistradora del fideicomiso
la fiduciaria ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS SA. T
constituyente iicial serd ¢l promotor del CONJUNTO RESIDENCIAL “VISTA LAGOS™, el
misma que se levaniara dentro de la urbanizacion PLUERTO MOCOLL en la isia Macoll,
canton Samborendon, provineia del Guavas.

12. COSTO DE OBRAS EN PROCESO

Al 31 de diciembre del 2014, EI Costo de Obras en Proceso, consistin principalménte en los
costos acumulados por  preparacion del lerreno para urbanizarlos, por maleriales de
construccion, accesorios, infraestructura y mano de obra por la construccion de calles Scerus
v bardillos, trabajos realizados én los macrolotes que restan del gran terreno denominado
TERRA NOSTRA,

Reujusirs
)
Transferencin o Reciusifica
PROYECTOS 3123813 ADICIONES Cotta ile Venta oo Si-12-2004
MACROLOTES -TERBANOSTEA | Dhlsps L=, (VL35 | F 1Tt
MACROLETTES "LAN MAISTRO 70 49 | W7 kit 5 16 fex
LRAARLZAUION PEDRABLES 1 820,577 0 12,6641 308) (147 40
ITRBANIAAL (0N MARRIA 1052 B2 561300
TERRANUNTRA VAR -
SOLARES 1 IRRANIZATXOS BN
DIFERENTES MACROLAOTES — | TH a0 I8 o] 610 70d) (N Z7I7 988
liL3n%ai6 S10947 (3427039 (4610 438) U548 J6h

Terranostra ~Macrolotes -Plan Maestro - Comprende la acumulacion de costos por
materiales, mano de obra y servicios de construccion en terrenos sin urbanizar que restan del
gran macrolote por ¢ Preparacion de planos. luego movimientos de ticrma v el respeciivo
desalojo. preparacion v construccion de calles, acera y bordillos, obras para servicios piblicos
v otras obras de infra-estructura para habilitar macrolotes en éstado bruto, para mas adelante
construir conjuntos habitacionales previa aprobacion del mumeipio.

Terranostra —varios solares urbanizados cn diferentes macrolotes . Comprende l2 acumulacion de
costos en solares va urbamzados y costos de matenales y servicios en construccion de villas

en dichos solares | los mismos que estdn ubicados, en varios conjuntos residenciales
asentados el area del gran macrolote denominado Terranostra

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre del 2014, las obligaciones bancaras a4 consistian en:
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15.

Ji-12-2004 J1-12-2013

BANCO INTERNACIONAL 2. TA. 066 | 611,000
SOBREGIROS BANTARIOS 30504 (1]
2773510 1.Rai. ik

Las obligaciones comprenden tres créditos hipotccarios en el Banco Internacional con
vencimientos hasta Noviembre del 2015 con pagos trimestrales ¢ interescs anuales promedio
de 9.540%, Las garantias consisten en hipoteca abierta que otorga VIGERANO §.A. sobre
varios solares ubicados en los siguientes conjuntos residenciales: PEDRALBES en Macralote
Q.- SARRIA en Macrolote G- TARRAGONA en el Macrolote S.- VALENCIA en
Macrolote I, Estos terrenos estan ubicados en el gran macrolote TERRANOSTRA.

CUENTAS POR PAGAR - PROVEEDORES

L.as Cuentas por pagar a proveedores, clasificados por proyectos en los macrolotes del area
de Terranostra consistian en:

Jh12-2014 M-12-2a13

TERRANOSTRA - VARIOS SOLARES URBANIZADOS ERN
RIFERENTES MACROLOTES 350,757 17,089
{RBANIZACION FEDRABLES 174053 102158
TERRANOSTRA MACROLOTE M 124 810 078
CTROS 42 448 210413
693,074 207134

ADMINISTRACION DE RIESGOS

Factores de Riesgos Financieros

La Compailia tiene a riesgos financieros, riesgos de mercado (incluyendo ¢l riesgo de tasa de
interés de los flujos de efectivo v riesgo de precio). riesgo de crédito y riesgo de liquidez. Ll
programa general de administracion de riesgos de la compafiia s¢ concentra principalmente en
los mercados linancieros y trata de minimizar pofenciales efectos adversos- La
administracion de riesgos esté bajo la responsabilidad de la Gerencia General.

) Riesgo de Mercado:

Por cada proyecwo de obra que la Comparia contraia, se financia de un fondo inicial y
promueve en el corto plazo anticipos de los promitentes comparadores, que permiten
asegurar los costos de los principales materiales de la construccion; en especial aquellos gue
pueden sufrir variaciones de precio en el mercado. Se tiene una relacion estrecha con
proveedores claves para estar informados con anticipacion sobre las futuras alzas de precios.

l.os rubros eriticos a mas de los grandes servicios de preparacion de terreno en estado bruto y
construceion de obras de infraestructura para habilitar los terrenos del gran maerolote
Terranostra  para  habilitarlos técnicamente para promocionar vy vender conjuntos
residenciales, en la construccion de las villas son: acero estructural, hormigén, cemento,
instalaciones de las diversas obras. En el presupuesto se considera el plazo de construccion:
se analizan los indices de precio al constructor y al consumidor, se analiza la situacion
macroecondmica del pais, oferta y demanda de materiales de construceién para ese periodo de



construceion -  También se considera ¢l impacto general gue puede iener lg economia
internacional, sobre tode en demanda de materiales basicos: acero, cobre, petrdleo (afecta
PVC). aluminio, matenales de acabados (porcelanatos, cerdmicas, griferias, piezas saniigrias),
las medidas gubernamentales en cuamo a politicas tributanias, tmportacion, etc  Basados en
¢stadisticas o conocimiento general de los altos directivos de la Compania v de su equipo
teonico-gdministrativo, se logra suponer un costo v se elabora un presupuesto de construceiim,
se agregan los costos indirectos en donde se debe incluir un porcentaje destinado 2
imprevistos y se obtiene ¢l presupuesto fimal de la obra- Durante Ja gjecucion de la obra, se
debe hacer un seguimiento permanente a los costos de construceion, & sy avance de obra, al
flujo de caja v a la calidad de la obra

b) Riesgo de Crédito:

La Compailia trabaja con anticipos de los promitentes compradores,  Las decisiones son
basadas en la confiznza v conocimiento que existe de los futuros clientes: del respaldo
financiero de las companias del grupo.  Los nesgos mavores sobre crédito, mas bien se dan
por los anticipos a proveedores que la Compaiiia entrega por trabajos sub-contratados. En este
caso, la Compafia pide polizas de buen uso de anticipo v de fiel cumplimiento de contrato
atorgado por empresas de seguro calificadas. Los excedentes de efectivo que la Compaiiia
genera de su gestion, son colocados en diferentes bancos privados que ademas de generar
segundad, permitan obténer un mayvor rendimiento financiero sobre el capital. Esta decision
depende de la reciprocidad que exijan los bancos, basados en la relacion comercial que se
fenga v los provectos que la Compaiiia s¢ encuentre realizando.

c) Riesgo de Liguidez:

La Compafia financia su operacion, principalmente con los  fondos propios, fondos de las
otras compadias del grupo ¥ principalmente con jos anticipos de promitentes compradores
Las obras deben generar una contnibucion marginal que permuta cubnir los gastos
administrativos y generar una wilidad razonable. '

Administracién del riesgo de capital

Los objetivos de la Compania al administrar el capital son ¢l salvaguardar la capacidad de Ta
misma d¢ continuar como empresa en marcha con el proposito de generur relomos a sus
acciomstas, beneficios a otros grupos de interes v mantener una estructura de eaputal Optima,
Consistente ¢on la industria. 1a Compaiia monitorea su capital sobre la bas¢ del mtio de
apalancamiento.- El capital de trabajo sc entiende como la diferencia entre los activos
cormientes y los pusivos corricntes.

16.  GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR
Al 31 de diciembre, los Gastos Acumulados por Pagar, consistian en:

ADICIONES
J1=12-2013 3-12-Miis

(DISMINLCIONES)
PRECIMOG TERCER SEIELLM) | a5 0 | 083
DRI CLULAR T SUTLI A6 337 A3
VALACICINGES 1 SO0 (LTRSS
VONTY S L RESERVA (RCLL | (i Ty
PARTICIFACH N & TRAHAJAIDCRES 121010 5132 44 TTRRS
AON TES AL FHSS i 1I+_. 1h

-

126,459 Wy 43108




17.  ANTICIPOS DE CLIENTES - PROMITENTES COMPRADORES

Al 31 de diciembre Corresponden a los valores recitndos de los Promitentes Compradores
originados en contratos de reserva pard futura compra-venta de Villas en los Conjuntos
Residenciales ubicados en la gran arca Terranostra- Anticipos en proceso de andlisis
liguidacion

CONTUNTOS RESIDENCIALES Iy Recunsetmlenty o TP AR
Adiciutves lngresos

PERRARLES 390 49T T 1690 G6R R RIE
FAI{HM‘NI& 2]1’«- ‘1'} i“ 'H'F a5 .41 £
TERRANCSTRA VARIOS 38164 2004677 | T80 &7 36,16k
SARIEN Inya ~ e ]
IR T 865 x ¢ 71 8A%

4,560,827 3987 GN2LREN LE3N N0

18 LIQUIDACION Y CONCILIACION DEL IMPUESTO A LA RENTA

La Ley de Régimen Tributario Intemo y su Reglamento, establece que las sociedades
general en el afio 2013 caleularon el impuesto causado aplicando la tarifa del 12% sobre
el valor de las utilidades que reinviertan ¢n el pais v la tarifa del 22% sobre ¢l resto de
las utihdades.

Por el gjercicio economico 2014, la compania calculdo el 15% de participacion de
trabajadores en las utilidades v el 22% de impuesto a la renta sobire las mismas.-  Por ¢l
ejercicio terminado al 31 de diciembre del 2014, difieren del caleulo al aplicar las
referidas tarifas, sobre la uhlidad del ejercicio, a continuacion se explica ia Conciliacion
respectiva;

CONCILIACION TRIBUTARIA 2014 2013

UTILIDAD ANTES DE LA PARTICIPACION A TRABAJADORFES 302 897 464 268
MENOS: 15% PARTICIPACION A TRABAJADORES 73 435 70 390
UTTLIDAD ANTES DEL IMPUESTO A LA RENTA 427462 T8 K78
MAS
GASTOS NO DEDUCIBLES 21 784 3.902
BASE IMPONIBLE PARA IMPUESTO A LA RENTA 440,245 402870
IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO 2% UK §34 TS5
ANTICIPO CALCULADO PARA EL PERIODO FISCAL 2013 31 |47 55 930
IMPLESTO A LA RENTA A CONSIDERAR MAYOR ENTRE (A)
Y (B) GRS kk a3z
MENOS: CLOTAS DE ANTICIPOS Al IMPUESTO, PAGADAS 31147 55950
MENOS EREDITO TRIBUTARIO DE ANOS ANTERIORES 63023 97 704
MENOS. RETENCIONES EN LA FUENTE 3 E

SALDO POR PAGAR DE IMPUESTO A LA RENTA 2014 1662 (65,022)



19. OTROS APORTES POR PAGAR

Al 31 de diciembre. el rubro comprendia:

3i-12.2014 311223013

APORTACIONES
TNKATONSA 5.4 231 %2 ] e 5.
MAMLIT 5.4 1 80.000 180,000
JOSE MACHIAVELLG 193531 195331
BONANOVA 5.A G0, |45 09,1435
ETINAR S.A 178401 IFRAL
DTROS L1563 I 1a3
§73.322 ¥71503

Estos aportes realizados en afios anteriores, mediante efectivo o por el pago de cierios
trabajos realizados en los primeros aflos para preparar los terrenos en estado bruto del
gran macrolote Terranostra.- Se originaron para fortalecer el capital de trabajo v la
capacidad de operaciones de [a compaiifa en los inicios del gran proyecto denominado
Terranostra.- Estos pasivos no generan infereses, ni tienen plazo definido.

20, CAPITAL SOCIAL

Al 31 de Diciembre del 2014 el Capital Social de la Compafiia ascendié a LSS 300,800
correspondientes a 300,800 acciones ordinarias y nominativas de US § 1.00 cada una- El
capital a dicha fecha estaba conformado por los siguientes accionistas ecuatorianos.

ACTIONISTAS W VALOR
MACCHIAVELLO ALMEDA JOSE ANTENOR T3 219.5:_!4
MEGATRADINGS, A 12 37600
ETINARS.A. 1o 28576
JOUVIN ARGSEMENA GUILLFEMO ANDRES 5 15040

00 300800

21. APORTES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL

Los Aportes Para Futuro Aumento de Capital. se originaron principalmente en pagos
realizados por los aportantes en aflos anteriores a ciertos proveedores por cuenta de
Vigerano S.A., por varios trabajos y materiales de construccion en las obras iniciales de
sub-urbanizacian del gran Macroloie en estado bruio denominado Terranostra,

Al 31 de diciembre los aportes para fuiuro aumento de capital consistian en:

31-12:2014 31-12-2013
CONSTRUCORP LIMITED § A 128 1404 428 004
NMOBILIARIA MACCALMEIDA S A 230,153 230 353
ETINAR S.A 180,026 1801126
BONANOVA $.A 70,000 76.000
MACHIAVELLD JOSE 536,387 336 57

L4970 b AL ST




22, RESERVA LEGAL

De conformidad con la Ley General d¢ Compaiias; de la utilidad anual debe sevregarse al
cierre de cada ¢jercicio, una cantidad no menor al 10 % como Fondo de Reserva Legal
hasta que la misma sea igual al 50 % del Capital Social- La Reserva Legal no esta
disponible para ser repartidi a los Acciomstas, puede ser capitalizada o utilizada para
absorber perdidas.

23. RESULTADOS ACUMULADOS

. Resultados acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de lus NHF -
Incluve los valores resultantes de los ajustes onginados én la adopeidn por pamera vez de
las NITF. El saldo deudor podra ser absorbido por los resultados acumulados v los del
ultimo giercicio economico concluido, $i los hubrere,

b. Resultados Acumulados - Los saldos acreedores de los resultados acumulndos, se
originaron ¢n afios anteriores producto do las operaciones del giro normal del negocio v
podran ser wilizados para compensar las pérdidas acumuladas y el excedente, st hubiere,
podra ser capitalizado. Los saldos de estas cuentas podran ser devueltos en el caso de la
liquidacion de la Compaiiia

24. INGRESOS POR VENTAS

Al crerre del afio, el rubro comprendia:

2014 2013

VENTA DE VILLAS G2 RER 4 Tl
INTERESES GANADOS 20|70 -
OTROS INGRESOS 18044 100}
6.070.072 4.980.89<

Laos Ingresos por ventas y sus respectives costos durante el 2014 se onginan principalmente
por:

» venta de villas de los denominados Terranostra - solares urbanizados en  diferentes
macrolotes por 1JSS 1.789.671 y el costo por LSS | 610,704

¢ Regularizacion v liguidacion de partidas de ingresos por ventas originados en afios
anteriores por  LIS$4.233 187y el costo por LIS§3.816.335.-  [mportes ajustados
como resultado de los andlisis al conciliar los saldos de las cuentas relacionadas con
el tema, trabajo que estd completando la Companiia - Importes contabilizados en el
estado de resultados del gjercicio, incluyendo importes de afios antenores.

¢ Costo total de ventas 1JSS 5427 039



I5. GASTOS POR SUNATURALEZA

Al 31 de diciembre, el rubro comprendla:

2014 2013

GASTUS ADMINISTRATIVOS
SUELDOS ¥ BENEFICIOS SOCIALES 17441 i
HONORARIOS 20.1n) 10218
SEGUROS Y REASEGUROS f ) Wi
LIASTON DE GESTION bedaii] 40 i)
IMPLESTOS ¥ CONTRIBUCTONES 22 Rax 49 R
OTROS 22 896 21 4ih
LiL i 15) Ru2
GASTOS FINANCIEROS 19.020 : 42160

140,136 194,058

26, ASPECTOS TRIBUTARIOS Y LEGALES:
a  Codigo organico de la produccion, comercio e inversiones (COPCI)

Con fecha diciembre 29 de 2011 se promulgo en el Suplemento del Registro Oficial No 351
¢l Codigo Orgamco de la Produceidn, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre
otros aspectos tributarios los siguientes:

La reduccion progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta
para saciedades, asi tenemos. 24% para el afio 2011, 23% para el afio 2012 v 22% g partir
del ano 2013 en adelante,

«  Exoneracion del impuesto a la renta durante 5 aibos para nuevas sociedades cuvas
inversiones se realicen para el desarrollo de sectorés economicos considerados
prioritanos para el Estado,

«  Deduccion del 100% adicional para el caleulo del impuesto a la renta de ciertos gastos
incurndos por “Medianas Empresas™.

+  Exoneracion de retencion en la fuente de mmpuesto a la rema en pago de intereses de
eréditos externos otorgados por instituciones financieras.

«  La reduccion progresiva del pomenlajc de retencion en la fuente de impuesto 4 la rents en
pagos al exterior conforme la tarifa de impuesio a la renta para sociedades

»  Exoneracion del pago del anticipo de impuesto a la renta hasta el quinto aflo de operacion
efectiva para las nuevas sociedades

«  Exoneracion del impuesto a la salida de divisas en los pagos de capital ¢ intereses por
créditos  otorgados por instituciones linancieras destinados al financiamente de
inversiones previstas en este Codigo

b. LEY DE FOMENTO AMBIENTAL Y OPTIMIZACION DE LOS INGRESOS
DEL ESTADO
Con fecha noviembre 24 de 201 1 se promulgd en ¢l Suplemento del Registro Oficial No,
583 la Ley de Fomento Ambiental v Optinizacion de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectos tributarios los siguientes.



los gaswos relacionades con vehiculos cuyo avalio supera USS35.000, en la base de
datos del SRL seriin no deducibles en la parte que supere dicho valor.

Los vehiculos hibridos cuyo precio de venta supere LIS$35,000 estan gravados con [VA
tarifa 12%

Los vehiculos hibndos o clectricos cuyo precio de vema supere UUS$35.000 estian
eravados con ICE en tarifas que van del §% al 32%.

Cambio en la forma de imposicion del ICE para los eigarrillos, behidas alcoholicas
cervezas,

I.a tarifa del Impuesto a la Salida de Divisas - ISD se merementd del 2% al 5%, Por
presuncion se eonsidera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en el estenor
y se estable como exento de este impuesto el pago de dividendos a compafiias o personas
naturales que no esten domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de ¢ste impuesto en
la importacién de malerias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado
que cstablczca el Comité de Polinca Tributana v que sean utilizados en procesos
productivos, pueden ser utilizados come crédito tributario de impucsto a la renta,

Se establece ¢l impuesto ambiental & la contaminacion vehicular, que se grava en funcion
del cilindraje v del tiempo de antigbedad de los vehiculos.

Se esablece el impuesto redimible a las botellas plisticas no refornables, considerando
como hecho generador embotellar en envases plasticos no retornables, utilizados para
contener bebidas alcoholicas, no alcaholicas, paseosas, no gaseosas y agua  En el caso de
bebidas importadas, el hecho generador serd su desaduanizacion

27. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia correspondiente al afio
2014, el plazo para su presentacion ante las autoridades tnbutanas, vencio en el mes de
junio del afto 2015 Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones
con paries relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan 2
valores de plena competencia, A la fecha de emision de los estados financieros, |a
Admimistracion de la Compafiiz considera que los efectos del mismo, si hubiere, carecen
de importancia relativa

28, HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2014 v la fecha de emision de los estados financieros no
se produjeron eventos que, en opimion de la Administracion, pudieran tener un efecio
significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado ¢n los
misinos \
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