VIGERANO S.A.

GUAYAQUIL -ECUADOR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013 (EXPRESADO EN DOLARES)

IDENTIFICACION Y OBJETIVOS DE LA COMPANIA

La Compaitia VIGERANO S.A., se constituyd el 15 de Marzo del 2001 en la ciudad de
Guayaquil. El plazo de duracion de la Compafia es de cien afios contados a partir del veinte
de Junio del 2001 ,- La actividad principal de la Compania es la construccion de woda clase de
viviendas lamiliares o unifamiliares. construccion de toda clase de edificios, centros
comerciales, residenciales, condominios e industriales: al disefio. construccion, planificacion,
supervision v fiscalizacion de cualquier elase de obras arquitectdnicas 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
leves v tengan relacion con su objeto.- VIGERANO S.A., es una sociedad andnima que no
coliza sus acciones en la bolsa valores.

La Superintendencia de Compaiiias del Ecuador le asigno el Expediente: 104611-2001.- El
Domicilio de VIGERANO S.A., es Guavaquil, Av, Francisco de Orellana y Alberto Borges
Edificio Centrum Piso 7 oficina No 407,

El Servicio de Rentas Intemas (SRI), le asignd el Registro Unico de Contribuventes (RUC) No.
0992168323001 y autoriza como actividad econdmica: Actividades de Construcgion, El SRI
dispuso a la Compaiia VIGERANO S.A.. la exclusion del Registro de Contribuyentes
Especinles. segldn Resolucion No NAC- PCTR SGEI1 1-00446 emitida el 16 de Diciembre del
2011.

La informacion contenida en los estados financicros cs responsabilidad de la administracion
de la Compaiiia; los estados financieros fueron aprobados por la Gerencia General el 12 de
junio del 2015.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1  Bases de preparacion - Los estados [inancieros de VIGERANO S, A. comprenden los
estados de situacion financiera al 31 de diciembre del 2014, los estados del resultado del
gjercicio v otre resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por ¢l
afio terminado el 31 de diciembre del 2014, Estados Financieros preparados de conformidad
con las Normas Intemmacionales de Informacidn financiera (NIIF) y se expresan en LSS por
cuanto s¢ incorpord ¢l dalar de los Estados Unidos de América como una moneda de uso
corriente en la Republica del Ecuador,

2.1.1 Efectivo y equivalentes de efectiva - El efectivo v equivalentes de efective incluye
agquellos activos financieros liquidos, depositos o inversiones financieras liquidas, gue 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 Impuestos - El gasto por impuesta a la renta representa la suma del impuesto a la renia
causado, corriente y el impuesto diferido.
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2.1.3 Impuesta corriente - E| impuesto causado corriente se basa en la wtilidad gravable
(tributaria) registrada durante el afo. 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 coneepto del impuesio comente s¢
caleula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo.

2.2 Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando La compafifa tiene una obligacion
presente (ya $ea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado. es probable gue La
compania tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos, pard
eancelar la obligacion. v puede hacerse una estimacién fiable del impone de la obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario
para cancelar la obligacion presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta 10s riesgos &
las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide uha provision usando el TMujo de
efectivo estimado pard 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 paironal y bonificacién por desahucio El costo de La
Comparia mantiene un plan de beneficios definidos post emplet que corresponde a un plan
de jubilacion patronal v desahucio. segiin las leyes laborales ecuatorianas v se regisiran con
cargo a resultados del ejercicio y su pasivo representa el valor presente de 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 crédita
proyectado, EI valor presente de las obligaciones de beneficios definidos se determina
descontando los flujos de salida de efectivo estimados usande la tasa de interes determinada
por el perito. La administracion de la Compaiiia no considera necesario dicha provision por
cuanto el efecto no es material al 31 de diciembre del 2014.

2.3.2 Participacién a rrabajadares — La compafiia recopace un pasive ¥ un gasto por la
participacidn de los trabajadores en las utilidades del ejercicio. Este beneficio se calcula o la
tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

2.4 Reconocimiento de ingresos.- |.os principales ingresos de la Compafiia se originan por
venta de villas:- Se registran al valor razonable. una vez completada la formal transferencia de
dominio, transferencia que se cumple con la respectiva eseritura publica, una vez gue el
Promitente comprador cumple con todas sus obligaciones. especialmente ¢l pago total
convenido. considerande descuentos. benificacion o rebajas comerciales que la compaiiia
puede olorgar,

2.5 Castos y Gastos.- Los costos v gastos de administracion y ventas, se remistran al valor
razonable conforme se devengan o incurren independientemente de la fecha en que se haya
realizado ¢l pago. Los costos de construccion de las obras. se reconocen hasta la
terminacion de las villas y el respectivo costo de venta. cuando se transfiere el dominio
mediante eseritura publica formal otorgada a favor del cliente.
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2.6 Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados
financicros ne se compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo
aquellos casos en los que la compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta
presentacion sea el reflejo de la eséncia de la transaccion.

2.7 Activas financieros - Todos los activos financieros se reconocen ¢n la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra ¢ venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al costo. mads los costos de la transaccion. excepto por aquellos activos
financieros clasificados al valor razemable con cambios en resultados. los cuales son
inicialmente medidos al valor razonable v cuyos costos de la transaccion se reconocen en
resultados. '

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo
amortizado o al valor razonable.- La Compaiifa clasifica sus activos financieros ¢n las
siguientes categorias: Cuentas por cabrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar y Ciertos
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento. La clasificacion depende del proposito
con el que se adquiricron los instrumentos fnancieros, La administracion determina la
clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

2.7.1 Activas financieros mantenidos hasta su vencimiento - Los activos [nancieros
mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables y vencimiento fijo. que la administracion de la Compafiia tiene la intencion v la
capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si la Compaiiia vendiese un imporie
significative de los activos f(inancieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria
completa se reclasificaria 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 interes efectiva menos cualquicr 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 costo amortizado
utilizando €l métedo de la tasa de interes efectiva. menos cualquier deterioro. - Las cuentas por
cobrar a relacionadas y otras cuentas por cobrar no incluven una provisidn para reducir su
valor al de probable realizacion, La Administracion, no [a considera necesaria al 31 de
diciembre del 2013.- Dicha provisidn en caso de ser necesaria se constituye en funcion de un
andlisis de la probabilidad de recuperacion de las cuentas.

2.7.3  Deterioro de activos financieros al costo amortizade - Los activos financieros que se
miden al costo amortizado, son probados por deterioro al final de cada periodo. El importe de
la pérdida por deterioro del valor para una cuenta por cobrar a relacionada u otra cuenta por
cobrar o un préstamo medido al coste amortizado es la diferencia entre el imponte en libros y
los flujos de efectivo estimados futuros. descontados a la tasa de interés efectiva original del
activo flinanciero.
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El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directamente.
excepto para las cuentas comerciales por cobrar. donde ¢l importe en libros se reduce a través
de una cuenta de provision. La recuperacion posterior de |os valores previamente eliminados
se convierte en créditos contra la cuenta de provision, Los cambios ¢ ¢l importe en libros de
la cuenta de provision se reconocen en el estado de resultados.,

2.7.4 Baja de un activo financiera - 1a compafia da de baja un active financiero
unicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, y transfiere de manera sustancial los riesgos v beneficios inheremes a la propiedad
del activo financiero,

2.8 Pasivos financieros. - |.os instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como
pasivos financieros de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual. Los pasivos
financieros s¢ clasifican como pasivo corriente a menos que la Compaiiia tenga derecho
incondicional de diferir ¢l pago de la obligacion por lo menos 12 meses después de la fecha
del estado de situacion financiera.

Caentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar - las cuentas por pagar
comerciales, cuenws por pagar @ partes relacionadas y otras cuentas por pagar son pasivos
financicros, no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado
activo.-  Despuéds del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el metodo de la tasa de interés efectiva. El periodo de crédito promedio. otorgado
por los proveedores nacionales, par las compras de ciertos bienes es de promedio entre 8 y 30
dias.- lLa 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 opartunamente acordados,

2.8.1 Baja de un pasive financiero — La compafia da de baja un pasivo finaneiero si, y solo
si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la compaiiia.

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

2.9.1 Normas nuevas vy revisadas con efecto material sobre los estados financieros
consolidados,

Durante ¢l afio ¢n curso, la Comparnia ha aplicado una serie de normas nuevas y revisadas
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (1ASB), efectivas n partir
del | de enerp del 2014 o posteriormente

Modificaciones a la NITF 10, NIIF 12 y NIC 27 - Entidades de Inversion
La Compaiiia no ha aplicado las modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y a la NIC 27

Entidades de Inversion. Las modificaciones a la NHF 10 proporcionan una definicion de
entidad de inversion v requieren que una entidad que cumpla con esta definicion, no consolide
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sus subsidiarias. sino gue mida las subsidiarias a valoer razonahle con cambios én los
resuliados en sus esiados financierns separados y consolidados.  La Compafiia no tiene
subsidiarias consideradas entidades de inversion,

Maodificaciones a la NIC 32 - Compensacion de activos financieros v pasivos financieros

La Compaiia no ha aplicado las medificaciones a la NIC 32 Compensacion de Actlvos
Financieras y Pasivos Financieros por primera vez en el presente afio. Dichas modificaciones
explican los requerimientos inherentes a la compensacidn de activos financieros v pasivos
financieros. Especificamente. las modificaciones explican el significado: “actualmente. tiene
un derecho exigible legalmente 4 cotpensar los importes reconocidos™ y “realizar el active s
liquidar el pasive simultdneamente®.

l.a Compafita ha evaluado si algunos de sus activos financieros o pasivos financieros gue
¢alifiquen para compensacion segun el criterio establecido en las modificaciones y concluyo
que la aplicacian de las modificaciones no ha tenido impacto en les impertes reconocidos en
los estados linaneieros.

Maodificaciones a la NIC 36 Revelaciones de Importe Recuperable para Activos No
Financieros

L.a Compafiia no ha aplicado las modificaciones a la NIC 36 Revelacioney de Importe
Recuperable para Actives No Financieros por primera vez en el presenie afo. las
madificaciones a la NIC 36 omiten el requerimiento de revelar ¢l importe recuperable de una
Unidad Generadora de Efectivo (UGE) a la que la plusvalia u otros activos intangibles con
largas vidas utiles habian sido asignados cuando no existia deterioro o reverso con respecio a
la UGE. Asimismo. las modificaciones agregan requerimientos de revelacion adicionales que
s¢ aplican cuando sé mide el importe recuperable de un activo o una UGE a valor razonahble
menos los costos de disposician. Estas nuevas revelaciones incluyen la jerarquia del valor
razonable. suposiciones c¢lave y técnicas de valoracidn aplicadss, en conjuncién con la
revelacion requerida por la NITF 13 Medicion del Valor Razonable.

Maudificaciones a la N1C 39 Novacion de Derivados v Continuacion de la Contabilidad
de Cobertura

l.a Compafiia no ha aplicado las modificaciones a la NIC 39 Novacion de Derivados v
Continuacion de la Contabilidad de Cobertura por primera vez ¢n ¢l presente aiio, Las
modificaciones a la NIC 39 son mas flexibles con ¢l requerimiento de descontinuar la
contabilidad de cobertura cuando un derivado. designado como instrumento de coberntura, es
novade bajo ciertas circunstancias. Las modificaciones, ademés. explican que cualquier
cambio dl valor razonable de los derivados, designados como instrumento de cobertur,
producto de la novacidn debe incluirse en fa evaluacion vy medicion de la efectividad de
cobertura.
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CINIIF 21 Gravamenes

La Compafia no aplicd el CINIIF 21 Gravamenes en el presente afio, El CINHF 21 hace
referencia a cudndo reconocer un pasivo para pagar un gravamen impuesto por el Gobiemne.
La interpretacion define un gravamen y especifica que el evento obligante que da origen al
pasivo es la actividad que genera el pago del gravamen, en conformidad con la legislacion.
La interpretacién proporciona gnias para determinar como registrar diferentes tipos de
gravamenes. en especial. explica que ni la presion econdmica ni la hipotesis de negocio en

2. POLITICAS CONTARLES SIGNIFICATIVAS (¢ontinuacion)

2.9.1Normas nuevas y revisadas con efecta material sobre los estados financieros
fecontinuacion)

marcha implican que una entidad tenga la obligacién presente de pagar un gravamen gue se
produciri por operar en un periodo fuituro,

NITF 13 - Medicion del Valor Razonahble

La NIIF |3 establece una dnica fuente de orientacion para las mediciones y revelaciones
efectuadas a valor razonable. El alcance de la NIIF 13 es amplio. los requerimientos de
medicion del valor razonable de [a NIIF 13 se aplican tanto a instrumentos financieros e
instrumentos no financieros, para los cuales, otras NIIF requicren o permiten mediciones del
valor razonable v las revelaciones sobre las mediciones efectuadas a valor razonable, excepto
por pagos basados en acciones. los cuales estan dentro del ambito de aplicacion la NIIF 2;
pagos por arrendamientos, los cuales estan dentro del alcance de la NIC 17 - Arrendamientos:
v mediciones que tienen algunas similitudes con el valor razonable ., pero no son valor
razonable (por ejemplo, ¢l valor neio de realizacion a efectos de la medicion de los
inventarios o el valor de uso con fines de evaluacién de deterioro).

La NIIF 13 define el valor razonable como ¢l precio que se recibiria por vender un activo o el
valor pagado para transferir un pasive en una transaccion de mercado principal (o ¢l mas
ventajoso) en la fecha de medicion en las condiciones actuales del mercado, EI valor
razonable segin la NIIF 13 es el precio de salida, independientemente de si ese precio es
directamente observable o estimado utilizando otra téenica de valoracion.  Asimismo. la
campaiiia aplicod la NIIF 13 durante el afio 2014, en la parte que es similar a la V" 39
Instrumentos Financieros- Reconocimiento y medicion, norma gue aun estd vigente,

Modificaciones a la NIC | — Presentacién de partidas en otro resultado integral

Durante ¢l afio en curso, la Compafiia ha aplicado |as modificaciones a la NIC |-
Presentacion de Partidas en Otro Resultado integral. Las enmiendas introducen una nueva
terminologia para el estado del resuliado integral v estado de resultados. cuyo so no ¢s
obligatorio. En virtud de las modificaciones a la NIC |, el estado del resultado integral
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cambia su nombre por el "estado del resultade del periodo y otro resultade integral” (y el
‘estada de resultados” pasa a denominarse como el "estado de utilidad o pérdida”), lLas
modificaciones de la NIC | conservan la opeion de presentar el resultado del periodo y otro
resultado integral en un unico estado o en dos estados separados pero conscculivos. Sin
embargo, las modificaciones a la NIC | requieren que las partidas de otro resultado integral
sean agrupadas en dos categorias: (a) las partidas que no seran reclasificados posteriormente
al resultado del ejercicio, v (b) las partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente al
resultada del perindo cuando se cumplen determinadas condiciones. El impuesto sobre la
renta de las partidas de otro resultado integral se asignarin sobre la misma base, y estas
modificaciones no cambian la opeion de presemar partidas de otro resultado integral antes de
impuestos o después de impuestos, Las modificaciones se han aplicado de forma
retrospectiva, ¥ por lo tanto, la presentacion de pantidas de otro resuliado integral se ha
modificado para reflejar los referidos cambios. Aparte de los cambios de presentacidn antes
mencionados, la aplicacion de las modificaciones a la NIC | no da lugar a mingan impacto en
el resulado del periodo, la uilidad integral v el resultado integral total.

las 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 requicre un estado de situacion financiera al principio del
periodo anterior (tereer estado de situacion financiera) y las notas relacionadas a presentar.

Modificaciones a la NIC 1 — Presentacion de estados financieros

Las enmiendas especifican que se requiere un lercer estado de situacion financiera cuando a)
una entidad aplica una politica contable retroactivamente ¢ realiza una reexpresion retroactiva
o reclasificacion de partidas en sus estados financieros, y b) la aplicacion retroactiva,
reformulacion o reclasificacién tiene un efecto material en la informacion contenida en ¢l
tercer estado de situacion financiera.  Las enmiendas especifican que las notas
correspondientes, no son necesarias para acompanar ¢l lercer estado de situacion financiera,
La Compafiia no ha realizado cambios retroactives que requieran la presentacion de esia
informacion.

21.9.2 Normas nuevas, revisadas emitidas pero ain no efectivas

La Compaiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero aun no son efectivas, que permiten
aplicacion anticipada. Un detalle es como sigue:

Efectiva & partir
de perindos que Infcien

NIIF Tiiulo cfi o después de
NIIF9 Instrutnentas financieros Enero 1, 201§
NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes

Enero |, 2018
Modificaciones a la NIIF || Contabilizacion de adquisiclones de
intereses en Operaciones Conjuntas Enero 1, 2016
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Modifleaciones a la NIC 16 Clarificacion de los meéiodos acepiables de

v s NIC 38 depreciacidn ¥ amartizacion
Enera 1, 2016
Maodificaciones a la NIC 16 Agricultura: Plantes productoras Evero 1, 2016
vlaNIC 41
Modificaciones a laNIC 19 Planes de beneficios definidos: Aportaciongs de
los empleados Julio 1, 2014
Modificaciones a las NITF Mejoras anuales = las NITF Ciclo 20102012 Julio 1, 2014 Con

excepeiones |imitadas

Modificaciones a las NIIF Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2011 2013 Julie 1, 2014

NIIF 9 Instrumentos financieros

En julio del 2014, se emitié otra versién revisada de la NIIF 9, principalmente para incluir o
siguiente:

* Requerimientos de deterioro para activos financieros v,

« Modificaciones limitadas a los requisitos de elasificacion y medicion al introducir una
categoria de medicién a “valor razonable con cambios en otro resultado integral™, para
ciertos instrumentos deudores simples.

0 isi s | 9.

Todos los activos financieros que se clasifican dentro del alcance de la NIC 39 - Instrumentos
Financieros, se reconoceran posteriormente a su costo amortizado o valor razonable.
Especificamente, los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un modelo de
negocio cuyo objetivo sea el de recaudar los flujos de efectivo contractuales. y que tengan
Nujos de pagos de capital e intereses sobre el capital pendiente por lo general s¢ miden &l
costo amortizado al final de los periodos contables posteriores. Los instrumentos dé deuda
mantenidos en un modelo de negocio cuvo objetive se cumpla tanto al recaudar los flujos de
efective contractuales como por la venta de activos financieros, ¥ que tengan terminos
contractuales del activo financiero que dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo que
solo constituyen pagos de capital 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 patrimonio se miden a sus valores razonables al final de los periodos contables
posteriores, Ademis, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una cleccion irrevocable para
presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversion de patrimonio (no
mantenida para negociar) en otro resultado integral, y solo con el ingreso por dividendos
generalmente reconocido en el resultado del periodo.

En la medicion de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en
resultados, la NITF 9 requiere que el importe generado por cambio en el valor razonable del
pasivo financiero que sea atribuible a cambios en ¢l riesgo de crédito del referido pasivo, se
presente en otro resultado integral, 2 menos que, el reconocimiento de los efectos de los
cambios en el riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral genere una asimetria
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contable en el resultado del periodo, Los cambios en el valor razonable atribuible al riesgo de
crédito de un pasivo financiero no son pastériormente reclasificados al resultado del periodo.
Segun la NIC 39, la totalidad del importe del cambio en el valor razonable del pasivo
financicro designado a valor razonahle con cambios en resuliados se presenta ¢n ¢l resultado
del periodo,

La Admimstracion de la Compaiia, preve que la aplicacion de la NIIF 9 en el futuro puede
tener un impacto signifieativo sobre las importes reconocidos en los estados financieros
adjuntos, en relacion con los activos financieros y pasivos financieros de la Compafiia. Sin
embargo, no es posible proporcionar una estimacion razonable de ese efecto hasta que un
examen detallado haya sido completado.,

NTIF 15 Ingresos Procedentes de contratos con los clientes

En mayo del 2014 se emitia la NIIF 15, que establece un modelo extenso y detallado que
deben vtilizar las entidades en el registro v reconocimiento de ingresos procedentes de
contratos con clientes. La NIIF |5 reemplazara el actual lineamiento de reconocimiento de
ingresos. incluyendo la NIC 18 Ingresos, la NIC 11 Contratos de Construccion v las
interpretaciones respectivas en la fecha en que entre en vigencia.

El principio fundamental de la NIIF 135 es gque una entidad deberia reconocer el ingreso gue
representa la transferencia de bienes o servicios establecidos contractualmente a los clientes,
en un importe que refleje la contraprestacion que la entidad espera recibir a cambio de bienes
o0 servicios. Especificamente, la norma afade un modelo de 5 pasos para contabilizar el
Ingreso:

Paso 1: identificar el contrato con los clientes.

Paso 2: identificar las obligaciones de ejecucidn en el contrato.

Paso 3: determimnar el precio de la transaccion. _

Paso 4: distribuir el precio de transaccidn a las obligaciones de ejecucion en el
contrato,

Paso 3 reconocer el ingreso cuando (o en la medida que) la entidad satisfaga la
Obligacion.

Segun la NIIF 135, una entidad contabiliza un ingreso cuando (o en la medida que) se satisfaga
una obligacion de ¢jecucidn, es decir. cuando el “control” de los bienes y servicios
relacionados con una ebligacion de eiecucion particular es transferido al cliente. Se han afiadido
muchos mas lineamientos detllados en la NIIF |3 para poder analizar situaciones especificas.
Ademis, la N1IF 15 requiere amplias revelaciones.

l.a Gerencia de la Compaiia prevé que la aplicacion de la NITF 15 en el futuro puede tener un impacto
significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros adjuntos y sus revelaciones,
Sin embarge, no ¢s posible proporcionar una estimacion razonable de ese efecte hasta que un examen
detallado hava sido completado,



VIGERANO S§.A.

GUAYAQUIL -ECUADOR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANOS TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013 (EXPRESADO EN DOLARES)

Modificaciones a la NIIF 11 Contabilizzicion de adquisiciones de intereses en
Operaciones Conjuntas

l.as modificaciones a la NIF 1l proporcionan lineamientos para determinar como
contabilizar la adquisicion de una operacion conjunta que constituya un negocie, segun la
definicion de la NIIF 3 Combinaciones de Negocios: Especificamente. las modificaciones
us:iabh;t:en que deberian aplicarse los principios relevantes de contahilidad de combmaciones
de negocios de la NHF 3 v de otras normas (por ejemplo. NIC 36 Deterioro de Activos. con
respecto a la prueba de deterioro de una unidad generadora de eféctivo a la que se ha
distribuido la plusvalia en una adguisicion de una operacion conjunta). Deben utilizarse los
mismos requisitos para la formacion de una operacidn conjunta si. y solo &6, un negocio
existente es aportado a la operacion conjunta por una de las paries que participa.

También se requiere a un operador conjunto, revelar la informacion relevante solicitada por
la NIIF 3 y otras normas de combinacion de negocios. Las modificaciones a la NIIF || se
aplican de manera prospectiva, para periodos anuales que comiencen a partir del | de cnero de
2016 o posteriormente. La Gerencia de |la compaiiia prevé que [a aplicacion de esias
modificaciones en el futuro pueda tener un impacto significativo sobre los impories
reconocidos en los estados financieros.

Modificaciones 4 la NIC 16 y NIC 38 Aclaracién de los Mérodos Aceprables de
Depreciacion y Amortizacion

Las modificaciones a la NIC 16 les prohiben a las entidades ufilizar un metoda de
depreciacion para partidas de propiedad, planta y equipo basado en el inpreso, Mientras que
las modificaciones a la NIC 38 introducen la presuncion rebatible de que el ingreso no es un
principio apropiado para la amortizacion de un activo intangible. Esta presuncian solo puede
ser rebatida en las dos siguientes circunsiancias:

(a)Cuando el activo intangible es expresado como medida de ingreso o;

(B)Cuando s¢ pueda demostrar que un ingreso v el consumo de beneficios econdmicos del
active intangible se encuentran estrechamente relacionados,

Las modificaciones se aplican prospectivamente para periodos anudles que comiencen a partir
del | de enero de 2016 o posteriormente. En la actualidad, la Compaiifa usa el método de
linea recta para la depreciacion y amortizacion de propiedades. planta, equipo 3 bienes
intangibles. respectivamente.

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

Las modificaciones g la NIC16 v NIC 4| definen el coneepto de plana produciora y requieren
gue los activos biolégicos que cumplan con esta definicion sean contabilizados como
propiedad, planta y equipo, de conformidad con la NIC 16, en lugar de la NIC 41, El
producto agricela de plantas productoras se sigue contabilizando segin la NIC 41, La
Compaiiia no se dedica a actividades agricolas.
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Modificaciones a la NIC 19: Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de los
empleados

lLas modificaciones a la NIC 19 explican como deberian contabilizarse las aportaciones de los
empleados o terceras partes que se encuentren vinculadas a los planes de beneficios definidos.
mediante la consideracion de si dichos beneficios dependen del nimero de afios de servicio
del empleado.

Para las aporfaciones que son independientes del nimero de afios de servicio, la entidad los
puede reconocer coma una reduccion en €| costo del servicio en el perindo en ¢l que se preste
¢l servicio o atribuirlos a los periodos de servicio de| empleado utilizando el método de |a
unidad de erédito proyvectado, mientras que las aportaciones que dependen del nimero de afios
de servicio, s¢ requiere que la entidad los atribuya a los afios de servicio del empleado.

2.9.3 Mejoras anuales a las NITF Cielo 2010 - 2012

Las mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2010-2012 incluven algunos cambios a varias
NITF que se encuentran resumidas a continuacion!

e« |las modificaciones a la NIF 3 explican que la contraprestacion contingente.
clasificada como un activo o pasivo. deberia medirse a valor razonable en cada fecha
sobre la que se informa, independientemente de que la consideracian contingente sea
un instrumento financiero dentro del alcance de la NIIF 9. de la NIC 39, o un active o
pasivo no financiero. Los cambios al valor razonable (que no se traten de ajustes de la
medicion del periodo) deberian reconocerse como ganancias o pérdidas.  Las
modificaciones a la NIIF 3 se encuentran vigentes para combinaciones de negocios en
los que la Techa de adquisicion sea el | de julio del 2014 o posterior.

* Las modificaciones a las bases para las conclusiones de la NIIF 13 aclaran que |a
emision de esta norma y las modificaciones posteriores a la NIC 39 y a la NIIF 2 no
suprimen la capacidad de medir las cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo sin
tasa de interés establecida. a los importes de las facturas <in desconar. cuando el
efecto de descontar no sea significativo. En vista de que las modificaciones no
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 eliminan ciertas inconsistencias en la
contabilidad de depreciacion y/o amortizacién acumulada cuando se reevalia una
partida de propiedad, planta v equipo o un active intangible. Las normas modificadas
¢larifican que el importe en libros bruto se ajusta consistentemente con la revaluacién
de importe en libros del activo y que la amortizacion y/o depreciacion acumuiada ¢s la
diferencia entre el importe bruto en libros y el importe del activo, [uego de considerar
las pérdidas por deterioro acumuladas.

= las modificaciones a la NIC 24 clarifican que una empresa adminisiradora que provee
de servicios de personal clave de |a gerencia a la entidad que informa, es una parte



VIGERANO S.A.

GUAYAQUIL -ECUADOR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANOS TERMINADOS

FEL 31 DE DICITEMBRE DEL 2014 Y 2013 (EXPRESADO EN DOLARES)
rélacionada de dicha entidad informante. Por consiguiente, la entidad gue informa
deberia revelar como transacciones con partes relacionadas, los importes incurridos
para e| servicio pagado o por pagar a la 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 Compadia no prevé
que la aplicacion de estas modificaciones en ¢l futuro puede tener un impacio
significativo en los estados financieros consolidados.

Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2011 - 2013

Las mejoras anuales a las NUF Ciclo 2011 - 2013 incluyen algunas modificaciones a
varias NIIF que se encuentran resumidas a continuacion.

» Las modificaciones a la NITF 3 clarifican que esta norma no aplica a la contabilizacion
de formacidn de todo tipo de acuerdo conjunto en los estados financieros de dicho
acuerdo conjunto,

+ Las modificaciones a la NIIF |13 explican que ¢l alcance de la excepcion del portafolio
de inversiones para medir €l valor razonable de un grupo de activos financieros 3
pasivos financieros en una base neta, incluye a todos los contratos que estan dentro del
alcance de, y

« comabilizados de acuerdo con la NIC 39 o la NIIF 9, incluso si estos contratos no
cumplen con las definiciones de activos linancieros o pasivos financiéros estublecidas
en la NIC 32.

Las modificaciones a la NIC 40 aclaran que la NIC 40 y la NIIF 3 no son mutuamente
excluyentes y, la aplicacion de ambas normas puede ser requerida. Por lo tanto, una entidad
que adquiera una propiedad de inversion debe determinar si:

(a) El inmueble eumple con la definicion de propiedad de inversion establecida en la NIC 40

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

La Gerencia de la Compaiiia no preve que la aplicacion de estas modificaciones en el futuro puede
tener un impacto significativo sobre los importes reconocidos en los éstados financieros adjusites.

2. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de |os presenies estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la
actividad econdmica de la entidad. con el proposito de determinar la valuacion v presentacion
de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la
Administracion, tales estimaciones v supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de
la informacion disponibie 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 perfodo de la revision v periodos
futuros si la revision afecta tanto al periado actual como a periodos subsecuentes.
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4. DETERIORO DEL VALOR DE LOS ACTIVOS

A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere necesanio, se analiza
¢l valor de los activos para determinar si existe algiin indicio de que dichos activos hubieran
sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algin indicio se realiza una
estimacion del importe recuperable de dicho activo, Si se trata de activos identificables que
no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la recuperabilidad de la
unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el céleulo del valor en uso de las
unidades generadoras de efectivo.- El caleulo del valor en uso requiere que la Compania
determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras de
efectivo v una tasa de descuento apropiada para calcular ¢l valor presente.- En ¢l caso de que
el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra la
correspondiente provision por pérdida por deterioro por la diferencia. con cargo a resultados.
Las perdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son

revertidas cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable
incrementando el valor del activo con abono a resultados con ¢ limite del valor en libros que
el aetivo hubiera tenido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

5. INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Los Tindices de precios anuales al consumidor preparados por el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos.

Afos % anual

2011 5,41
2012 4,16
2013 2,7
2014 3,7

6. OPERACIONES DE LA COMPANIA
Adquisicion de terreno sin urbanizar mediante escritura publica de permuta

En Guayaquil, el 15 de julio del 2002, las Compafiias Vigerano S.A. v Estancias Cerro
Azul S.A., celebraron mediante escritura publica, un contrato de permuta, primera
hipoteca abiera y prohibicion voluntaria de enajenar y gravar: contrate 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- Ll area total
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aproximada del macrolote es de 726.063.99 m2 (los linderos y mensuras se describen en
el referido contrato), identificado en el catastro municipal con el codigo 960020002, -
Del drea sefialada se descuenta el drea de manglar de aproximadamente 23,257.41 m2 -
También se excluyen 28,879.39 m2 que l¢ corresponden a la promesa de compraventa
otorgada anteriormente a la Cooperativa de Viviendas de la Armada Nacional, Terreno
ubicado en el kilémetro 13.5 via a la Costa.

Estancias Cerro Azul transfiere la propiedad de los referidos terrenos sin urbanizar a
Vigerano S.A. v recibird a cambio un porcentaje dé tales terrenos cuando estén
debidamente urbanizados, dtiles v vendibles; del predio permutado le corresponden
inicialmente 74 % a Vigerano S.A. y el 26 % a Estancias Cerro Azul. pudiendo llegar al
78 Y y 32 % respectivamente.

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

s El plazo para el Proyecto de Urbanizacion es de |5 afios contados a partir de la fecha del
permisa de construccidn de la primera etapa del Provecto de Urbanizacion: se
prorrogara aulomiticamente por situaciones imprevistas o in¢vitables como casos
fortuitos o de fuerza mayor, previo acuerdo.

* Vigerano se obliga en ¢l siguiente avance de obra del Provecto de Urbanizacion:

Después del quinto afio un |12 % de la obra.- Despues del octava afo un 20 V.-
Nespues del décimo ano un 32 %.- Hasta los quince afios estara concluido el Proyecto
de Urbanizacion.- Se establece que de no cumplirse el avance de obra. Estancias Cerro
Azul notificara el hecho, teniendo las partes el plazo de noventa dias para acordar la
terminacion del contrato o la fijacion de nuevos plazos.

* En caso de terminacién del contrato se devolveran los temrenos sin urbanizar. sin
indemnizacidén o pago entre las paries.- En el caso que las Compafiias aceplen vender
terrenos sin urbanizar o suburbanizados. las partes han eonvenido que por concepto de
trabajos preliminares (disefios, permisos, eteétern) Vigerano tendrd derecho al 8 % del
terreno que se liquide- Por movimiento de tierras tendra derecho al 25 %.- Por
trabajos de alcamtarillado, sanitario y pluvial. Vigerano tendrd derecho a que Estancias
Cerro Azul, le reconozea el 18 % del terrene y asi sucesivamente se especifican la
liquidacion de varias obras en proceso, dichos avances serdn certificados por el
fiscalizador de obra designado por Estancias Cerro Azul.

® Vigerano debe preparar un réporte trimestral del estado del proyecio.- 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 ejecution del Provecto de
Urbanizacion por etapas en ¢l referido macrolote, y desarrollar un Proyecto de
Urbanizacién 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 aflos se¢ ha proyectado la terminacion del Plan Macestro denominado
Urbanizacion TERRA NOSTRA dividida en 7 etapas identificadas como macrolotes
desde la letra A hasta la letra T. de los cuales ¢l 70 % serfa drea vendible.

e Someter a la aprobacién de Estancias Cerro Azul el plan maestro de desarrollo del
Proyecto de Urbanizacidn, asi como sus posteriores modificaciones v no de los
macrplotes 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,
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® Encargarse de |a comercializacion y venta en el porcentaje que le corresponds en los
terrenos v edificaciones.

® Cuando Vigerano venda terrenos asignados a Estancias Cerro Azul y que ésia le haya
autorizado a vender. ¢ésta Gltima se obliga a reconocer a la mandataria el 3 % del valor
neto de la comisidn por venta después de deducir los impuestos de ley.- Comisidn 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.

* [nmediatamente despues de que Vigerano obtenga la aprobacion del plan maestio del
Provecto de Urbanizacion v que hubiere cjecutado trabajos del Proyecto de
Urbanizacion equivalente 2l 30 % de la primera etapa, Estancias Cerro Azul cancelara
la Hipoteca que graba los terrenos de la primera etapa.- Toedos los costos gue se
originen por ¢l levantamiento de Hipoteca, correrdn por cuenta de Vigerano.- Asi
mismo Estancias Cerro Azul levantard la hipoteca que graba la segunda etapa cuando
compruche un avance de obra del 33 % v asi sucesivamente continuard levantando la
hipoteca hasta el Provecto de Urbanizacidn de todas las etapas acorde al plan maestro,

e [n caso de discrepancias relacionadas con la interpretacion o cumplimienio de este
convenio las paries podran acudir a la mediacion amigable de la Camara de
Construccion de Guayaquil.- En caso de persistir la discrepancia se someten al arhitraje
de los tribunales arbitrales de la Camara de Comercio de Guavaquil.

El referido proyecto urbanistico, sé denomina TERRA NOSTRA y fue aprobado en su
primera etapa mediante oficio DUAR-CUUS-2002-4015 de Abril 4 del 2002 por la M.1.
Municipalidad de Guayaquil y luego confirmada el 5 de Agosto del 2004.

7. PLANES DE LA ADMINISTRACION

Al 31 de Diciembre del 2014, segin el referido contrato de Permuta,  restan
aproximadamente ¢inco aflos del plazo para concretarse por completo el contralo (quince
afos a partir del permiso de construccion de la primera etapa en Agosto del 2004~ La
Administracion considera el buen nivel de expectativas comerciales que s¢ mantienen,
pese al coyuntural ambiente politica y social que vive el pais. las expectativas se
mantienen por parte de un sector interesante de potenciales clientes con un status socio-
economico de nivel medio y de nivel alio.- Considerando la ubicacion estratégica de la
LIrbanizacion TERRA NOSTRA han resultado positivas las venias de algunos macrolotes
sub-urbanizados descritos mds adelante y también proyectos urbanizados.-  la
Administracion de Vigerano S.A, considera que hasta el 31 de Diciembre del 2014 y en los
proximos afios ¢l proyecto continuard desarrollandose en forma apropiada.

s importante la ubicacion de la Urbanizacion esta en sector privilegiado de actual v futiro
crecimiento, para solventar parte del real déficit habitacional que continia en la ciudad de
Giuayaquil y esperan con razonables planes y ejecucion de los mismos. lograr recuperar las
inversiones en dicho terreno.
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Durante el afio 2014 la Compafila no vendid ningin Macrolote sin urbanizar.- Cabe
explicar que en afios anteriores se habian vendide v liquidados los Macrolotes
denominados A, B, C, T, D v E que formaban parte del terreno adguirido mediante
permuta a Estancias Cerro Azul S:A-  La Administracién de la compaiiia realizo las
referidas ventas con la finalidad de que los beneficiarios, empresas promotoras de
viviendas. en forma inmediata inicien la construccion de viviendas por cuenta y rieszo
de ellos, para acelerar ¢l desarrollo del mercado y la correspondiente plusvalia del referido
proyecto (plan maestro) denominado Urbanizacion TERRA NOSTRA, Si ha desarrollado
sus propios provectos habitacionales los mismos que se describen més adelante.

A la fecha de la emision de los estados financieros adjuntos. el proyecto se desarrolla en
términos normales,  sin ningin cambio substancial en relacion al afo anterior- La
Gerencia considers que la recuperacion de todas las inversiones y actives de propiedad de
la Compania dependen del desarrollo normal y de la rentabilidad del proyecto TERRA
NOSTRA acordes con los resultados y planes previstos.- La Administracion considera que
no es posible ain obtener una valoracion confiable del resto del Macrolote, porque adn
resta un largo plazo para completar la urbanizacion del referido terreno y ¢l ambiente
macroecondmico y social del pais. ain se estin consolidando, por tanto de acverdo con
normas internacionales de contabilidad, en este caso segim NIC 36 Provisiones, Activos
contingentes v Pasivos Contingentes, se considera que existe una razonable contingencia
en la culminacién 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, la Administracion ha contabilizado como
activos los costos de mano de obra v de los materiales, accesories y estructuras. incurridos
en la construccion del proyecto, valores contabilizados en la cuenta Costo de Obra en
Proceso v liquidados en la medida que las obras se han terminado y se han vendido. en los
términos previsto

7.1 Operaciones y liquidacion de resultados de los Conjuntos Residenciales

La Compaiiia continia construyendo, preparando, actualmente por intermedio de la
Compaiiia CONSYAR S.A, y por su propio riesgo la parte restante del gran macrolote
denominada TERRA NOSTRA, de conformidad con el plan maesiro, el mismo que inicid
la construccion en Agosto del 2004 y espera terminarlo en 15 afos a partir de dicha fecha,
de acuerdo al contrato de permuta.- Considerando las caracteristicas del proyecto, |4
Admimstracion decidid ejecutar en varjas etapas y en forma progresiva la urbanizacion
gradual y las respectivas ventas de villas en los conjuntos residenciales plamificados y
cjecutados por la compaiia, exceplo por las ventas estratégicas de ciertos macrolotes de
terreno suburbanizados, transacciones que se liquidaron inmediatamente en el Esiado de
Resultados de cada uno de los ejercicios anteriores. Por lo expuesto en su momento se
acumulan los costos ¥ gastos de operacion y se los liquida conforme se terminan de sub-
Urbanizar los referidos, macrolotes y/o se¢ termina de urbanizar los terrenos y las
construcciones de villas y finalmente s¢ transfieren formalmente dichos inmuebles a los
clientes y/o promitenies compradores
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8. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Al 31 de diciembre el dinera de libre disponibilidad de la Compaiiia comprendia,

valores en efectivo incluye sobregiros inversiones a corto plazo, conformada en los
siguientes rubros;

31122004 3-12-2008

CAJA 20,000 20 600
FONTI ROTATIVO 2800 L
BANCO INTERNACIONAL 29,148 1193592
RANCO PROMERICA 4).263 S19K17

0713 649,400
SOBREGIROS BANCAR)OS { (1RE.041)

33,513 ARL. 168

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

Al 3| de diciembre, las Cuentas y Documentos por cobrar a partes relacionadas consistian
en:

2014 2013
CUENTAS POR CORRAR A COMPARIAS RELACTONADAS -
COMERCIALES
BONANDOVA S:A E B el AT
LIPIDAVAS A (%6 794 ITR3TY
IS1LA NOK S A 0 i 19 B R
HENAVOR S.A 337608 i
(TROS PFOR COBRAR 415332 |
SURTOTAL (i L&42.801 [rEa5
DOCT MENTOS POR COBRAR POR VENTA DE ACCIONES
LISSA MAUCHIAVELLG NUNEZ 50 668 i
ISABEL MARIA GIKATTA CORDNADO 173 184 i
SURTOTAL iy 124,050 il

TOTAL CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR LR66.K5T hid 411
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CUENTAS POR PAGAR COMPANIAS RELACIONADAS -COMERCIALES

MEGATRADING > A | (i 30,000
ETINAR &4 INIRI6T 2 AR2.060
IMEl ANGEL PROANG hie T/ { 24 )
LISSA MACHIAVELLEY 1) 385 || nd
DARIELS MAECHIAVELLG 1) ded bi el
PIERINA MACIIAVELLG |1 363 || e
IRG GUTLLERMO JCUVIN & 11 363 Il &3
INMOBILIARIA MACCALMEIDA § A B3 g5t 51 |18
RENAPOR S A i | £33 451
TITAL TVESTASTOR PAGAR (a) L34 (R 403963

Se considera bajo la denominacion de partes relacionadas a las compafiias con accionistas
COMUNES y ¢on participacion accionaria significativa en VIGERANO S.A. | as transacciones
comerctales entre compafilas relacionadas. corresponden principalmente a préstamos de
efectivo para capital de trabajo efectuadas enire las relacionadas v por pago de reposiciones
de matenales y servicios de construceion de los planes habitacionales, incluyenda trueques
con proveedores.- Los saldos por cobrar v por pagar a relacionadas no devengan intereses.-
L.a Administracion estima que seran liquidados en el periodo siguiente

(a) Cuentas por cobrar v Cuentas por pagar a relacionadas comerciales - Al 3| de diciembre
del 2014 v 2013 los saldos de las Cuentas por cobrar v las Cuentas por pagar con las
companias relacionadas, fio estaban totalmenie conciliados.- A la fecha de emision y
aprobacion de los referidos estados financieros. 12 de junio del 2015 la Administracion
continua con [a fase final del proceso de conciliacion de [as respectivas Cuentas por cobrar,
Cuentas por pagar y de las iransacciones con panes relacionadas.

(b) Documentos por cobrar por venta de Acciones- Los referidos importes a cobrar se
originaron por | venta del paquete accionario que era de propiedad de VIGERANO S.A_en
la compafiia ETINAR S.A. Venta a crédito realizada a familiares directos de

los aceionistas de VIGERANO S.A. a un plazo de 20 anos, con ¢l 6% de intérés anual, segan
contrato firmado con cada uno de los referidos deudores.

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

La Gerencia de la compafiia considera que las Cuentas v Documentos por cobrar a las partes
relacionadas, no representan riesgos de cobrabilidad v por tanto la comparia no ha registrado
provisién para posibles incobrables
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10.  ANTICIPOS A PROVEEDORES

Los anticipos @ proveedores consistian en;

_ 3f-12-2014 =203
INESA - MACROLOTE R = 205 200
INESA - MACROLOTE it 144 381
INESA -MATROVLOTE & 110830 .
CAN-VER MACROLOTE . 101 200
HAROVO WALTER = URBANIZACION PEDRALRES j24z 109
IBROVE WATER - TERRANOSTRA Uz Bl 5 (W)
ROMERO BARST SANTIAGD S0 L0 )
FROYECTD FlanyY 20000
INKATTINGA 3R 373
INESA - MOCROLITE W (CLUWY 3302 1 243
TITROS {89 T08 188293
TSNS TIEZI0

La Gereneia de la compafiia considera que los Anu'c’fpus a proveedores eniregados por
trabajos v servicios en los proyectos que s estan realizando en los  macrolotes de
TERRANOSTRA. no representan riesgos de cobrabilidad.- Ciertos anticipos se onginan en
anos ant¢riores, estos aun no se liquidan por cuanto son obras o provectos de largo plazo que
s¢ estdn trabajando y ocasionalmente sufren airasos naturales,- Con los referidos
proveedores se tiene una relacion de negocios desde algunos afos. incluso trabajan en abras
de las compariias relacionadas.

11. OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre. ¢l rubro comprendia:

{2204 J-15-20 08
M MUNITTPALIDATI BE GUAY AQUIL nanz 0 W
ENCARGO FIDUCTARIO VISTA LAGOS {a) 3R 351 [l
HIERRO Y METALES S A (HIFRRO METAL) 5.4
AIRTES - PROYECTD VISTA LAGOS
OTROE 2K . 23R
69971 4. 745

(a) Al51 de diciembre del 2014 la compania habfa invertido US$.536.351 en ¢l Provecto YISTA
LAGOS, inversian a recuperar contra los resultados del proyecto: una vez que se gjecute la

propiedad del terreno a faver de la compafiia HIERRO Y METALES DEL ECUADOR S.A. -
HIERROMETAL. ¥ las otras condiciones acordadas con ETINAR S.A.

Para el efecio el 25 de mayo del 2014 se constituyé en Guayaguil. EL ENCARGO
FIDUCIARIO “VISTA LAGOS", como constituyente inicial la compania HIERRO Y
METALES DEL ECUADOR S.A. - HIERROMETAL y como administradora det fideicomiso
la fiduciaria ZION ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS S.A.  El
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constituyente inicial sera el promotor del CONJUNTO RESIDENCIAL “VISTA LAGOS™, ¢l
mismo que se levamard dentro de la urbanizacion PUERTO MOCOLL en la isla Mocoli,
cantdn Samboronddn. provincia del Guayas.

12. COSTO DE OBRAS EN PROCESO

Al 31 de diciembre del 2014 vy 2013, la cuenta Costo de Obras en Proceso, consistia
principaimente en los costos acumulados por la preparacion del terreno para urbamizarlos,
trabajos realizados en los macrolotes que restan del gran terreno denominado terranosira,
ubicado en el km 13.5 via a la costa.

Reajusies
¥
Tramsferencia & Reclasifica
PROM ECTOS 31-12-2m3 ADICIONES Costa de Vents cinies 3l-12-I014
MACKOLATTES —TERRANOSTHA | 010 603 118647 (112 580 | 14 203
MACROLOTES PLAN MAESTRO 3 MG 391 1 397 097 3 |3 DAk
LURBANIZACION PEDRABLES 2826577 R0 608 (3 680 2035 1147240}
URBANIZACION SARRIA 131 953 4m (435 130)
TERRANDSTRA VARIDS «
SOLARES LIRBANIZADOS EN
IMTRENTES MACROLOTES 1. 729.200 2610118 ()il ) i623) 727 bR
10305016 S.130.947 (8.427.039) (460 A%8) 0848466

Terranostra —Macrolotes y Plan Maestro.- Comprende la acumulacion de cosios por
materiales, mano de obra ¥ servicios de construccion en terrenos sin urbanizar que ain restan
del gran macrolote. Incluye por ¢j, Preparacion del terreno. movimiento de tierra y el
respectivo desalojo, preparacitn y construccion de calles, acera v bordillos, obras para
servicios publicos v otras obras de infra-estructura para habilitar los referidos macrolotes en
estado bruto, para mas adelante construir conjuntos habitacionales previa aprobacion del
municipio.

Terranostra  varios - construcciones en solares urbanizados en diferentes macrolotes.
Comprende |a acumulaciin de costos en ciertos solares ya urbanizados: Costos de materiales
y servicios por construceidn de villas en dichos solares . los mismos que estan ubicados. en
varios conjuntos residenciales asentados en areas urbanizadas del gran macrolote denominado
Terranostra,

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre del 2014, las obligaciones bancarias a consistian en:
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3122074 31122003

RANCT) INTERNACIONAL 2734 164 | 864 i
SOHREGTROS HANCARIOS 39504 ]
LTTIST 1560000

Las obligaciones comprenden ires créditos hipotecarios en el Banco Internacional con
vencimientos hasta Noviembre del 20135 con pagos trimestrales e intereses anuales promedio
de 9.540%. Las garantias consisten en hipoteca abierta que otorga VIGERANQ S.A. sobre
varios solares ubicados en los siguientes conjuntos residenciales: PEDRALBES en Macrolote
Q.- SARRIA en Macrolote G- TARRAGONA en el Macrolote S VALENCIA en
Macroloie F. Estos terrenos estdn ubicados en el gran macrolote TERRANOSTRA,

CUENTAS POR PAGAR - PROVEEDORES

Las Cuentas por pagar a proveedores, clasificados por proyectos en los macrolotes del drea
de Terranostra consistian en:.

31-12- 2014 31-12-2013

TERRANOSTHA <= VARIOS SOLARES URBANIZADOS EN
DIFERENTES MACROLIVTES 130 757 F7-6e0
URBANIZACION FEDR ARLES i =N1=3] (g i3
TERRAROSTRA MACROLOTE | 34 80 38 i
RGOS 42 43 3ja k13
692074 367,136

ADMINISTRACION DE RIESGOS

Factores de Riesgos Financieros

La Compafiia tiene a riesgos financieros, riesgos de mercado (incluyendo el riesgo de tasa de
interes de los flujos de electivo v riesgo de precio). riesgo de crédilo v riesgo de liquidez. Fl
programa general de administracion de riesgos de la compaiifa se cancentra principalmente en
los mercados financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos- La
administracion de riesgos estd bajo la responsabilidad de la Gerencia General.

a) Riesgo de Mercado:.

Por cada proyecto de obra que la Compafiia contrata. se financia de un fendo inicial v
promueve en el coro plazo anticipos de los promitentes comparadores, que permiten
asegurar los costos de los principales materiales de |a 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 [uturas alzas de precios.

Los rubros criticos a mas de los grandes servicios de preparacion de tetreno en estado bruto v
construccion de obras de infraestructura para habilitar los terrenos del gran macrolote
Terranostra para  habilitarlos  téenicamente pary promocionar v vender conjuntos
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residenciales, en fa construccion de las villas son: acero estructural, hormigon, cemento,
instalaciones de fas diversas obras, En el presupuesto se considera el plazo de construccion:
st analizan los indices de precio al constructor y al consumidor, s¢ analiza la situacidn
macroeconomica del pais, oferta y demanda de materiales de construccion para ese periodo de
construccidn.-  También se considera el impacto general que puede tener la economia
internacional, sobre todo en demanda de materiales bisicos: acero, cobre, perrdleo (afecla
PVC), aluminio. materiales de acabados (porcelanatos, ceramicas, griferias, piczas sanitarias),
las medidas gubernamentales en cuanto a politicas tributarias, importacion, ¢tc.  Basados en
estadisticas o conocimiento general de los altos directivos de la Compadia y de su equipo
técnico-administrativo. se logra suponer un costo y s¢ elabora un presupuesto de construccion:
s¢ agregan los costos indirectos en donde se debe incluir un porcentaje destinado a
imprevistos y se obtiene ¢l presupuesto final de la obra.- Durante |a ejecucion de la abra, se
debe hacer un seguimiento permanente a los costos de construceion, a su avance de obra, al
flujo de caja y 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 confianza y conocimiento que exisic de los futuros clientes; del respaldo
financiero de las compafiias del grupo. Los riesgos mayores sobre crédito, mis bien se dan
por los anticipos a proveedores que la Compafiia entrega por trabajos sub-contratados. En este
caso, la Compaiiia pide polizas de buen uso de anticipo y de ficl cumplimiento de contrato
otorgado por empresas de seguro calificadas, Los excedentes de efectivo que la Compaiiia
genera de su gestion, son colocados en diferentes bancos privados que ademds de generar
seguridad. permitan obtener un mavor rendimiente financiero sobre el capital. Esta decision
depende de la reciprocidad que exijan los bancos, basados en la relacion comercial que se
tenga ¥ los proyectos que la Compaiia se encuentre realizando.

¢) Riesgo de Liquidez:

La Compaifiia financia su operacion, principalmente con los fondos propios, fondos de las
otras compafiias del grupo v principalmente con los anticipos de promitentes compradores.
Las obras deben generar una contribucidn marginal que permita cubrir los gastos
administrativos y generar una utilidad razonable.

Admimstracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Compaiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la
misma de continuar como empresa en marcha con el proposito de generar retomos a sus
accionistas, beneficios a otros grupos de interés v mantener una estructura de capital Optima.
Consistente con la industria, la Compafia monitorea su capital sobre la base del ratio de
apalancamiento.- El capital de trabajo se entiende como la diferencia entre los activos
corrientes y los pasivos corrientes,
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16.  GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre, los Gastos Acumulados por Pagar. consistian en:

ADICIONES
J1-12-2013 1122004
(DISMINUCIONES)

DECTMOTERCER SUELDO | 083 ] | K3
PECIMO CLARTO SUELDG 2 157 | Fs
VACACIONES 101y 30y, Ok LA00, D
FONDES 13F RESERY A 1 (Wi (LT 3 M
PARTICTPACION A TRABAJADDRES 1330100 (45,434 43) 7 e
APORTES AL IFSS f e Tih
126459 143.351) LERT

17. ANTICIPOS DE CLIENTES - PROMITENTES COMPRADORES

Al 31 de diciembre Corresponden a los valores recibidos de los Promitentes Compradores
originados en contratos de reserva para futura compra-venta de Villas ¢n los Conjuntos
Residenciales ubicados en la gran drea Terranostra.- Anticipos ¢n proceso de analisis v
liquidacion

CONJUNTON RESIDENCIALES 3122013 HsismAuiliaEs 122004
Adigiones Ingresos

PEDRARL ES 1490 492 1911089 1 693 08 | ok 511
FARRAGONA 216329 801 G4d 267 141 131
TERRANDETRA VAR 35 2020673 | 7RO AT S46 1o
SARRIA M2 . moen "
OTROS 71 8ns x . T Mi

A.506.822 L5271 6,022 858 1838, 280

I8 LIQUIDACION Y CONCILIACION DEL IMPUESTO A LA RENTA

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

Por el ejercicio econdmico 2014, la compaiiia caloulé el 15% de participacion de
trabajadores en las utilidades y el 22% de impuesto a la renta sobre las mismas.-  Por el
ejercicio terminado al 31 de diciembre del 2014, dificren del cdlculo al aplicar las
referidas tarifas. sobre la utilidad del ejercicio. a continuacion se explica la Conciliacion
respectiva;
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CONCILIACTON TRIBUTARIA ujs 201
[ TILIDAD ANTES DE LA PARTICIPACION A TRABAIATHORES 502897 19 26X
MENOS 15% PARTICIPACION A TRABAIADORES 74435 0300
TTILIDAD ANTES DEL IMPUESTO A LA RENTA 127462 394 R78
MAS
GASTOS NODERUCIBLES 21,784 3592
BASE INPONIBLE PARA IMPUESTO A LA RENTA 445 246 412870
MIPLESTO A LA RENTA CAUSADO 22% UR.E34 88.632
ANTICTO CALCULADD PARA TL PERIDE FISCAL 2013 3.147 85950
INMPUESTO A LA RENTA A CONSIDERAR MAYOR ENTRE (A)
Y (B} 8854 H8.632
MENDS: CLIOTAS DE ANTICITOS AL IMPLESTO, PAGADAS 3087 55950
MENGS: CREDITO TRIBUTARIO DE ANOS ANTERIORES 65,023 97.704
MENOS: RETENCIONES IN LA FUENTE 2 &
SALDO POR PACAR DE TMPUESTO A LA RENTA 2014 Lool 65,022

19. OTROS APORTES POR PAGAR

Al 3| de diciembre, el rubro comprendia:

31-12-2014 31122 )

AFORTACIONES
INKATONSA S A 21282 122|282
MAMLUTSA 1 K000 | 810, 00
JOSE MACHIAVELLD 193 53) 193 €3
BONANGVA S.A 99,145 DUNEL]
ETINARSA | TR0 |78 AN
OTROS 1.1a3 l.in3
873512 873.522

Estos aportes realizados en afos anteriores, mediante efectiva o por ¢l pago de ciertos
trabajos realizados en los primeros afios para preparar los terrenos en estado bruto del
gran macrolote Terranostra- Se originaron para fortalecer ¢l capital de trabajo v la
capacidad de operaciones de la compafiia en los inicios del gran proyecto denominado
Terranostra.- Estos pasivos no generan intereses, hi tienen plazo definido.

20. CAPITAL SOCIAL

Al 31 de Diciembre del 2014 el Capital Social de la Compaiiia ascendit a 1SS 300.800
correspondientes a 300,800 acciones ordinarias y nominativas de US $ 1.00 cada una - El
capital a dicha fecha esiaba conformado por los siguientes accionistas ecuatorianos.
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ACCIONISTAS ¥  YALOR

MACUHIA VELLO ALMEIDA JOSE ANTINOR T3 215584

MECGATRADING S, A 12 376061
ETINARS AL n 28576
IOUVIN ARODSEMIENA (GUTLLERMO ANDRES 5 15.040

100 300.800

—

21. APORTES PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL

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 v materiales de construccion en las obras iniciales de
sub-urbanizacion del gran Macrolote en estado brute denominade Terranostra.

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

3i-12-2014 31-12-2013

CONSTRUCURP LIMITED S A 428 004 428 Do
INMOBILTARIA MACCALMEIDA S A 230,353 23353
ETAR 5.A {80,026 &0 (e
BONANDVA 5.4 70,10 T000
MACHIAVELLO 10SE 536,587 536,587
1444970 L4970

22. RESERVA LEGAL

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

23. RESULTADOS ACUMULADOS

a. Resultados acumuladoy provenientes de la adopeion por primera vez de las NTIF -
Incluye los valores resultantes de los ajustes originados en la adopeidn por primera vez de
las NIIF. El saldo deudor podrd ser absorbido por los resultados acumulades y los del
altimo ejercicio econdomico concluido, si los hubiere.

b. Resultados Acumulados - Los saldos acreedores de los resultados acumulados, se
originaron en anos anteriores producto de las operaciones del giro normal del negoeio y
podran ser utilizados para compensar las pérdidas acumuladas v el excedente, si hubiere,
podra ser eapitalizado. Los saldos de estas cuentas podran ser devuelos en el caso de la
liguidacidn de la Compania
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24. INGRESOS POR VENTAS

Al cierre del afio, el rubro acumulado comprendia:

2014 2013

VENTA DF ViLLAS 6,022 858 4716403
INTERESES GANADOS 29,170

OITROS INGRESOS 18.044 214200

070,072 4,950,698

l.os Ingresos por ventas v sus respectivos costos durante el 2014 se originan principalmente
por:

* Venta de villas construidas en los solares denominados Terranostra - solares
urbanizados y ubicados en diferentes macrolotes por un total de LSS 1.789.671, los
mismos que tenian un costo de LSS 1.610.704

* Regularizacion y liquidacion de partidas de ingresos por ventas por US$4.233.187 5
costos por USS3.816.335.- Importes contabilizados como ajustes resultantes al
conciliar los saldos de las cuentas relacionadas con ¢l tema: Anticipos a proveedores,
Costo de obras en proceso v Anticipos de clientes-promitentes compradores.-
Importes contabilizados en el Estade de Resultados Integrales en el segmento
resultados del ejercicio, incluyendo importes originados en afios anteriores.

s Costo total de ventas LSS 5.427.039

25. GASTOS POR SU NATURALEZA

Al 3| de diciembre. ¢l rubro comprendia:

2014 2013

GASTOS ADMINISTRATIVOS
SUELDOS Y BENEFICIONS SOCIALES 17.401 1]
HONDRARTOS 20,161 10218
SEGUROS Y REASEGLUROS ] 20,000
GASTOS DE GESTION 2737 19,860
IMPUESTOS ¥ CONTRIBUCIONES 33 kan 49,504
OTROS 22804 291
11116 151,892
GASTOS FINANCIEROS 29.020 42166
140130 191058




VIGERANO S.A.

GUAYAQUIL -ECUADOR

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013 (EXPRESADO EN DOLARES)

26. ASPECTOS TRIBUTARIOS Y LEGALES:
o Cadige orginico de la produccion, comercio e inversiones (COPCH)

Con fecha diciembre 29 de 2011 se promulgo cn el Suplemento del Registro Oficial No, 351
¢l Codigo Organico de la Produccion, Comercio ¢ Inversiones, el mismo que incluye entre
otros aspectos tributarios 10s siguientes:

La reduccion progresiva en tres puntos porcentuales ¢n la larifa de impuesto a la renta
para socicdades, asi tenemos: 24% para el afio 201 1. 23% para el afip 2012 y 22% a partir
del aio 2013 en adelante.
Exaneracion del impuesto a |a renta durantc 5 afos para nuevas sociedades cuvas
mversiones se realicen para el desarrolle de sectores econdmicos considerados
prioritarios para el Estado,

+  Deduceidn del 100% adicional para el cileulo del impuesto a la renta de ciertos gastos
mcurridos por “Medianas Empresas™.

»  Exoneracion de retencion en la fuente de impuesto 4 la renta en pago de intereses de
créditos externos otorgados por instituciones financicras.

+ la reduccion progresiva del porcentaje de retencidn en la fuente de impuesto a la renta en
pagos al exterior conforme Ia tarifa de impuesto a la renta para sociedades,
Exoneracion del pago del anticipo de impuesto 2 |a renta hasta ¢l quinto afo de operacion
efectiva para las nuevas sociedades.

«  Exoneracion del impuesto a la salida de divisas en los pagos de capilal ¢ inferéses 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 de 2011 se promulgd en ¢l Suplemento del Registro Ofigial No.
583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectds tributarios los siguientes:

. Los gastos relacionados con vehiculos cuyo avalio supera US$35,000, en la base de
datos del SR1, seran no deducibles en la parte que supere dicho valor.

«  Los vehiculos hibridos cuyo precio de venta supere US$35,000 estan gravados con IVA
tarifa | 2%.

«  Los vehiculos hibridos o eléetricos cuyo precio de venta supere US$35.000 estin
gravados con ICE en tarifas que van del 8% al 32%.

. Cambio en la forma de imposicion del ICE para los cigarrillos, bebidas alcoholicas y
cervezas, '

«  La tarifa del Impuesto a la Salida de Divisas - ISD se incremento del 2% al 3%. Por
presuncion se considera hecho generador de este impuesto el uso de dinere en el exterior
v se estable como exento de este impuesto ¢l pago de dividendos n compariias o personas
naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto ¢n
la importacién de materias primas, insumos vy bienes de capital. que consten en el listado
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EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 Y 2013 (EXPRESADO EN DOLARES)
que establezca el Comité de Politica Tributaria y qué sean utilizados en procesos
productivos, pueden ser utilizados como erédito tributario de impuesto a la renta.
Se esiablece ¢l impuesto ambiental 2 la contaminacién vehicular. que se grava en funcion
del cilindraje v del tiempo de antigiiedad de los vehiculos.
Se establece el impuesto redimible a las botellas plasticas no retornables, considerando
como hecho generador embatellar en envases plasticos no retornables. utilizados pars
corttener bebidas alecohdlicas, no aleohdlicas, gaseosas, no gaseosas v agua, En el caso de
bebidas importadas. el hecho generador serd su desaduanizacion.

27. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Conipafifa no dispone del estudio de precios de transferencia correspondiente sl
afio 2014, el plazo para su presentacion ante las autoridades tributarias, vencid en ¢f
mes de junio del ano 20[5. Dicho estudio constituve una base para determipar v
conlirmar si las operacionics con partes relacionadas han sido efectuadas a precios
razonables que se aproximan a valores de plena competencia, A la fecha de emisian
de los estados financiervs. la Administracion de la Compariia considera gue 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 y 1a fecha de emisidn de los estados financieros no
se produjeron cventos que, en epinion de la Administracion, pudieran tener un efecto
significativo sobre diches estados financieros. que no se hayan revelado en los
mismos. 7
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