VIGERANO S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANO9S TERMINADOS AL 31 DE
DICIEMBRE DEL 2012 Y 2011
EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS

OBJETIVOS DE LA COMPANIA

VIGERANO S.A., se constituyd el 15 de Marzo del 2001 en Guayaquil. EIl plazo de
duracion de La Compafiias es de cien afios contados a partir del veinte de Junio del
2001.- La actividad principal de La Compania es la construcciéon de toda clase de
viviendas familiares o unifamiliares, construccion de toda clase de edificios, centros
comerciales, residenciales, condominios e industriales; al disefio, construccion,
planificacion, supervision vy fiscalizacion de cualquier clase de obras arquitectonicas y
urbanisticas. Para cumplir con su objeto social podrd ejecutar actos y contratos y/o
contraer toda clase de obligaciones cualquiera que sea su cuantia o naturaleza,
siempre que sean permitidos por las leyes y tengan relacion con su objeto. VIGERANO
S.A., es una sociedad an6énima que no cotiza sus acciones en la bolsa valores.

La Superintendencia de Compaiiias del FEcuador le asigno el Expediente: 104611-
2001.- El Domicilio de VIGERANO S.A., es Guayaquil, Av. Francisco de Orellana y

Alberto Borge:; Esq. No 407.

El Servicio de Rentas Internas (SRI), le asigno el Registro Unico de Contribuyentes (RUC)
No. 0992168323001 y autoriza como actividad econémica: Actividades de Construccion.
El SRI dispuso a La Compaiiia VIGERANO S.A., La exclusion del Registro de
Contribuyentes Especiales, segun Resolucion No NAC- PCTR SGEI-00446 emitida

el 16 de Diciembre del 2011.

La informacion contenida en los estados financieros es responsabilidad de La
administracion de La Compafiias; los estados financieros fueron aprobados por

La Gerencia General el 12 de junio del 2013.

PRESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Bases de preparacion - Los estados financieros de VIGERANO S. A.
comprenden los estados de situacién financiera al 31 de diciembre del 2012, los estado
de resultado del ejercicio y otro resultado integral, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado el 31 de diclembre del 2012.

2.1.1 Efectivo y equivalentes de efectivo - El efectivo y equivalentes de efectivo

incluye aquellos activos financieros liquidos. Depositos o inversiones financieras
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liquidas, que se pueden transformar rdpidamente en efectivo, tienen un plazo inferior a tres

meses desde La fecha de origen, incluye los sobregiros bancarios.

2.1.2 Deterioro del valor de los activos.- Al final de cada periodo, se evalia los wvalores en
libros de sus activos a fin de determinar si existe un indicativo de que estos activos han sufrido
alguna perdida por deterioro. En tal caso, se calcula el importe recuperable del activo o unidad
generadora de efectivo a fin de determinar el alcance de La perdida por deterioro (de haber

alguna).

Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si € [ activo se

registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar La perdida por deterioro

como una disminucion en La revaluacion.

Cuando una perdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta a! valor
estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros incrementado
no excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido la perdida
por deterioro para dicho activo en afios anteriores. El reverso de una perdida por deterioro es
reconocido automaticamente en resultados, salvo si el activo correspondiente se registra a!
importe revaluado, en cuyo caso el reverso de La perdida por deterioro se maneja como un

aumento en la revaluacion.

2.1.3 impuestos-  El gasto por impuesto a La renta representa La suma del impuesto a La renta

causado, corriente y el impuesto diferido.

impuesto corriente - El impuesto causado corriente se basa en La utilidad gravable
(tributarla) registrada durante e] afio. La utilidad gravable difiere de La utilidad
contable, debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no
seran gravables o deducibles. El pasivo de la compafiia por concepto del impuesto
corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas a! final de cada periodo.

2.2 Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando La compafiia tiene una
obligacién presente (ya sea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado. es probable
que La compafiia tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios

econémicos, para cancelar La oOligacion, y puede hacerse una estimacion fiable del importe

de La obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso

necesario para cancelar la obligacion presentada. Al final de cada periodo, teniendo en cuenta
los riesgos y las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provision usando el tlujo
de efectivo estimado pan cancelar la obligacion presente, su valor en libros representa el valor

presente de dicho flujo de efectivo.

2.3 Beneficios definidos a empleados

2.3.1 Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacion por desahucio El - costo de La
Compaiia mantiene un plan de beneficios definidos post empleo que corresponde a un plan de
jubilacién patronal y desahucio, seginlas /leyes laborales ecuatorianas y se registran con cargo
a resultado del ejercicio y su pasivo representa el valor presente de
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La obligacion a la fecha del estado de situacion financiera. y que se determina
anualmente con base a estudios actuariales realizados por un perito independiente,

usando el método de unidad de crédito proyectado. El wvalor presente de las
obligaciones de beneficios definidos se determina descontando los flujos de salida de
efectivo estimados usando La tasa de interés determinada por el perito. La

administracion de La Compafiia no considera necesario dicha provision por cuanto el
efecto noes material al31 de diciembre del 2012..

2.3.2 Participacion a trabajadores -La compaiiia reconoce un pasivoy un gasto por La
participacion de los trabajadores en las utilidades del ejercicio. Este beneficio se calcula a
la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

2.4 Reconocimiento de ingresos.- Los ingresos por venta de villas se registran a!
valor razonable, una vez completada la formal transferencia de dominio.- Transferencia
que se cumple con la respectiva escritura publica, una vez que el Promitente comprador

a su vez cumple con todas sus obligaciones, especialmente el pago total convenido,
considerando descuentos, bonificacion o rebajas comerciales que la compaiiia puede
otorgar.- También se registran ingresos por el excedente al finalizar y liquidar las ventas
del total de las villas en las urbanizaciones.

2.5 Costos y Gastos.- Los costas y gastos de administracion y ventas, se registran al
valor razonable conforme se devengan o incurren independientemente de la fecha en
que se haya realizado el pago. Los  costos de construccion de las obras, se reconocen

basta la terminacioén de las villas

2.6  Compensacion de saldosy 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 compensacion sea requerida i permitida por alguna norma y
esta presentacion sea el reflejo de La esencia de La transaccion.

2.7  Activos financieros - Todos los activos financieros se reconocen en la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero Yy son
medidos inicialmente al costo, mas los costos de !a transaccion, excepto por aquellos
activos financieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales
son inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos. De la transaccién se

reconocen n resultados.

Todos los actiyos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al
costo amortizado o al valor razonable.- La Companiaclasifica sus activos financieros en

Las siguientes categorias: Cuentas por cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar y
ciertos activos financieros mantenidos hasta su vencimiento. La clasificacion depende
del proposito con el que se adquirieron los instrumentos financieros. La administracion
determina la clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del

reconocimiento inicial.

2.7.1 Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento - Los activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables y vencimiento fijo, que la administracion de la Compafiia tiene Ia
intencién y La capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si la Compaifiia vendiese un
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Importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, La
categoria completa se reclasificara como disponible para la venta.

Estos activos financieros son medidos inicialmente al valor razonable mas los costos
de transaccion. Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el
método de la tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro.

2.7.2  Cuentas por cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar - Las cuentas
por cobrar a relacionadas y 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 costa
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro.- Las cuentas por cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar no
incluyen una provision para reducir su valor al de probable realizaciéon, La
Administracion, no la considera necesaria al 31 de diciembre del 2012.- Dicha
provision en caso de ser necesaria se constituye en funciéon de un andlisisde la
probabilidad de recuperacion de las cuentas.

2.7.3 Deterioro de activos financieros al costo amortizado - Los activos
financieros que se miden al costo amortizado, son probados por deterioro al final de
cada periodo. El importe de La perdida por deterioro del valor para una cuenta por
cobrar a relacionada u otra cuenta por cobrar o un préstamo medido al costa
amortizado es La diferencia entre el importe en libros y los flujos de efectivo
estimados futuros, descontados a La tasa de. Interés efectiva original del activo
financiero.

El wvalor en libros del activo financiero se reduce por la perdida por
deterioro directamente, excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde
el importe en Libras se reduce a través de una cuenta de provision. La
recuperacion posterior de los valores previamente eliminados se convierte en
créditos contra La cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la
cuenta de provision se reconocen en el estado de resultados.

274 Baja de un activo financiero - La compaiiia da de baja un activo financiero
unicamente, cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activ0 financiero, y transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a La propiedad del activo financiero.

2.8 Pasivos financieros. - Los instrumentos de deuda y patrimonio son
clasificado como pasivos financieros de conformidad con La sustancia del acuerdo
contractual. Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos
que la Compafiia tenga derecho incondicional de diferir el pago de La obligaciéon por
lo menos 12 mesedespués de la fecha del estado de situacion financiera.

2.8.1 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar - Las cuentas
por pagar comerciales, cuentas por pagar a partes relacionadas y otras cuentas por
pagar son pasivos financieros, no derivados con pagos fijos o determinables, que no
cotizan en un mercado activo.
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Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden a! costo amortizado
utilizando el méfodo de La tasa de interés efectiva. El periodo de crédito promedio,
otorgado por los proveedores nacionales, por las compras de ciertos bienes es de
promedio de 8 y otros de 30 dias.- La compafiia tiene implementadas politicas de
manejo de riesgo financiero para asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de
conformidad con los términos crediticios oportunamente acordados.

2.8.2 Baja de un pasivo financiero- La compaiiia S.A ., de baja un pasivo financiero

si, y
Solo si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la compania.

2.9  Normas no vigentes. a/ 31 de diciembre del 2012 La compariia no ha aplicado
las siguientes Normas internacionales de Informacion Financiera 'VIIF}, las
mismas que incluyen Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) e Interpretaciones

del Comité (CINIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero aun no son

efectivas:

Efectiva a part ir

NIIF9 Instrumentos financieros Enero 1, 2015
NIIF 10 Consolidacion de estados financieros Enero 1, 2013
NIIF 11 Acuerdos de negocios conjuntos Enero 1, 2013
NIIF 12 Revelaciones de intereses en otras
Entidades Enero 1, 2013
NIIF 13 Medici 6n del valor razonable Enero 1, 2015
Enmiendas a La NIIF Revelaciones- Compensacion de
7 activos financieros y pasivos
financieros Enero r1,2013
. Fecha obligatoria efectiva de la NIIF
Enmiendas a La NIIF 9y 9 y revelaciones de transicion Enerol1,2015
NH.F 7 Estados financieros consolidados,
Enmienda<:a La NIIF 10, . .
acuerdos conjuntos y revelaciones
NIE 11y NIIF 12 sobre participaciones en otras
entidades; Gufa de rran icién Enero 1, 2013
. Beneficlaa empleados Enero 1, 2013
NIC 19 (Revisada en el Est&dos fitlancieros sep:irados Enero 1, 2013
2011 ) NIC 27 Revisaden el 'n versiones en a"ocladas. y r:eg'Jcios
201 :) NJC 22 i Revisad<' e-nel Conjunto Enero 1, 2013
201) Compensaci 6n de ¢>.ctivny activos
. Financieros Enero i 2014
‘Enmiendas a La NIC 32 Mejwas anuales a lao:NilF Cicio
2009-2011

Enmienda5 a las NIIF
Enero 1, 2014

La Administracion anticipa que estas enmiendas que sen:irl adoptadas en los estados
financieros. en los periodos futuros, tendran un impacto sobre los importes de los activos y
pasivos y las revelaciones de La Compaiiia, sin embargo, no es posible proporcionar
una estimacion razonable de ese efecto hasta no haya sido implementado.



3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparaciéon de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere
que La Administracion realice ciertas estimaciones Yy establezca algunos supuestos
inherentes a La actividad economica de La entidad, con el propdsito de determinar
La valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinion de la Administracion, tales estimaciones y supuestos
estuvieron basados en La mejor utilizacion de La informaciéon disponible al momento,
los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones 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 periodo actual como a periodos
subsecuentes.- A continuacion se presentan las estimaciones Y juicios contables criticos
que la administracion ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:

Deterioro-de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se
considere necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algin
Indicio. Que dichos activos hubieran sufrido una perdida por deterioro. En caso de
que exista algiin indicia se realiza una estimacion del importe recuperable de dicho
Activo . Si se trata de activos identificables que no generan flujos de efectivo de
forma indepe ndiente, se estima la recuperabilidad de Launidad generadora de efectivo

a La que pertenece el activo.

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el calculo del valor en uso de las
unidades generadora, de efectivo.- El célculo del valor en uso requiere que La
COmpafila determine los flujos de efectivo futuros que deberan surgir de las unidades
generadoras de efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el wvalor
pre<>ente.- En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en librs
del activo, se registra La correspondiente provision por perdida por deterioro por La
diferencia, con cargo a resultados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en. periodos anteriores son
revertidas cuando se produce un cambio -en las estimaciones sobre su impone
recuperable incrementando el valor del activo con abono a resultados con el limite del
valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse reconocido La perdida por

deterioro.

4. INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Los indices de precios anuales a! consumidor preparados por el Instituto Nacional Je
Estadistica y Censos.

A nos %/o _anual
2010 33
2011 5,41

2012 416



5.

OPERACIONES DE LA COMPANIA

Adquisici 6n de terreno sin urbanizar mediante escritura puablica de permuta, celebrada
en Guayaquil, el 15 de julio del 2002, las Compaiias Vigerano S.A. y Estancias Cerro
Azul S.A., celebraron mediante escritura publica, un contrato de permuta, primera
hipoteca abierta y prohibicion voluntaria de enajenar y gravar; contrato de permuta, de
cuantia indeterminada.

Antecedentes.- Estancias Cerro Azul S.A. era propietaria de un macrolote de terreno sin
urbanizar ubicado en La Parroquia Chongén del Canton Guayaquil.- El area total
aproximada del macrolote es de 736,063.99 m2 (los linderos y mensuras se describen en
el referido contrato), identificado en el catastro municipal con el codigo 960020002.

Del area sefialada se descuenta el area de manglar de aproximadamente 23,257.41 m2.
También se excluyen 28,879.39 m2 que le corresponden ala promesa de compraventa

otorgada anteriormente a La Cooperativa de Viviendas de La Armada Nacional. "Terreno
ubicado en el kilometro 13.5 via ala Costa.

Estancias Cerro Azul transfiere la propiedad de los referidos terrenos sin urbanizar a

Vigerano S.A. y recibird a cambio un porcentaje de tales terrenos cuando estén

Debidamente urbanizados, Ttiles y vendibles; del predio permutado le corresponden
inicialmente 74 % a Vigerano S.A. y el 26% a Estancias Cerro Azul, pudiendo llegar
al

78 % y 32 % respectivamente.

A continuacion se describen las principales clausulas del referido contrato de Permuta:

« El plazo para el Proyecto de Urbanizacion es de 15 aflos contados a partir de la
fecha del permiso de construccion de la primera etapa del Proyecto de
Urbanizacion; se prorrogara automdaticamente por situaciones imprevistas o
inevitables como casas fortuitos ode fuerza mayor, previo acuerdo.

= Vigerano S.A. se obliga en el siguiente avance de obra del Proyecto de Urbanizacion:
dcspués del quinto afio un 12 % de La obra.- Después de! octavo afio un 20 %.
después del décimo afio un 32 %.- Basta los quince afios estard concluido el
Proyecto de Urbanizacion.- Se establece que de no cumplirse el avance de obra,
Estancias Cetro Azul notificara el hecho, teniendo las partes un plazo de noventa
dias para analizar la terminacion del contrato o la fijacion de nuevos plazos.

"" En casode terminacion del contrato se devolveran los terrenos sin urbanizar. sin
indemnizacion o pago entre las partes.- Fn el caso' que las Compaiias acepten
vender terrenos sin urbanizar o suburbanizados, las partes han convenido que por
concepto de trabajos preliminares (disefios, permisos, etc, etc, ) Vigerano tendra
derecho al 8 % del terreno que se liquide.- Por movimiento de tierras tendra
derecho al 25 %.- Por trabajos de alcantarillado, sanitarla y pluvial, Vigerano
tendrd derecho a que Estancias Cerro Azul, le reconozcael [8 % del terreno y asi
sucesivamente se especifican La liquidacién de .varias obras en proceso, dichos
avancecesseran certificados por el fiscalizador de obra designado per Estancias Cerro
Azul.

Vigerano debe preparar un reporte trimestral del estado del proyecto.- Designar un
fiscalizador de obra.- Mantener una Hipoteca Abierta a favor de Estancias Cerro
Azul.



e Vigerano asume por su cuenta y cargo exclusivo, La ejecucién del Proyecto de
Urbanizaciéon. por etapas en el referido macrolote, y  desarrollar un Proyecto de
Urbanizacion de tipo medio hasta alto, segin lo permitan las condiciones del
mercado inmobiliario, Proyecto de Urbanizacion que sera aprobado por Estancias
Cerro Azul.- En quince afos se ha proyectado La terminacion del Plan Maestro
denominado Urbanizacion TERRA NOSTRA dividida en 7 etapas identificadas
como macrolotes desde La letra A hasta La letra T, de los cuales el 70 % es area
vendible.

e Someter a La aprobacion de Estancias Cerro Azul el plan maestro de desarrollo
del Proyecto de Urbanizacion, asi como sus posteriores modificaciones y de los
macrolotes en particular.- Iniciar los trabajos de La via o caminos de accesos en
un plazo no mayor a cinco afios a partir de la fecha de La permuta.

« Encargarse de la comercializacién y venta en el porcentaje que le corresponda en los
terrenos y edificaciones.

* Cuando Vigerano venda terrenos asignados a Estancias Cerro Azul y que esta le haya
autorizado a vender, esta Ultima se obliga a reconocer a La mandataria el 3 % del
valor neto de la comision por venta después de deducir los impuestos de ley.
Comisién que sera pagada en la forma como se pague el precio del terreno vendido.

 En las ventas de terrenos que le correspondan a Estancias. Cerro Azul y que se

vendan a terceros todos los costos de transferencias, serdn asumidos por las personas a
quienes se hayan vendido.

= inmediatamente, después de que Vigerano obtenga la aprobacion del plan maestro del
Proyecto de Urbanizacion y que hubiere ejecutado. Trabajos del Proyecto de La
urbanizacién equivalente al30% de La primera etapa, Estancias Cerro Azul
cancelara La Hipoteca que graba los terrenos de La primera etapa.- Todos los costos

que se originen por el levantamiento de Hipoteca, correran por cuenta de Vigerano.
Asi mismo Estancias Cerro Azul levantara la hipoteca que graba la segunda etapa
cuando compruebe un avance de obra del 35 % y asi sucesivamente continuara
levantando La hipoteca hasta el Proyecto de Urbanizacion de todas las etapas acorde
al plan maestro.

* En caso de discrepancias relacionadas con La interpretacion o cumplimiento de este
convenio las partes podran Icudir a La mediacion amigable de la Camara de
Construccion de Guayaquil.- En caso de persistir La discrepancia se someten al
arbitraje de los tribunales arbitrales de La Camara de Comercio de. Guayaquil.

El referido proyecto urbanistico, se denomina TERRA NOSTRA y fue aprobado en
su primera etapa mediante oficio DUAR-CUUS-2002-4015 de Abril 4 del 2002 por
LaM.I. Municipalidad de Guayaquil y luego confirmada el 5 de Agosto del 2004.

PLANES DE LA ADMINISTRACION

Al 31 de Diciembre del 2012, segun el referido contrato de Permuta, restan
aproximadamente siete afios del plazo para concretarse por completo el contrato (quince
afios a partir del permiso de construccion de La primera etapa en Agosto del 2004).- La
Administracion considera el buen nivel de expectativas comerciales que se mantienen
por parte de un sector interesante de potenciales clientes con un status socio-econémico



de nivel medio. y de nivel alto.- Considerando La ubicaciéon estratégica de
La Urbanizacion TERRA  NOSTRA  han resultado  positivas las ventas de
algunos macrolotes sub-urbanizados descritos mas adelante, La Administracion de
Vigerano S.A. considera que basta el 31 de Diciembre del 2012 y en los préximos
afios el proyecto continua desarrollandose en forma apropiada.

La Administracion considera que el entorno econdomico y politico del pais, y La
ubicacion de La Urbanizacion esta en sector privilegiado de actual y futuro crecimiento,
para solventar parte del real deficit habitacional que continua en La ciudad de Guayaquil
y esperan con razonables planes y ejecucion de los mismos, lograr recuperar las
inversiones lo que resta por vender de dicho terreno.

A La fecha de La emision de los estados financieros adjuntos, el proyecto se desarrolla
en términos normales sin ningin cambio substancial en relacion a! afio anterior.-  EI
auditor externo considera que La recuperacion de todas las inversiones y activos de
propiedad de La Compafiia dependen del desarrollo normal y de La rentabilidad del
proyecto  TERRA NOSTRA acordes con los resultados y planes previstos por la
Administracion.-  La Administraciéon considera que no es posible aun obtener una
valoracion confiable del resto del Macrolote, porque aun resta un largo plazo para
completar La urbanizacion del referido terreno y el ambiente macroecondémicoy social
del pais, atin se estan consolidando, por tanto de acuerdo con normas internacionales de
De contabilidad, en este caso segin NIC 30 Provisior.es, Activos contingentes y
Pasivos

Contingentes, se considera que existe una razonable contingencia en. La culminacion del
proyecto, no es facil valorar el terreno en dichas condiciones a pesar de un desarrollo
inmobiliario del interesante y nuevo sector de La ciudad.

Cabe indicar que basta el 31 de Diciembre del 2012, La Administracion si ha
contabilizado como activos los costos de mano de obra y de los materiales, accesorios y
estructuras, incurridos en La construccion del proyecto, valores contabilizados en la
cuenta Costo de Obra en Proceso y liquidados en La medida que ha realizado y ha
vendido. Obras parciales y concretas.

6.1 Liquidacion de resultados de los Conjuntos Residenciales

La Compaiia continla construyendo  por intermedio de La Companiia CONSYAR
S.A. y por su propio riesgo La Urbanizacion denominada TERRA NOSTRA, de
L:Onformidad con el denominado plan maestro, el mismo que inicidé La construccion en
Agosto del 2004 y que espera terminarlo en 15 afios a partir de dicha fecha, de acuerdoal
contrato de permuta.- Considerando las caracteristicas del

proyecto, la Administracion decidid ejecutar en varias etapas y en forma progresi va La
urbanizacion gradual y las respectivas ventas de villas en los conjuntos residenciales

planificados y ejecutados por la compaiiia, excepto por las ventas estratégicas de ciertos
macrolotes de terreno suburbanizados, transacciones que se liquidaron inmediatamente

en el Estado de Resultados de cada uno de los ejercicios anteriores, operaciones
descritas en los parrafos anteriores. Por lo expuesto en su momento se acumulan los
costos y gastos de operacion y se los liquida conforme se terminan de sub-urbanizar los
referidos. Macrolotes de terrenos y/o se terminan de urbanizar los terrenos y las
construcciones de villas y finalmente se transfieren dichos inmuebles a los clientes y/o

promitentes compradores



7. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El dinero de libre disponibilidad comprendia, valores en efectivo en la compaiia, incluye
sobregiros inversiones a corto plazo en las siguientes instituciones financieras:

31-12-2012 31-12-201 1

CAJA 20.000 20.000
FONDO ROTA TIVO 800 800
BANCO BOLIVARIANO (3.839) (0]
BANCO ITERNACIONAL 979 0
BANCO PROMERICA 18.605 {
BANCO PROMERICA 12.570 dq
49121 20.800

INVERSIONES EQUIVALENTES DE EFECTIVO 247352 251.352

29 6.473 272152

En forma ocasional )' por periodos cortos La compafiia mantiene disponibilidades
adicionales de efectivo, las cuales son invertldas en depdsitos a corto plazo de poco
riesgo Y con plazas no mayores a 90 dias desde su origen. El saldo de las inversiones se

componia de La siguiente forma:

31-12-2012 31-12-2011
INVERSJONES EQUIVALENTES DEEFECTIVO
BANCO PROMERIJCA 247.352 147.352
BANCOBOLIVARLANO 0 104.000

247.352 251.352

8. CUENTAS POR COBRAR, CUENTAS POR PAGAR Y TRANSACCIONES
CON PARTES RELACIONADAS

8.1 AI 31 de diciembre del 2012 y del 2011 Las Cuentas por cobrar con partes
relacionadas tenian saldos de US$ 39.648 y US$ 100.417 respectivamente.- Las cuentas
por pagar al 3 de diciembre del 2012 y del 2011 eran de US$ 2814728 vy
US$5 222723  respectivamente  Estas Cuentas por Cobrar Yy por Pagar no devengan
intereses- La Administracion estima que los referidos saldos se liquidaran en el
corto plazo, también estima que en las Cuentas por cobrar no e xisten
problemas  de cobrabilidad para recuperarlos.

8.2 Durante ¢! afio 2012 las transacciones con partes relacionadas  consist ian en
préstamos entregados para capital de trabajo o pagos a proveedores por cuenta de las
referidas compaiias relacionadas.

8.3 AI 31 de diciembre del 2012 los saldos de las Cuentas por cobrar y las Cuentas por
pagar con las compaiiias relacionadas nose habianterminado de analizar y conciliar los
auxiliares individuales con los respectivos saldos del Estado de Situacion. La
Administracion  de La Compaiiia para el efecto contratdé un profesional independiente

quien, a La fecha de emision y aprobacion de los referidos estados financieros, continua
con La fase final del proceso de conciliacion de las Cuentas por cobrar, por pagar Yy



10.

transacciones con partes relacionadas, por lo expuesto, al Auditor externo no le fue

posible determinar La razonabilidad de las referidas cuentas.

ANTICIPOS A PROVEEDORES
Al 31 de diciembre del 2012 y del 2011 los anticipos a proveedores consistian en:

US$1.151.455 'y US$1.330.722 respectivamente los mismos que aseguran compras Yy
precios de materiales de construccion y servicios. Los respectivos auxiliares contables
que contienen los saldos individuales, al 31 de diciembre del 2012 estaban en proceso
de conciliacion y no fue posible al auditor determinar La razonabilidad de La cuenta.

COSTO DE OBRAS EN PROCESO
Al 31 de diciembre del 2012, El Costo de Obras en Proceso, consistia en los costos

acumulados principalmente por materiales de construccion, accesorios, infraestructura y
mano de obra por La construccion en proceso de La ,Urbanizacion del gran macro late
del Terreno  TERRA NOSTRA (Plan Maestro), asi como los costas incurridos en
La construccion de los conjuntos residenciales en proceso.



) 31-12-2012 21-12-2011
URBANIZACION DEI PLAN MAESTRO

TERRA NOSTRA 3,609,957 4,807,952
CONJUNTOS RESIDENCLALES
VILANOVA 0 1,000,668
VALENCIA 0 1,853,986
PEDRALBES 366,546 1,320,685
TARRAGO NA 0 883,535
SARRLA 2.608,330 368,104
6,548,833 10,234,930

Urbanizacion Pedralbes.-Al 31 de diciembre del 2012. La compafiia estd por terminar /a
Construccion del conjunto de viviendas PEDRALBES. construido por cuenta de los
promitentes compradores, en La Urbanizacion TRRRANOSTRA. El area total del
Macrolote, denominado Q, es 43.524.40 m2 que incluye areas vendibles por 28,822.9:

m2.- La Urbanizacion inicio los trabajos en julio 27 del 2009 de conformidad con los
permisos de construccion de la M., Municipalidad del canton Guayaquil
PREDALBES comprende: 96 villas dirigidas a la clase media y media alta, viviendas en
terrenos desde 202 m2 hasta 480,69m2 y con areas de construccion entre 120 m2 y 3 00
m2

Urbanizaci 6n Sarria.- Al termino del afio 2012, La compafiia casiterminada (98'% )la
construccion del referido conjunto de viviendas construida por cuenta de los promitentes
compradores, en otro sector de la Urbanizacion TERRANOSTRA- El 4reatotal del terreno,
denominado Macrolote G, es de 19,350.96 m2 que incluye areas vendibles por 13,648.23

m2.- La Urbanizacion inicio los trabajos en 01/02/2011 de conformidad con los permisos de
construccion de La M.I. Municipalidad de Guayaquil.- El referido Conjunto Res idencial
comprende: 96 villas dirigidas al sector de clase media y media alta, viviendas en terrenos
desde 202,00 m2 hasta 480,69m2 y con areas de construccion entre 120m2 y 300 m2

11. DERECHO FIDUCIARIO

A! 31 diciembre del 2012 los Derechos Fiduciarios, consistian en La aportacion de los
terrenos del Macrolote “F 7 al FIDEICOMISO MERCANTIL VALENCLA PORUS
$ 843,729.

El FIDEICOMISO MERCANTIL VALENCLA se cre6 mediante Contrato celebrado en la
ciudad de Guayaquil, el 26 de Enero del 2010, con la finalidad de controlar e!
desarrollo del proyecto urbanistico denominado "Conjunto Residencial Valencia" el
mismo que tiene dos tipo:; de Constituyentes, VIGERANO S.A. Como Constituyente
Aportante y BONANO VA S.A. como Constituyente Promotor.

El Fideicomiso se dio por terminado mediante @ACTA DE TERMINACION Y
LUIQUIDACICIN  VOLUNTARLA  DE FIDEICOMISO MERCANTIL, escritura
pablica , que otorgd La compafila Administradora de fondos del Pichincha y la
compaiiia VIGERANO S.A. en Guayaquil a los 30 del mes de diciembre del 2011
ame La notaria XXII del canton Guayaquil.

12. CUENTAS POR PAGAR



Al 31 de diciembre del 2012, las Cuentas por Pagar por US$ 474.085 eran a favor de
proveedores varios por materiales y trabajos de determinados sectores de La
urbanizacion ~ Terrano stra.- Incluyen principalmente: costos de urbanizacion del
Macrolote denominado S por US$128.952, Macrolote denominado por US$ 242. 174y
otros.

13. ADMINISTRACION DE RIESGOS

La Compaiiia tiene riesgos financieros, riesgos de mercado (incluyendo .::1 riesgo de tasa
de in eres de los flujos de efectivo y riesgode precio), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez. El programa general de administracion de riesgos de la compaiiia se
concentra principalmente en los mercados financieros y trata de minimizar potenciales
efectos adversos.- La administracion. de riesgos estd bajo La responsabilidad de
La Gerencia Y los altos directivos de !a Compaiiia.

a) Riesgo de Mercado:

Por cada proyecto de obra que La Compania contrata, 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
que 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.

Los rubros criticos en La construccion son: acero estructural, hormigdén, cemento.
instalaciones de las diversas obras. En el presupuesto se considera el p lazo de
construccion; se analizan los indices de precio al constructor y al consumidor, se
analiza la situacidbn macroecondomica de! pais, oferta y demanda de materi ales de
construccion para ese periodo de construccion.-  También se considera el impacto
general que puede tener La economia internacional, sobre todo en demanda de materiales
basicos: acero, cobre, petréleo (afecta PVC), aluminio, materiales de acabados
(porcelanatos, ceramicas, griferias, piezas sanitarlas), las medidas gubernamentales en
cuanto a politicas tributarlas, importacion, etc. Basados en estadisticas o
conocimiento general de los altos directivos de .La Compaiiia y de su equipo técnico
administrativo, se logra suponer un costo y se elabora un presupuesto de construccion; se
agregan los costas indirectos en donde se debe incluir un porcentaje destinado a
imprevistos y se obtiene el presupuesto final de La obra.

Durante La ejecucién de La obra, se debe hacer un seguimiento permanente a los costos de
construccion, a su avance de obra, al flujo de caja y a localidad de La obra.

b) Riesgo de Crédito:

La Compafiia trabaja con anticipos de los promitentes compradores. Las decisiones son
basadas en La confianza y conocimiento que existe de los futuros clientes; del respaldo



financiero de las compafiias del grupo. Los riesgos mayores sobre crédito, mds bien se
dan por los anticipos a proveedores que La Compafiia entrega por trabajos sub
contratados. En este caso, La Compaifiia pide pdlizas de buen uso de anticipo y de fie!
cumplimiento de contrato otorgado por empresas de seguro calificadas.

Los excedentes de efectivo que La Compafiia genera de su gestiobn, son colocados en
diferentes bancos privados que ademds de generar seguridad, permitan obtener un
mayor rendimiento financiero sobre el capital. Esta decision depende de La reciprocidad
que exijan los bancos, basados en La relacion comercial que se tenga y los proyectos que
La Compafiia se encuentre realizando.

¢) Riesgode Liquidez:

La Compaiia financia su operaclon. principalmente con los  fondos propios,fondos de las
otras compaiiias del grupo y  principalmente con los anticipos de promitentes
compradores. Las obras deben generar una contribuciébn marginal que permita cubrir
los gastos administrativos y generar una utilidad razonable.

Administraci 6n del riesgo de capital

Los objetivos de La Compaiiia al administrar el capital son el salvaguardar La capacidad de
la misma de continuar como empresa en marcha con el proposito de generar retornos a
sus accionistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura de

-capital Optima. Consistente con la industria. La Compafila monitorea su capital obre La
base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula dividiendo el capital de trabajo
neto sobre los ingresos de La Compaiiia.El capital de trabajo se entiende como La
diferencia entre los activos corrientes y los pasivos corrientes.

14. CREDITO TRIBUTARIO POR IMPUESTO A LA RENTA

La Ley de Régimen Tributario Interno y su Reglamento. establece que las sociedades
calculan para el ejercicio economico del 2012, el impuesto causado aplicando ]a tarifa del
13% sobre el valor de las utilidades que reinviertan en el pais y La tarifa del 23%
sobre el resto de las utilidades. En La compailia, aplica el 15% de participacion de
trabajadores en las utilidades y el 23% de impuesto a La renta sobre las mismas, por el
ejercicio terminado al 31 de diciembre del 2012, valores que difieren del calculo al
aplicar las referidas tarifas, sobre La utilidad del ejercicio, a continuaciéon se explica la
Conciliacion respectiva:

31-12-2012
CONCIL LACION  IRIBUTARLA
UTIUDADANTESDEPARTICIPACIONDETRABAJADORES 310.526
MENOS 15% PARTICIPACION A TRABAJADORES (46.579.1
UTIUDAD ANTES DE IMPUESTOS 263.947
NAS GASTOS NO DEDUCIBLES 2.450
UTILIDAD GRAVABLE 266.397

IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO 2012 61.271



CREDITO TRIBUTARIO PORIMPUESTO A LA RENTA 2012
ANTICIPO IMPUESTO A LA RENTA
ANTICIPO IMPUESTO A LA RENTA ANOS ANTERIORES
ANO 2009 US$ 36.093
ANO 2010 US$ 35.680

ANO 20I' US$ 26.121 97.894
ANTICIPO IMPUESTO A LA REN T4 2012 50.248
148.142
RETENCIONES EN LA FUENTE DE ANOS ANTERIORES

ANO 2009 Us$ 87

ANO 2010 US$ 200
ANO 2011 US$ 205 492
148.634
IMPUESTO A LA RENTA CAUSA DO 2012 61.27
873 63

15. ANTICIPOS DE CLIENTES- PROMITENTES COMPRADORES

Corresponden a los valores recibidos, al 31 de diciembre de los Promitentes
Compradores originados en contratos de reserva para futura compra-venta de Villas en
los Conjuntos Residenciales que a dichas fecha se encontraban situados dentro de La
Urbanizacion — Terranostra.



31-12-2012 31-12-2011
CONJUNTOS RESIDENCLALES
VALENCLA 0 1.740.230
PEDRALBES 2.162.469 1.544.462
TARRAGONA 0 1.265.296
OTROS 72.026 425.360
2.234.495 4.975.354

16. GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

El movimiento anual de los gastos acumulados por pagar, consistian en:

DECIMO TERCER SUELDO

DECIMO CUARTO SUELDO
VACACIONES

PARTICIPACION DE TRABAJAOORES

Adiciones
31-12-2011 (Disminuciones) 31-12-2012
0 83 83
0 243 243
0 500 500
0 52.720 52.720
0 53.546 53.546

17. OTRAS CUENT AS POR PAGAR

Las Otras Cuentas por Pagar, al 31 de diciembre consistian en:

31-12-2012 31-12-2011
APORTE S

INKATONSA S.A. 221.282
221.283
MAMUTS.A. 180.000 180.000
JOSE MACCHLAVELLO193.531 193.531
BONANOVA S.A. 99.145 99.145
OTROS 180.165 1.762

874.123 695.721

Estos aportes estratégicos realizados principalmente por proveedores

en anos

anteriores, se originaron para fortalecer La capacidad de operaciones de La

compaiiia, no generan intereses.
largo plazo.

18. CAPITAL SOCLAL

Al 31 de Diciembre del

2012 el
ascendi6 a US $300.800 correspondientes

En opinion de La Gerencia se liquidaran a

Capital Social de La Compaiias

a 300,800 acciones ordinarias

y nominativas de US $ 1,00 cada una.

Accionistas
Terracota Inmuebles S.A.

Construcciones y Servicios de Minera Consermin S.A.

Etinar S.A.

Guillermo Jouvin Arosemena

% Valor Nacionalidad
73 219,584  Costarricense
12 37,600 Ecuatoriana
10 28,576 Ecuatoriana
5 15,040 Ecuatoriana
100 300,800




19. APORTES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL

20.

21.

Los Aportes Para Futuro Aumento de Capital, se originaron principalmente en pagos
realizados por los aportantes en afios anteriores a ciertos proveedores por cuenta de
Vigerano S.A., por varios trabajos y materiales de construccion en las obras de sub
urbanizaciéon del Macrolote denominado TERRA NOSTRA

Ai 31 de diciembre del 2012, los aportes para futuro aumento de capital consisten en:

31-12-2012  31-12-2011

MEGATRADINGS.A. 496,693 496,093
CONSTRUCORP LIMITED S.A. 428,004 428,004
MACCALMEIDA S.A. 230,353 230,353
ETINARS.A. ;80,020 180,0:Lo
BONANOVA S.A. 70,000 70,000
LIPIDA VA S.A. 39,894 39,894

1,444,970 1,444,970

RESERVA LEGAL

De conformidad con la Ley General de Compaifiias, de La utilidad anual debe segregarse
al cierre de cada ejercicio, una cantidad no menor al 10 % como Fondo de Reserva
Legal hasta que !a misma sea igual al 50 % del Capital Social.- La Reserva Legal no
estd disponible para ser repartida a los Accionistas, puede ser capitalizada o utilizada
para absorber perdidas.

RESULTADOS ACUMULADOS

a.  Resultados acumulados provenientes de La adopcion por primera vez de las
NIIF - Incluye los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcion por
primera vez de las NIIF. El saldo deudor podra ser absorbido por los resultados
acumulados y los del ultimo ejercicio econdmico concluido, si los hubiere.

b. Resultados Acumulados- Los saldos acreedores de los resultados acumulados, se
originan en afios anteriores producto de las operaciones del giro normal del negocio y
podrian ser utilizados para compensar las pérdidas acumuladas y el excedente. Si
hubiere podran ser capitalizados. Los saldos de estas cuentas podran ser devueltos en el
case de Laliquidacion de La Compaiiia

INGRESOS POR VENTAS

UnN resumen de los ingresos de La compaifiia es como sigue.

31-122012 31-U2011
VENTA DE VILLAS 686.275 962.034
SERVICIOS DE ASESORIA TECNICA 316.177 0
EXCEDENTES EN LIQUIDACION DE VRI3AIN1ZACION 116.242 0
OTROS INGRE.'SOS 19.033 73404

1.137.727 1.035.438




23.

24.

GASTOS POR SU NATURALEZA

Un resumen de gastos administrativos y financieros reportados en los  estados
financieros es como sigue:

GA.STOS ADMINISTR ATIVOS 57.205 70.423
GASTOS FINANCIEROS 0 10,709
57.205 81.132

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

Con fecha diciembre 29 de 2011 se promulgd en el Suplemento del Registro Oficial No.
351 el Codigo Organico de La Produccion, 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 sociedades, asi tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el afio 2012 y

22% a partir del afio 2013.

Exoneracion del impuesto a !a renta durante 5 afios para nuevas sociedades cuyas
inversiones se realicen para el desarrollo de sectores econdmicos considerados
prioritarios para el Estado,

Deduccion del 1"00% adicional para cl célculo del impuesto a la renta de ciertos
gastos incurridos ror "Medianas Empresas".

f:xoneracion de retencién en La-fuente de impuesto a La renta en pago de intereses de
créditos externos otorgados por instituciones financieras.

La reduccion progresiva del porcentaje de retencion en La fuente de impuesto a La
renta en pagos al exterior conforme La tarifa de impuesto a La renta para sociedades.
Exoneracién del pago del anticipo de impuesto a La renta hasta el quinto afio de
operacion efectiva para las nuevas sociedades.

Exoneracié n del impuesto a La salida de divisas en los pagos de capital e intereses por
créditos  otorgados por instituciones financieras destinados al financiamiento de
inversiones previstas en este Codigo.

]
b. LEY DE FOMENTO AMBIENTAL y OPTIMIZACION DE LOS INGRESOS

DEL ESTADO

Con fecha noviembre 24 del 2011 se promulgd en el Suplemento del Registro
Oficial No. 583 La Ley de Fomento Ambiental Optimizacion de los Ingresos del
Estado, La misma que incluye entre otros aspectos tributarios los siguientes:

Los gastos relacionados con vehiculos cuyo avalio supera US$35,000, en 1& base
de datos del SRI, seran no deducibles en la parte que supere dicho valor.

Los vehiculos hibridos cuyo precio de venta supere 11S$35,000 estan gravados con
IVA tarifa 12%.

Los vehiculos hibridos o eléctricos cuyo precio de venta supere US$35,000 estar;
gravados con ICE en tarifas que van del 8% al 32%.

Cambio en la forma de imposiciéon del ICE para los cigarrillos, bebidas alcoholicas
y cerveza.



25.

26.

23

La tarifa del impuesto a La Salida de Divisas - ISD se incremento del 2Yo a! 5%.
Por presuncion se considera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en
el exterior y se estable como exento de este impuesto el pago de dividendos a
Compafiias o personas naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los
pagos de este impuesto en La importacion de materias primas, insumos y bienes de
capital, que consten en el listado que establezca el Comité de Politica Tributarla y
que sean utilizados en procesos productivos, pueden ser utilizados como crédito
tributario de impuesto a La renta.

Se establece el impuesto ambiental a la contaminacion vehicular, que se grava en
funcién del cilindraje y de! tiempo de antigiiedad de los vehiculos.

Se establece el impuesto redimible a las botellas plasticas no retornables,
considerando como hecho generador embotellar en envases plasticos no
retornables, utilizados para contener bebidas alcohdlicas, no alcoholicas, gaseosas,
no gaseosas y agua. En el caso de bebidas importadas, el hecho generador sera su
desaduanizacion.

PRECIOS DE TRA.NSFERENCLA

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia correspondiente al afio
2012, requerido por disposiciones legales vigentes, en razéon de que el plaza para su
presentacion ante las autoridades tributarlas, vencid en elmes de junio del afio 2013.
Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones con partes
relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que e aproximan a valores ¢
plena competencia La Administracion de La Compafia considera que los efectos del
mismo, si hubiere, carecen de importancia relativa.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre ¢l 1 de diciembre del 2012 y La fecha de emision. de los estados financieros, no
se produjeroneventos que, en opinion de La Administracion, pudieran tener un efecto
significativo sobre los respectivos estados financieros, qu e se hayan revelado en los
mismos.



