INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de
ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

Informe sobre los Estados Financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de ING. CARLOS MOROCHO DUQUE
S.A. CM CONSTRUCCIONES que comprenden el Estado de Situacién Financiera al 31 de
diciembre del 2015 y los correspondientes Estados de Resultado Integral, de Cambios en el
Patrimonio y de Flujos de Efectivo por el afio terminado en esa fecha y un resumen de las politicas
contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los Estados Financieros

La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF y del
control interno determinado por la Administracién como necesario para permitir la preparacion de
los estados financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos, planifiquemos y
realicemos la auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieros estan libres de
errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error
material en los estados financieros debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el
auditor toma en consideracién los controles internos relevantes para la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compafiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria
apropiados a las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la Compafiia. Una auditoria también comprende la evaluacién de
que las politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas
por la Administracién son razonables, asi como una evaluacién de la presentacién general de los
estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.



Opinién

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la posicion financiera de ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM
CONSTRUCCIONES, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afno
terminado en esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera

- NIIF.

Verdeo Fervaol-/
SC-RNAE -919 Verénica Ferruzola A.

Socia
Abril 25, 2016



ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Diciembre 31
Notas 2015 2014
(en U.S. délares)
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo y bancos 4 448,020 256,260
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 5 995,082 478,435
Activos por impuestos corrientes 11 553,348 530,664
Inventarios 6 142,239 70,350
Otros activos corrientes 132,013 523,872
Total activos corrientes 2,270,702 1,859,581
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades y equipos 7 4,676,040 5,403,102
TOTAL ACTIVOS 6,946,742 7,262,683
Ver notas a los estados financieros
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Diciembre 31,
Notas 2015 2014
(en U.S. délares)

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos 236,144 196,886
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 8 2,400,473 2,324,185
Pasivos por impuestos corrientes 14! 81,591 9,960
Obligaciones acumuladas 9 41,656 58,688
Total pasivos corrientes 2,759,864 2,589,719
PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos 10 30,295 283,585
Total pasivos 2,790,159 2,873,304
PATRIMONIO: 12
Capital social 2,000 2,000
Reserva legal 357,941 357,941
Resultados acumulados 3,796,642 4,029,438
Total patrimonio 4,156,583 4,389,379
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 6,946,742 7.262,683
Ver notas a los estados financieros B =
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ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

Otros ingresos

Gastos de administracién y ventas

Gastos financieros

RESULTADQ DEL ANO

Menos gastos por impuesto a la renta corriente

TOTAL RESULTADO INTEGRAL DEL ANO

Ver notas a los estados financieros

Notas

13

13
13

arl

Diciembre 31,
2015 2014
(En U.S. dolares)

4,161,722 3,135,812
1,470,691 2,347,623
2,691,032 788,189
349,544 -
(2,517,027) (700,986)
65,316 92,901
333,209 (5,698)
(64,088) £
269,201 _ (5,69)
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ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Capital

Saldos al 01 de enero de 2014
Utilidad neta
Saldos al 31 de diciembre de 2014

Utilidad neta
Ajuste anos anteriores

Saldos al 31 de diciembre de 2015

Ver notas a los estados financieros

Adopcién
por primera Resultados
Social Resetvas vez delas Acumulados Total
NIIF
(LIS Ddlares)
2,000 357,941 3,470,360 564,776 4,395,077
- o - (5,698) -
2,000 357,941 3,470,360 559,078 4,389,379
- - - 269,201 333,209
- - - (501,997) (501,997)
2,000 7,941 3,470,360 326,282 4,156,583
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ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. délares)

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

Recibido de clientes 4,211,156 3,628,463
Pagado a proveedores y a empleados (4,046,421) (3,374,413)
Intereses pagados (26,444) (55,313)
Efectivo neto utilizado en actividades de operacién 138,291 198,737
FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:

Compra de propiedades y equipos 267,501 (529,776)
Efectivo neto proveniente (usado) en actividades de inversion 267,501 _(529,776)

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Pago de obligaciones bancarias (214,032) (82,897)
Efectivo neto usado de actividades de financiamiento (214,032) 82,897)

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:

Disminucion neta durante el afio 191,760 (413,936)
Saldos al comienzo del afio 256,260 670,196
SALDOS AL FIN DEL ANO 448,020 256,260
Ver notas a los estados financieros i e il /
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ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

1. INFORMACION GENERAL

ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES es una Compaiiia anénima
constituida en el Ecuador, mediante escritura piblica otorgada ante la Notaria Diecisiete del
cantén Guayaquil; el 8 de Octubre de 2001 e inscrita en el Registro Mercantil, el 12 de octubre
de 2001. EI 23 de julio de 2008 mediante resolucién N° 8269 de la Superintendencia de
Companias se realiza el cambio de domicilio de la provincia de Guayas a Santa Elena.

Las oficinas y su domicilio principal se encuentran en la Av. 2lava. y calle Octava, frente al
Club de Profesores de la UNE, de la provincia de Santa Elena, cantén La Libertad.

ING. CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES es una compania dedicada
a la construccién, reparaciéon y decoracion de toda clase de viviendas familiares o unifamiliares,
edificios, ciudadelas, urbanizaciones, centros comerciales, condominios, obras civiles, viales,
entre otros trabajos de construccién general y venta de materiales de construccién.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administracién
de la Companiia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

2.2. Moneda funcional

La moneda funcional de la Compaiiia es el Délar de los Estados Unidos de América (U.S.
délar), el cual es la moneda de circulacién en el Ecuador.

2.3. Bases de preparacion

Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del costo histérico. El costo
histérico estd basado generalmente en el valor razonable de la contraprestacién entregada
a cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o el valor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoraci6n,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra
técnica de valoracién. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la compaiiia
tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo que los participantes del mercado
tomarian en cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor
razonable a efectos de medicién y de revelacién en los estados financieros, se determina
sobre una base de este tipo, a excepcién de las mediciones que tienen algunas similitudes
con el valor razonable, pero no son su valor razonable, tales como el valor neto de
realizacion de la NIC 2 "Inventarios" o el valor en uso de la NIC 36 "Deterioro de los
Activos".

Adicionalmente, a efectos de informacién financiera, las mediciones efectuadas a valor
razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de importancia de los



2.4,

2.8,

2.6.

insumos para la medicién del valor razonable en su totalidad, los cuales se describen a
continuacion:

Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos que la entidad puede acceder a la fecha de medicién.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién
de estos estados financieros.

Clasificacién de saldos en corrientes y no corrientes

En el Estado de Situacién Financiera se clasifican los saldos en funcién a sus vencimientos;
en corriente cuando el vencimiento es igual o inferior a doce meses, contados desde la
fecha sobre la que se informe en los estados financieros y como no corriente, los mayores a
ese periodo.

Efectivo y bancos

El efectivo y bancos incluyen aquellos activos financieros liquidos, depésitos a la vista en
instituciones financieras. Los sobregiros bancarios son presentados como pasivos
corrientes en el Estado de Situacion Financiera.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables, que no cotizan en un mercado activo y en el momento inicial son
registradas a su valor razonable y posteriormente son medidas al costo amortizado.

Las cuentas por cobrar, incluyen principalmente compaifiias relacionadas y anticipos a
proveedores, las cuales que son valorizadas a valor nominal.

Las pérdidas por deterioro relacionadas a cuentas incobrables son registradas como gastos
en el Estado de Resultados Integral y su determinacién es realizada mediante un andlisis
de la probabilidad de recuperacién de las cuentas con el objeto de disminuir el valor de las
cuentas por cobrar comerciales y reflejarlas a su valor probable de realizacion. El criterio
que utiliza la Compaiia para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por
deterioro incluye:

» Dificultad financiera significativa del emisor u obligado;

* Incumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago del
principal;

* Es probable que el prestatario entrara en la bancarrota u otras reorganizaciones
financieras; o

» Informacién disponible que indica que hay una reduccién medible en sus flujos de
efectivo.



2.7. Activos por impuestos corrientes

2.8.

2.9.

Corresponden principalmente a anticipo de impuesto a la renta, crédito tributario de
impuesto al valor agregado (I.V.A.), de retenciones en la fuente y de anticipos de
impuestos a la renta efectuados por los clientes; los cuales, se encuentran valorizadas a su
valor nominal y no cuentan con derivados implicitos significativos que generen la
necesidad de presentarlos por separado.

Las pérdidas por deterioro de activos por impuestos corrientes a no recuperar son
registradas como gasto en el Estado de Resultados Integral, en base al andlisis de
recuperacién o compensacion de cada una de las cuentas por cobrar.

Inventarios

Los inventarios de la Compania se componen de terrenos, edificios en construccién y
edificios terminados y se valoran al costo de adquisicién / produccién o al valor razonable,
el menor de los dos.

El precio de adquisicién comprende el valor de compra mads todos los gastos adicionales
que se produzcan hasta que los inventarios estén en condiciones de utilizacion o venta. El
valor de los impuestos indirectos que gravan la adquisicién de los inventarios se incluira
en el precio de adquisicion cuando no sean recuperables directamente de la
Administracién Tributaria. Se incluye los gastos de acondicionamiento como movimiento
de tierras, obras de saneamiento y drenaje, asi como los de derribo de construcciones
cuando sea necesario para poder efectuar obras de nueva planta; y también los gastos de
inspeccion y levantamiento de planos cuando se efectien con cardcter previo a su
adquisicion.

En el caso de intercambio, los terrenos adquiridos se valoran con la mejor estimacion del
costo futuro de las obras de urbanizacién y construcciones a entregar con el limite del valor
razonable del terreno.

Activos fijos

Los activos fijos son registrados al costo menos la depreciacién acumulada y el importe
acumulado de las perdidas por deterioro de valor.

Se clasificara como activos fijos a todo bien tangible adquirido para el giro ordinario del
negocio y que a criterio de la Administracién de la Compaiiia cumpla con los requisitos
necesarios para ser contabilizado como activos fijos. Para el efecto, estos activos deberén
cumplir con los siguientes requisitos:

Adquiridos por la entidad

Usados en la produccién y venta de los productos o para propésitos administrativos
Utilizados durante mas de un periodo contable

Generen beneficios econémicos futuros a la compaiifa

El costo del activo pueda medirse con fiabilidad.

La Compaiia mantenga el control de estos activos.

2.9.1. Medicién en el momento del reconocimiento

Las propiedades y equipos se contabilizan a su costo de compra menos depreciacién
y deterioro.

10



2.9.2,

2.9.3.

El costo inicial de los activos fijos representa el valor total de adquisicién del activo,
el cual incluye erogaciones que se incurrieron para dejarlo en condiciones para su
utilizacién o puesta en marcha; asi como, los costos posteriores generados por
desmantelamiento, impacto ambiental, retiro y rehabilitacién de la ubicacién (si los
hubiere).

El costo de los elementos de propiedades y equipos comprende:

a) Su precio de adquisicién, incluidos los aranceles de importacién y los impuestos
indirectos no recuperables que recaigan sobre la adquisicién, después de deducir
cualquier descuento o rebaja del precio.

b) Todos los costos directamente atribuibles a la ubicacién del activo en el lugar y en
las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista por la
gerencia.

c) La estimacion inicial de los costos posteriores de desmantelamiento y retiro del
elemento, asi como la rehabilitacion del lugar sobre el que se asienta (si los
hubiere), la obligacién en que incurre una entidad cuando adquiere el elemento o
como consecuencia de haber utilizado dicho elemento durante un determinado

periodo, con propésitos distintos al de produccién de inventarios durante tal
periodo.

d) Las reparaciones y mantenimiento mayores que se realicen de manera periédica
y que son necesarios para que el activo genere beneficios econémicos futuros, se
cargan a gastos a medida que se incurran. Solo se capitalizaran aquellos
desembolsos incurridos que aumenten la vida util o su capacidad econémica,
estos se asimilan como parte del componente y se depreciaran desde la fecha de
adquisicion hasta la vida 1til del componente principal. Los costos incurridos
durante el proceso de construccion de activos son acumulados hasta la
conclusién de la obra.

Retiro o venta de activos fijos

La utilidad o pérdida que surja del retiro o venta de un activo de propiedades y
equipos es calculada como la diferencia entre el precio de venta y el valor en libros
del activo y reconocida en resultados.

En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el saldo de la
reserva de revaluacion es transferido directamente a utilidades retenidas.

Meétodos de depreciacién, vidas iitiles y valores residuales

El costo o valor revaluado de propiedades y equipos se deprecia de acuerdo con el
método de linea recta. La vida 1til estimada y el método de depreciacién son
revisadas al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en la estimacion,

es registrado sobre una base prospectiva.

A continuacion se presentan las partidas de propiedades y equipos y las vidas titiles
usadas en el calculo de la depreciacién:

11



2.10.

211,

212

Activos fijos Vida dtil (en anos)

Edificios 20
Magquinarias y equipos 10
Muebles y equipos de oficina 10
Vehiculos y equipos de transporte 5
Equipos de computacién 3

La depreciacién es reconocida en los resultados con base en el método de
depreciacion lineal sobre las vidas ttiles estimadas de cada elemento de propiedades
y equipos. Los terrenos no estdn sujetos a depreciacién alguna.

Los activos empiezan a depreciarse cuando estén disponibles para su uso y
continuaran deprecidandose hasta que sea dado de baja contablemente, incluso si
durante dicho periodo el bien ha dejado de ser utilizado.

La vida 1til de los activos se revisa y ajusta (si es necesario) en cada cierre del
periodo contable, de tal forma que se mantenga la vida util y posible valor residual
acordes con el valor de los activos a esa fecha.

A criterio de la Administracion de la Compaiia, aquellos bienes de propiedades y
equipos que no van a ser transferidos o vendidos no estan sujetos a un valor de
rescate; por lo cual, no es necesario establecer valor residual.

Préstamos

Representan pasivos financieros que se reconocen a su valor razonable, neto de los costos
de la transaccién incurridos. Estos préstamos se registran subsecuentemente a su costo
amortizado; cualquier diferencia entre los fondos recibidos (neto de los costos de
transaccién) y el valor de redencién se reconoce en el estado de resultados durante el
periodo del préstamo usando el método de interés efectivo.

Los préstamos se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compafiia tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obligacién por lo menos 12 meses después
de la fecha sobre la que se informa.

Costos por intereses

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicion, construcciéon o
produccién de activos calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un
periodo de tiempo sustancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos
hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.

El ingreso por intereses de las inversiones temporales en préstamos especificos
pendientes para ser consumidos en activos calificados es deducido de los costos por
préstamos aptos para su capitalizacion.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados durante el periodo en
que se incurren.

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables, que no cotizan en un mercado activo y en el momento inicial son
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2.13.

2.14.

2.15.

registradas a su valor nominal ya que su plazo medio de pago es reducido y no existe
diferencia material con su valor razonable, ademds que a un porcentaje importante de las
compras realizadas, son pagadas de forma anticipada a sus proveedores.

Las cuentas por pagar comerciales incluyen aquellas obligaciones de pago con
proveedores locales de bienes y servicios adquiridos en el curso normal de negocio,
anticipos de clientes y obligaciones contraidas con accionistas v compafiias relacionadas
por pagos efectuados a su cuenta a favor de la Compania.

Pasivos por impuestos corrientes

El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pagar
corriente y el impuesto diferido:

2.13.1. Impuesto corriente

El impuesto por pagar corriente se basa en la utilidad 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 son gravables o deducibles. El pasivo de la Compafia por concepto del
impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de
cada periodo.

Los impuestos corrientes, deberdan reconocerse como gasto, y ser incluidos en el
resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una transaccién o
suceso que se reconoce fuera del resultado, ya sea en otro resultado integral o
directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce
fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de una combinacién de
negocios.

Provisiones
La Compatiia considera que las provisiones se reconocen cuando:

* La Compania tiene una obligacién futura, ya sea legal o implicita, como resultado de
sucesos presentes;

s Es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la
obligacién;

e El importe se ha estimado de forma fiable.

Las provisiones son evaluadas periédicamente y se cuantifican teniendo en consideracién
la mejor informacién disponible a la fecha de cada cierre de los estados financieros.

Reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias
Se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en
cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacion o rebaja comercial que la

Compafifa pueda otorgar.

No se considera que sea posible valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta
que no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta.
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2.16.

227.

2151, Prestacién de servicios - Se reconocen por referencia al estado de terminacién
del contrato. El estado de terminacién del contrato se determina de la
siguiente manera:

Los ingresos provenientes de contratos se reconocen a las tasas

contractuales en la medida en que se incurran en horas de produccién

y gastos directos incurridos.
Contratos de construccién - Cuando el resultado de un contrato de construccién puede
ser estimado con suficiente fiabilidad, los ingresos de actividades ordinarias y los costos
asociados con el mismo deben ser reconocidos con referencia al porcentaje de
terminacion de la actividad producida por el contrato al final del periodo sobre el que se
informa, medidos con base en la proporcién que representan los costos del contrato
incurridos en el trabajo realizado a dicha fecha con respecto al total estimado de los
costos del contrato, excepto en el caso de que dicha proporcién no sea representativa del
porcentaje de terminacién. Las variaciones en los trabajos del contrato, los reclamos y los
pagos de incentivos se incluyen en la medida en que se pueda medir confiablemente el
importe y su recepcién se considere probable.

Cuando el desenlace de un contrato de construccién no pueda ser estimado con suficiente
fiabilidad, los ingresos de actividades ordinarias deben ser reconocidos sélo en la medida
en que sea probable recuperar los costos incurridos por causa del contrato. Los costos del

contrato deben reconocerse como gastos del periodo en que se incurren.

Cuando exista la posibilidad de que los costos totales del contrato superen el total de los
ingresos, la pérdida estimada se reconoce como un gasto inmediatamente.

Cuando los costos del contrato incurridos a la fecha mas las ganancias reconocidas menos
las pérdidas reconocidas exceden lo facturado, el exceso se muestra como los importes
adeudados por los clientes por el contrato de trabajo. Para los contratos donde lo
facturado con base en el porcentaje de terminacién del trabajo excede los costos del
contrato incurridos a la fecha mads las ganancias reconocidas menos las pérdidas
reconocidas, el exceso se muestra como importes adeudados a los clientes por el contrato
de trabajo. Los montos recibidos antes de que se realice el trabajo relacionado se incluyen
en el estado de situacién financiera, como un pasivo, como un adelanto recibido. Los
montos facturados por el trabajo realizado pero atin no cancelados por el cliente se

incluyen en el estado de situacién financiera bajo cuentas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar

Costos iy Gastos

Los costos y gastos se registran al costo histérico. Los costos y gastos se reconocen a
medida que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el
pago, y se registran en el periodo mds cercano en el que se conocen.

Los gastos de administracién corresponden a las remuneraciones del personal, pago de

servicios basicos, publicidad; asi como, de otros gastos generales asociados a la actividad
administrativa de la Compania.
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2.18.

2.19.

2.20.

Los gastos de ventas corresponden a comisiones de vendedores, publicidad,
promociones, gastos de fletes y otros gastos en los que se incurre para finalizar la venta y
la entrega del producto.

Estado de Flujos de Efectivo

Los flujos originados por actividades de la operacién, incluyen todos aquellos flujos de
efectivo relacionados con el giro del negocio, incluyendo ademas los intereses pagados,
los ingresos financieros y en general, todos aquellos flujos que no estdn definidos como
de inversién o financiamiento.

Es necesario mencionar que el concepto operacional utilizado en este estado, es mas
amplio que el considerado en el Estado de Resultados Integral. El método utilizado para
la presentacion del estado de flujos de efectivo es el Directo.

En el afio 2015, los intereses pagados han sido presentados como actividades de
operacién, considerando la importancia que han tenido en las actividades de Ia
Compania, los costos de financiacién de los recursos obtenidos de instituciones bancarias
y financieras locales.

Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan los activos y pasivos,
tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensacion sea
requerida o permitida por alguna norma y esta presentacién sea el reflejo de la esencia de
la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacién y la Compafiia tiene la intencién de

liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
forma simultdnea, se presentan netos en resultados.

Activos financieros

Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de negociaciéon cuando
se observa la presencia de una compra o venta de un activo financiero bajo un contrato
cuyas condiciones requieren la entrega del activo durante un periodo que generalmente
estd regulado por el mercado correspondiente, y son medidos inicialmente al valor
razonable, més los costos de la transaccién, 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 en resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al
costo amortizado o al valor razonable.

La Compafiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias a valor
razonable con cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento, préstamos y cuentas por cobrar, La clasificacién depende del propésito con
el que se adquirieron los instrumentos financieros. La Administracién determina la
clasificacién de sus instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

Los activos financieros dentro del alcance de la NIC 32 “Instrumentos Financieros -
Presentacién” y NIC 39 “Instrumentos Financieros - Reconocimiento y Medicién” son
clasificados como activos financieros para documentos y cuentas por cobrar. La
Compaiiia ha definido y valoriza sus activos financieros de la siguiente forma:
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2.20.1. Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento.-

Los activos financieros mantenidos hasta el vencimiento se mediran al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro. El ingreso por intereses, incluyendo los intereses implicitos, se reconoce
como ingresos de inversiones y se calculan utilizando Ia tasa de interés efectiva,
excepto para las cuentas por cobrar a corto plazo cuando el reconocimiento de
interés resultare inmaterial.

2.20.2. Préstamos y Cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo. Se clasifican en activos
corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del
estado de situacién financiera, que se clasifican como activos no corrientes. Los
préstamos y cuentas por cobrar incluyen las cuentas comerciales por cobrar y otras
cuentas por cobrar.

2.20.3. Baja en cuentas de un activo financiero

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable una parte de un activo financiero o
una parte de un grupo de activos financieros similares) es dado de baja cuando:

a) Los derechos de recibir flujos de efectivo del activo han terminado; o

b) La Compariia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo del activo o
ha asumido una obligacion de pagar la totalidad de los flujos de efectivo
recibidos inmediatamente a una tercera parte bajo un acuerdo de traspaso

c) La Compafiia ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del
activo o, de no haber transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo, si ha transferido su control

2.21. Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Compaiiia

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacién de pago termina, se cancela o
vence. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo
prestatario en condiciones significativamente diferentes, o las condiciones son
modificadas en forma importante, dicho reemplazo o modificacién se trata como una baja
del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, reconociéndose la diferencia
entre ambos en los resultados del periodo.

2.21.1. Pasivos financieros
Los instrumentos financieros se clasifican como pasivos financieros al valor
razonable con cambios en resultados o como pasivos financieros medidos al costo
amortizado.
Los pasivos financieros se clasifican como pasivos corrientes a menos que la

Compaiiia tenga un derecho incondicional a diferir su liquidaciéon durante al
menos 12 meses después de la fecha del estado de situacién financiera.
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2,22,

2.23.

2.24.

Baja en cuentas de un pasivo financiero

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacién de pago se termina, se cancela
o vence. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo
prestatario en condiciones significativamente diferentes, o las condiciones son
modificadas en forma importante, dicho reemplazo o modificacién se trata como una baja
del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, reconociéndose la diferencia
entre ambos en los resultados del periodo.

Normas nuevas y revisadas en medicién del valor razonable y revelaciones

NIIF 13 - Medicion del Valor Razonable

La Compafiia ha aplicado la NIIF 13 desde el periodo anterior. La NIIF 13 establece una
tnica fuente de orientacién para las mediciones y revelaciones efectuadas a valor
razonable. El alcance de la NIIF 13 es amplio, los requerimientos de medicién del valor
razonable de la NIIF 13 se aplican tanto a instrumentos financieros e instrumentos no
financieros, para los cuales, otras NIIF requieren o permiten mediciones del valor
razonable y las revelaciones sobre las mediciones efectuadas a valor razonable y
mediciones que tienen algunas similitudes con el valor razonable , pero no son valor
razonable (por ejemplo, el valor neto de realizacién a efectos de la medicién de los
inventarios o el valor de uso con fines de evaluacion de deterioro).

La NIIF 13 define el valor razonable como el precio que se recibiria por vender un activo
o el valor pagado para transferir un pasivo en una transaccién de mercado principal (o el
més ventajoso) en la fecha de medicién en las condiciones actuales del mercado.

El valor razonable segiin la NIIF 13 es el precio de salida, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracién.
Asimismo, la NIIF 13 incluye requisitos extensos de revelaci6n.

La NIIF 13 requiere la aplicacion prospectiva a partir del 1 enero del 2014.
Adicionalmente, las disposiciones transitorias especificas en la norma, establecen que no
es necesario aplicar los requisitos de revelacion establecidos en la norma, en referencia a
la informacién comparativa proporcionada por periodos antes de la aplicacién inicial de
la norma. De acuerdo con estas disposiciones transitorias, la Compafifa no ha revelado
informacion requerida por la NIIF 13 para el periodo comparativo 2015.

A parte de las revelaciones adicionales, la aplicacién de las NIIF 13 no ha tenido ningin

impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros de ING.
CARLOS MOROCHO DUQUE S.A. CM CONSTRUCCIONES

Normas nuevas revisadas emitidas pero aiin no efectivas

La Compania no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacién
Financiera - NIIF, nuevas revisadas que han sido emitidas pero atin no son efectivas:
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Efectiva a partir de
periodos que inicien

NIITF Titulo en o después de
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos

con clientes Enero 1, 2017
Modificaciones a la NIIF 11 Contabilizacion de adquisiciones de

intereses en Operaciones Conjuntas  Enero 1, 2016
Modificaciones a la NIC 1 Iniciativas de revelacion Enero 1, 2016

Modificaciones a laNIC 16 y la  Clarificacion de los métodos
NIC 38 aceptables de depreciacion y
amortizacion Enero 1, 2016

No es posible proporcionar una estimacién razonable del efecto que podria causar la
aplicacion de estas normas sobre los estados financieros, hasta que un examen detallado
haya sido completado.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la
actividad econémica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacion y presentacion
de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de Ia
Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Los efectos de los
cambios en estimaciones contables surgidos de estas revisiones se reconocen en el periodo de la

revisién y periodos futuros si el cambio afecta tanto al periodo actual como a periodos
subsecuentes.

A continuacién se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la Administracién
de la Compafia ha utilizado en el proceso de aplicacién de los criterios contables:

3.1. Deterioro de activos

La Administracién es quien determina las vidas titiles estimadas y los correspondientes
cargos por depreciacién para sus propiedades y equipos, ésta estimacién se basa en los
ciclos de vida de los activos en funcién del uso esperado por la Compafia, considerando
como base depreciable al valor resultante entre el costo de adquisicion del bien menos su
valor de recuperacién estimado.

Adicionalmente, de acuerdo a lo dispuesto por la NIC 36 “Deterioro de valor de activos”,
la Compania evalda al cierre de cada ejercicio anual o antes, si existe algiin indicio de
deterioro, el valor recuperable de los activos de largo plazo, para comprobar si hay pérdida
de deterioro en el valor de los activos.

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el célculo del valor en uso de las
unidades generadoras de efectivo. El cdlculo del valor en uso requiere que la Compafia
determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras
de efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor presente.
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En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se
registra la correspondiente provisién por pérdida 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 importe 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 pérdida por deterioro.

3.2, Impuesto a la renta corriente

3.3.

La determinacién de las obligaciones y gastos por impuestos requiere interpretaciones a la
legislacion tributaria aplicable. La Compafia busca asesoria profesional en materia
tributaria antes de alguna decision sobre asuntos tributarios. Aun cuando la
Administracién considere que sus estimaciones son prudentes y apropiadas, pueden surgir
diferencias de interpretacién con la administracion tributaria que pudieran afectar los
cargos impuestos en el futuro.

Mediciones del valor razonable y los procesos de valoracién

Algunos de los activos y pasivos de la compaiia se valoran a su valor razonable a efectos
de informacion financiera. La Administracién de la Compania ha establecido un comité de
valoracion, que estd encabezada por el Director Financiero de la Compafia, para
determinar las técnicas y los datos de valuacién apropiados para las mediciones hechas a
valor razonable.

Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compania utiliza datos
observables en el mercado en la medida en que esté disponible; y en ciertos casos del nivel
1 no se encuentran datos disponibles por lo cual, la compaiifa utiliza tasadores cualificados
independientes para llevar a cabo la valoracién. La comisién de valoracién trabaja en
estrecha colaboracién con los peritos externos debidamente calificados para establecer las
técnicas de valoracién adecuadas y variables del mercado y el modelo.

4. EFECTIVOY BANCOS

El efectivo y equivalentes de efectivo como se muestra en el estado de flujo de efectivo puede
ser conciliado con las partidas relacionadas en el estado de situacion financiera de la siguiente

manera:
Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. dolares)
Caja chica 400 2,070
Bancos 447,620 254,190
Total 448,020 256,260
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5. CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es como sigue:

Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. délares)

Cuentas por cobrar:

Clientes 538,133 69,176
Anticipos y préstamos 174,140 223,573
Otras cuentas por cobrar 282,809 185,686
Total 3,817,589 122,444

Clientes.- Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, corresponden principalmente a facturas emitidas
por avance de obra en contratos de construccién incurridos.

La Compafifa no considera necesaria la constitucién de una provisién para cuentas incobrables,
debido a que efectiia el cobro de los valores pendientes de forma oportuna y eficiente.

Anticipos y préstamos - Al 31 de diciembre de 2014, corresponde a importes entregados
proveedores locales por compras de materiales y préstamos otorgados a los empleados que no
generan intereses,

6. INVENTARIOS

Al31 de diciembre de 2015 y 2014, representan materiales de construccién, herramientas y villas
en proceso de construccion.

7. PROPIEDADES Y EQUIPOS

Un resumen de las propiedades y equipos es como sigue:

Diciembre 31,
2015 2014

(en U.S. ddlares)

Terrenos 2,341,364 2,875,870
Edificios 604,701 324,728
Magquinarias y equipos 1,674,659 1,674,659
Vehiculos y equipos de transporte 1,456,529 1,471,260
Muebles y enseres 50,496 48,733
Depreciacién acumulada (1,451,709) (992,149)
Total 4,676,040 5,403,101
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8. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de las cuentas por pagar y otras cuentas por pagar es como sigue:

Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. doélares)
Locales 611,816 1,253,522
Anticipos de clientes 1,788,657 1,070,663
Total 2400473 2,324,185

Proveedores.- Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, corresponden principalmente a facturas

pendientes de pago por materiales de construccién, herramientas y equipos para la
construccion.

Anticipos de clientes.- Al 31 de diciembre de 2015, corresponden a los anticipos entregados por

clientes para la legalizacion de villas, los cuales serdn liquidados al momento de la venta de las
mismas.

9. OBLIGACIONES ACUMULADAS

Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. délares)

Participacion trabajadores 47,790 -
Beneficios sociales por pagar 41,656 58,6
Total 89,446 58,688

Beneficios sociales por pagar.- Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, representan beneficios

sociales pendientes de pago, tales como: Aporte patronal, decimotercer sueldo, decimocuarto
sueldo, fondo de reserva y vacaciones.

10. PRESTAMOS

Al 31 de diciembre de 2015 representa préstamo con Banco del Pacifico y Banco Bolivariano a
una tasa fija de interés del 11,23% y 9,59%; pagadero a 3 y 5 afios plazo, respectivamente.

El préstamo bancario se encuentra garantizado con lote de terreno.

11. IMPUESTOS
11.1. Activos y pasivos del afio corrientes

Un resumen de los activos y pasivos por impuestos corrientes es como sigue:
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11.2.

11.3.

Activos por impuestos corrientes:

Diciembre 31,

2015

2014

(en U.S. doélares)

Anticipo minimo de impuesto a la renta 10,765 -
Retenciones de impuesto a la renta 34,590 24,959
Impuesto al valor agregado y retenciones 507,683 505,705
Total 553,348 530,664
Pasivos por immpuestos corrientes:

Impuesto a la renta 64,088

Retencién en la fuente 13,591 3,045
Retenciones en la fuente del IVA 3,992 6,915
Total 81,591 9,960

Gastos de impuesto a la renta corriente
A partir del afo 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del

patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles.

Durante el afio 2015, la Compaiiia registré US$64,088 como gasto corriente de impuesto a
la renta.

En el afio 2015, el valor de crédito tributario por retenciones en la fuente por US$34,590, el
mismo que debera ser compensado con el pasivo de impuesto a la renta de US$64,088.

Las declaraciones de impuesto a la renta no han sido revisadas por las autoridades
tributarias y son susceptibles de revisién las declaraciones de los afios 2013 al 2015.

Aspectos Tributarios

Céodigo Orgdnico de la Produccién

Con fecha diciembre 29 de 2010 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No.
351 el Cédigo Orgénico de la Produccion, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye
entre otros aspectos tributarios la reduccién progresiva en tres puntos porcentuales en la
tarifa de impuesto a la renta para sociedades, asi tenemos el 22% a partir del afio 2014.

Ley de Fommento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado

Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No.
583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectos tributarios que Ila tarifa del Impuesto a la Salida de
Divisas - ISD se incremente del 2% al 5%. Por presuncién 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 importacién de
materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado que establezca el
Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos, pueden ser
utilizados como crédito tributario de impuesto a la renta.
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12. PATRIMONIO

12.1. Capital Social.- Al 31 de diciembre de 2015, el capital suscrito y pagado de la Compaiiia es de
US$2,000, dividido en 2,000 acciones de US$1 de valor nominal unitario.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la composicién accionaria es como sigue:

2015 2014
N° N°
Accionista Acciones Participacion Acciones  Participacién
Sofia Isabel Samaniego Morocho 1,960 98% 1,960 98%
Juan Carlos Morocho Villacres 40 2% 40 2%
Total 2,000 100% 2,000 100%

12.2. Reserva Legal.- L.a Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual
sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital

social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser
capitalizada en su totalidad.

12.3. Resultados Acumulados.- Al 31 de diciembre de 2015, los resultados acumulados estin
conformados de la siguiente forma:

Diciembre 31,
2015 2014
(enU.S. délares)

Utilidades retenidas - distribuibles 326,282 559,078
Adopcion por primera vez de las NIIF 3,470,360 3,470,360
Total 3.796.642  4,029.438

12.3.1.Utilidades retenidas - distribuibles.- Corresponde a utilidades de ejercicios
anteriores y la del afio corriente.

12.3.2. Adopcién por primera vez de las NIIF.- Incluye los valores resultantes de los ajustes
originados en la adopcién por primera vez de las NIIF. De acuerdo con la resolucién
emitida por la Superintendencia de Companias el 14 de octubre del 2011, el saldo de
esta cuenta solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las perdidas
cumuladas y las del iltimo ejercicio econémico concluido, si las hubiere; utilizado en
absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacion de la Compania.
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13. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

14.

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

Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. délares)
Costo de ventas 1,470,691 2,347,623
Gastos de administracion y ventas 2,517,027 700,986
Gastos financieros 65,316 92,901
Total 4,053,033 3,141,510

Un detalle de los costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

Diciembre 31,
2015 2014
(en U.S. délares)
Costo de ventas 1,470,691 2,347,623
Alquiler de maquinarias y equipos 1,985,917 -
Sueldos y beneficios sociales 240,324 235,741
Gastos generales administrativos 275,974 328,135
Gastos financieros 65,316 92,901
Mantenimientos y reparaciones 3,870 23,825
Explotacién de canteras 1,072 53,336
Total 4,053,033 3,141,510

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

14.1.

Gestion de Riesgos Financieros

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compaiiia estd
expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas o
menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus
resultados.

La Compania dispone de una organizacién y de sistemas de informacién, administrados
por la Gerencia General, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su
magnitud, proponer a la Junta de Accionistas medidas de mitigacion, ejecutar dichas
medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicién de los riesgos que enfrenta la Compaiia, una
caracterizacién y cuantificacién de éstos y una descripcién de las medidas de mitigacién

actualmente en uso por parte de la Compaiia, si es el caso.

14.1.1. Riesgo en las Tasas de Interés

La Compaiiia se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés debido a que la
Compania mantiene préstamos a tasas de interés tanto fijas como variables. El
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riesgo es manejado por la Compaiiia manteniendo una combinacién apropiada
entre los préstamos a tasa fija y a tasa variable.

14.1.2. Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus
obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para la
Compaiia. La Compaiifa ha adoptado una politica de tinicamente involucrarse
con partes solventes y obtener suficientes colaterales, cuando sea apropiado,
como forma de mitigar el riesgo de la pérdida financiera ocasionada por los
incumplimientos. La Compaiifa inicamente realiza transacciones con companias
que cuentan con la misma o mejor calificacién de riesgo.

Las cuentas comerciales por cobrar estin compuestas por clientes corporativos
entre diversas industrias. La evaluacién de crédito continua se realiza sobre la
condicién financiera de las cuentas por cobrar.

La Compania no mantiene exposiciones de riesgo de crédito significativas con
ninguna de las partes o ninguna compaiiia de contrapartes con caracteristicas
similares. La exposicién de crédito es controlada por los limites de la contraparte
que son revisados y aprobados anualmente por el comité de gestion de riesgos.

El riesgo de crédito de los fondos liquidos es limitado porque las contrapartes
son bancos con calificaciones crediticias altas asignadas por agencias locales de
calificacion crediticia.

14.1.3. Riesgo de Capital

La Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de
continuar como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus
accionistas a través de la optimizacién de los saldos de deuda y patrimonio.

La Administracién de la Compania revisa la estructura de capital sobre una base
semestral. Como parte de esta revision, la Administracién considera el costo del
capital y los riesgos asociados con cada clase de capital.

14.1.4. Riesgo de liquidez

La Junta directiva es la que tiene la responsabilidad final por la gestién de
liquidez. La Junta Directiva ha establecido un marco de trabajo apropiado para la
gestion de liquidez de manera que la gerencia de la Compafiia pueda manejar los
requerimientos de financiamiento a corto, mediano y largo plazo asi como la
gestion de liquidez de la Compaiiia. La Compaiiia maneja el riesgo de liquidez
manteniendo reservas, facilidades financieras y de préstamo adecuadas,
monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y reales y
conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

14.2. Técnicas de valuacién y presunciones aplicadas para propdsitos de medir el valor
razonable

El valor razonable de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente
forma:

14.2.1. Mercado activo: precios cotizados - El valor razonable de los activos y pasivos
financieros con términos y condiciones estdndar y negociados en los mercados
liquidos activos se determinan con referencia a los precios cotizados en dichos

25



15,

16.

mercados vigentes a la fecha de reporte. Cuando los precios actuales de oferta no
estdn disponibles, el precio de la transaccién mas reciente provee evidencia del
valor razonable actual siempre y cuando no haya existido un cambio significativo
en las circunstancias econémicas desde la fecha de la transaccién. Si las
condiciones han cambiado desde la fecha de la transaccién (por ejemplo un
cambio en la tasa de interés libre de riesgo, la calificacién de riesgo del emisor, la
legislacion tributaria, etc.), el valor razonable refleja el cambio en las condiciones

de referencia en funcién de los precios o tasas actuales para instrumentos
similares.

14.2.2. Mercado no activo: técnica de valuacién - Si el mercado para un activo financiero
o pasivo financiero no es activo, la Compafia establece el valor razonable
empleando técnicas de valoracién que incluyen el uso de informacién disponible
sobre transacciones recientes entre partes interesadas y debidamente informadas,
la referencia a otros instrumentos sustancialmente similares y/o el anélisis de
flujos de efectivo descontados basado en presunciones apropiadamente
sustentadas (ejemplo: con precios o tasas de mercado).

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Entre el 31 de diciembre de 2015 y la fecha de emisién de los estados financieros (31 de marzo
de 2016) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un
efecto importante sobre los estados financieros adjuntos.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el ano terminado el 31 de diciembre de 2015 fueron aprobados por
la administracion de la Compaiiia el 31 de marzo de 2016 y seran presentados a los Accionistas
para su aprobacién. En opinién de la administracién de la Compania, los estados financieros
serdn aprobados por Junta de Accionistas sin modificaciones.
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