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Auditores y Consultores Asociados Cia. Ltda.
Auditores independientes

Dictamen de los Auditores Externos Independientes

A los seiiores Accionistas de
MONTALCOREP S.A.

Informe sobre los estados financieros

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de MONTALCORP S.A, que comprenden los
estados de situacion financiera al 31 de diciembre del 2014 4 2013, el correspondiente estado de
resultado integral, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas, asi como un resumen de las politicas contables significativas y
otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién de la Compaiiia por los estados financieros

2. La Administracién de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de
estos estados financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera NIIF Pymes y del control interno definido por la Administracién como necesario para
permitir la preparacion de los estados financieros libres de errores materiales, por fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas internacionales
de auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos vy que
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza _razonable de que los estados
financieros estén libres de errores materiales o significativos. ’

4. Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los saldos y revelaciones a ser incluidas en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, que incluye la evaluacién del riesgo de que los
estados financieros contengan errores materiales, ya sea como resultado de fraude o error. Al
efectuar esta evaluacion del riesgo, el auditor toma en consideracion el control interno de
MONTALCORP S.A, que es relevante para la preparaciéon y presentacion razonable de los
estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados de acuerdo con las
circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno. Una auditoria también comprende la evaluacién de que las politicas contables utilizadas
son apropiadas, y si las estimaciones contables realizadas hechas por la Administracién son
razonables, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinién de auditoria
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Opinion

5. En nuestra opini6n,los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la posicion financiera d¢ MONTALCORP S.A., al 31 de diciembre del 2014
y 2013, el resultado de sus operaciones, los cambios en el patrimonio de accionistas y sus flujos
de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con mormas internacionales de
mmformacién financiera NIIF Pymes

Guayaquil — Ecuador
Marzo 17, del 2015
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MONTALCOREP S. A,
Estado de Situacién Financiera
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
Expresados en Délares de E. U .A.

Al 31 de diciembre de
Notas 2014 2013

Activos
Activos corrientes:
Efectivo en caja y bancos 4 60,982 791
Otras cuentas por cobrar 5 305,156 103,995
Inversiones en derechos fiduciarios 6 232,081 586,558
Construcciones en proceso 7 1,030,861 2,729,245
Total actives corrientes 1,629,080 3,420,589
Activos no corrientes:
Propiedad, planta y equipos, neto 8 2,715 3.370
Total actives no corrientes 2,715 3.370
Total actives 1,631,795 3,423,959

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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MONTALCORP S. A.

Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
Expresados en Dolares de E.U.A.

Al 31 de diciembre de

Notas 2014 2013
Pasivos y patrimonio de los accionistas
Pasivos corrientes:
Obligaciones bancarias 9 - 227,244
Cuentas por pagar proveedores 10 58,546 102,731
Anticipos de clientes 11 1,495,356 2,939,737
Relacionadas 12 80 87,502
Otras cuentas por pagar 12,068 14,405
Impuestos corrientes 14 8,808 2,728
Total pasivos corrientes 1,574,858 3,374,347
Patrimonio de los accionistas: 15
Capital pagado 800 800
Utilidades retenidas 56,137 48,812
Total patrimonio de los accionistas 56,937 49,612
Total pasivos y patrimonio de los accionistas 1,631,795 3,423,959
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Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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MONTALCORP S. A.

Estado de Resultado Integral
Afio terminado el 31 de diciembre de 2014
Expresados en Dolares de E.U.A.

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de ventas

Margen bruto

Gastos:
Administracion
Ventas y comisiones
Financieros
Depreciaciones

Total gastos operacionales
Otros ingresos
Utilidad antes de impuestos

Impuesto a las ganancias
Utilidad del aiio

Otros resultados integrales:

Otros resultados integrales, neto de impuestos

Resultado integral del afio, neto
impuestos

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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2014 2013
1,931,368 419,862
(1,889,378)  (363,997)
41,990 55,865
(11,721) (128,243)
- (47,262)
) (8 ,006)
- (655)
(11,725) (184,166)
51 190.880
30,316 62,579
(22,991) (13,767)
7,325 48,812
7,325 48,812
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MONTALCOREP S. A.

.t

Estado de Cambios en el Patrimonio de los Accionistas
Afios Terminados el 31 de Diciembre del 2014 y 2013

Capital Utilidad/ Total
Pagado  Perdida de

ejercicio
Saldos a Diciembre 31, 2012 800 800
Utilidad neta del gjercicio 48,812 48812
Saldos a Diciembre 31, 2013 800 48,812 49,612
Utilidad neta del ejercicio 7.325 7,325
Saldos a Diciembre 31, 2014 800 56,137 56,937
Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros. :
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- MONTALCORPS. A.

Estado de Flujos de Efectivo
Afios Terminados el 31 de Diciembre del 2014 y 2013

2014 2013
Actividades de Operacién:
Recibido de clientes 487,038 1,912,560
Pagado a proveedores y trabajadores (537,820) (990,899)
Intereses pagados 4) (8,006)
Otros 655 -
Pagos de impuesto a la renta (16,911) (9.202)
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion (67.042) 904,453
Actividades de Financiacion:
Obligaciones bancarias (227,244) (976,389)
Recuperacién (adquisicion) de inversiones 354.477 (115.225)
Efectivo neto utilizado en actividades de financiacion 127.233 (1.091.614)
Aumento en efectivo 60,191 (187,161)
Efectivo al inicio del afio 91 187,952
Efectivo al final del afio 60,982 791
Conciliacion de la utilidad neta del afio con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacion:
Utilidad neta 7,325 48.812
Depreciaciones y amortizaciones -~ ;- 655
Cambios en activos y pasivos corrientes (74.367) 854,986
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion (67,042) 904,453

Las notas adjuntas son parte integral de los estados financieros.
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_ MONTALCORPS. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de Diciembre 2014

1. Actividad

La compaiiia fue constituida el 19 de octubre del 2005, su actividad principal es la compra,
venta, alquiler y explotacién de bienes inmuebles.

Hasta el afio 2013 y 2014 su actividad se centralizo en la construccién del Proyecto
Inmobiliario denominado Palmira, a partir del afio 2013 se inici6 la venta de los inmuebles, y
culminara el proceso de venta en el afio 2015.

2. Politicas Contables Significativas

2.1 Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con normas internacionales de
informacion financiera NIIF Pymes. Estos estados financieros fueron autorizados para su
emision final por parte de la Administracién de la Compafiia en marzo de 2015 y seguin los
requerimientos estatutarios serian sometidos a la aprobacién de la Jjunta general de accionistas,
sin modificacion. '

2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros adjuntos han sido preparados sobre la base del costo historico. El
costo historico se basa en el valor aceptable de la contraprestacién entregada a cambio de
bienes o servicios. El valor razonable, en cambio, es el precio que se recibiria por vender un
activo o el valor pagado para transferir un pasivo entre participantes independientes de un
mercado a la fecha de la valoracion, considerando las caracteristicas del agtivo o pasivo. Este
valor razonable a efectos de medicion y revelacion se determina sobre esta base a diferencia
de las mediciones que poseen cierta similitud con el valor razonable como es el caso del
valor neto de realizacion de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36

Una descripcion de las principales politicas contables, se presenta a continuacion:

2.3 Instrumentos Financieros

Los instrumentos financieros son contratos que originan en forma simultinea un activo
financiero para una entidad y un pasivo financiero o instrumento de patrimonio para otra
entidad. Los principales activos y pasivos financieros presentados en el estado de situacion
financiera de la compaiiia son: efectivo, cuentas por cobrar, los préstamos de corto y largo
plazo y las cuentas por pagar excepto el impuesto a la renta. Las politicas contables para su
reconocimiento y medicion se presentan a continuacion:

Activos financieros. Se reconocen o se dan de baja a la fecha de la negociacién cuando se
realiza una compra o venta de un activo financiero y se miden inicialmente al valor
razonable mas los costos de la transaccion.




Posterior a la fecha del reconocimiento inicial se miden al costo amortizado o al valor
razonable y se presentan en activos no corrientes, excepto aquellos con vencimientos
originales inferiores a doce meses a partir de la fecha del estado de situacion financiera, que
se presentan como activos corrientes.

Efectivo

Incluye aquellos activos financieros liquidos y depésitos que se pueden transformar
rapidamente en efectivo en un plazo menor a tres meses

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar se las considera como activos financieros no derivados con pagos
fijos que no se cotizan en un mercado activo, se clasifican gomo activos corrientes, excepto
aquellos valores con vencimientos mayores a doce meses desde la fecha del estado de
situacion financiera, que se presentan como activos no corrientes

Posterior al reconocimiento inicial, al valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro. La
determinacion de la tasa de interés efectiva se realiza para aquellas cuentas por cobrar, con
efecto material, con vencimiento mayor a 365 dias.

Pasivos financieros. Los instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como
pasivos financieros o como patrimonio de conformidad con la sustancia del contrato y se
clasifican como pasivos corrientes a menos que la compafiia tenga el derecho incondicional
de diferir el pago de la obligacion por lo menos doce meses posteriores a la fecha del estado
de situacion financiera.

Préstamos

Representan pasivos financieros que se reconocen inicialmente a su valor razonable y
posteriormente a su costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva.

Cuentas por pagar

Representan pasivos financieros no derivados con pagos fijos o determinables, que no se
cotizan en un mercado activo. Posteriormente al reconocimiento inicial, a valor razonable, se
miden al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva para aquellas
cuentas por pagar, con efecto material, con vencimiento mayor a 365 dias.

2.4 Construcciones en proceso

Se registran al costo de adquisicion de los materiales y servicios de construccion, los cuales
no exceden al valor neto de realizacion.

2.5 Derechos fiduciarios

Son registrados al valor del patrimonio autdnomo del fideicomiso




2.6 Impuestos

El impuesto corriente y el diferido se registran en los resultados del periodo excepto que
surja de una transaccion que se reconozca fuera del resultado bien sea de otro resultado
integral o del patrimonio en cuyo caso se reconocera fuera de los resultados.

a) El impuesto corriente, se basa en la utilidad gravable que es la tributaria (base
imponible) registrada durante el afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad
contable, debido a las partidas de ingresos imponibles o deducibles y partidas que no
seran gravables o deducibles. El pasivo de la compafiia por impuesto a la renta
corriente se calcula utilizando para el ejercicio 2014, la tasa fiscal del 22% aprobada
por el Servicio de Rentas Internas.

b) El Impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas
entre el valor en libros de los activos y pasivos de los estados financieros y sus bases
fiscales, utilizando tasas fiscales que se espera sear de aplicacion en el periodo en el
que ¢l activo se realice o el pasivo se cancele. Un activo por impuesto diferido se
reconoce generalmente por todas las diferencias tributarias deducibles en la medida
que resulte probable que la compafiia disponga de utilidades gravables futuras contra
las que se podria afectar esas diferencias temporarias deducibles mientras que un
pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias
temporarias imponibles

2.7 Propiedad, planta y equipos

Medicién inicial. Se registran al costo de adquisicion. El costo comprende su precio de
adquisicion mas todos los costos directamente relacionados con la ubicacién de activo y
puesta en condiciones de funcionamiento. Los gastos de reparacion y mantenimiento se
reconocen en los resultados del afio en el periodo en que se producen.

Medicion posterior modelo del costo. Se registran al costo de adquisicién menos la
depreciacion acumulada y menos el importe acumulado de las perdidas por deterioro de
valor, si hubiere. Los gastos de reparacion y mantenimiento s€ reconocén en los resultados
del afio en el periodo en que se producen.

Método de depreciacion y vidas itiles

El costo de equipos, se deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida util
estimada y el método de depreciacion son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de
cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva. Las vidas utiles
usadas, son como sigue:

Vida util en afios

Muebles, enseres y equipos de oficina 10
Equipo de computacion 3

Retiro o venta de propiedades y equipos. La utilidad o pérdida es reconocida en
resultados y surge del retiro o venta de una partida de propiedades y equipos la cual es
calculada como la diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo




2.8 Deterioro del valor de los activos

Al final de cada periodo, la Administracion de la compaiiia, evalta los valores en libros de
sus activos tangibles e intangibles a fin de determinar la existencia de un indicativo respecto
a que estos activos han sufrido alguna perdida por deterioro.

Las pérdidas por deterioro se reconocen en resultados, con excepcion de un activo revaluado
que primero se afecta a la revaluacion del patrimonio. El reverso de una perdida por
deterioro se reconoce en resultados

2.9 Provisiones

Se reconocen cuando la compaiiia tiene una obligacion presente como resultado de un suceso
pasado, donde es probable que la compaiiia tenga que desprenderse de recursos, que
incorporen beneficios econémicos, para cancelar la oﬁligacién, y pueda hacerse una
estimacion fiable de estas provisiones.

2.10 Beneficios a empleados

La participacién de trabajadores esta constituida de conformidad con disposiciones legales
a la tasa del 15%

2.11 Reconocimiento de ingresos por venta de bienes

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes se reconocen cuando la compaiiia
transfiere los riesgos y beneficios de tipo significativo, derivado de la propiedad de los
bienes; el importe de los ingresos y los costos incurridos o por ocurrir, son medidos con
fiabilidad, y es probable que la compafiia reciba los beneficios econémicos asociados con la
transaccion.

2.12 Reconocimiento de costos y gastos :

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

2.13 Compensacién de saldos y transacciones

Las normas internacionales de informacion financiera NIIF Pymes no permiten que se
compensen los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en que
la compensacion es requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo
de la esencia de la transaccion.




3. Estimaciones y Criterios Contables

Los estados financieros adjuntos, requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones
y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el
proposito de determinar la valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de
los estados financieros. La Administracion sustenta que tales estimaciones y supuestos
estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible en ese momento, los
cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y criterios se revisan sobre una base periodica. Las revisiones a las
estimaciones se reconocen en el periodo de revision y periodos futuros si la revisién afecta al
periodo actual y periodos subsecuentes.

4. Efectivo

Al 31 de diciembre del 2014, representan principalmente depositos en cuentas corrientes de
bancos locales.

5. Otras Cuentas por Cobrar

Las cuentas por cobrar estan constituidas como sigue:
31 de diciembre de

_ 2014 2013
Anticipos a proveedores 2,780 75,811
Relacionada 302,376 27,684
Otras cuentas por cobrar - 500

305,456 ; 103,995

Anticipos a proveedores representan valores entregados a proveedores de servicios de
construccion que se liquidan a la terminacion de cada compromiso o contrato.

6. Inversion en Derechos Fiduciarios ’

Representan la cesion de derechos fiduciarios sobre el terreno donde se ha desarrollado el
proyecto inmobiliario, denominado Fideicomiso Mercantil de Administracion de Bienes
“Palmira”, fideicomiso administrado por la compafiia Zion Administradora de Fondos y
Fideicomisos S.A., cesion celebrada el 12 de julio del 2012, por medio de la cual Montalcorp
S.A. se convirtié en el nuevo constituyente de dicho fideicomiso, cuyo principal objeto del
fideicomiso es el de administrar un bien inmueble transferido por el constituyente inicial con
el proposito de desarrollar e implementar un proyecto inmobiliario denominado Palmira.
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Este fideicomiso tiene por objeto administrar la totalidad de los bienes que forman parte de
este patrimonio auténomo hasta la liquidacion o venta del proyecto inmobiliario. El
patrimonio auténomo inicial del fideicomiso estd constituido por un terreno ubicado en la
Urbanizacion Entre Rios, Parroquia Satelital Urbana La Puntilla del Cantén Samborondén
con un area de 4,596 mt2 donde se ha desarrollado el proyecto inmobiliario.

Al 31 de marzo del 2015, segin los estados financieros proporcionados por la Administradora
de Fideicomiso, el valor del patrimonio auténomo y el valor del terreno antes mencionado son
de US$163,238. La diferencia entre el valor registrado como inversion por la Compaiiia y ¢l
valor del patrimonio auténomo a marzo 31 del 2015, corresponde al valor por venta de
terrenos realizados por la Compafiia a diciembre 31 del 2014, que ain no ha sido
correspondida por el Fideicomiso.

La Compafiia tiene previsto en el afio 2015 realizar la venta de todos los inmuebles
construidos en este proyecto, con lo cual todos los derechos sobre este terreno seran
transferidos a cada comprador.

7. Construcciones en Proceso

Los inventarios estdn constituidos por mano de obra, gastos directos e indirectos de
construccion del conjunto residencial Palmira, ubicado en la urbanizaciéon Entre Rios del
canton Samborondon, construccion que se encuentra en sus etapas finales, de los cuales se
han vendido algunos inmuebles en el afio 2013 y 2014 y se espera que el afio 2015 se
liquiden con la venta de los inmuebles todos los valores registrado en construcciones en
proceso.

8. Propiedad, planta y equipos
Un detalle de propiedad planta y equipos es como sigue:

31 de diciembre de

2014 2013
Muebles, enseres y equipos de oficina ' 4,374 4,374
Equipo de computo 653 653
5,027 5,027
Menos-Amortizacion acumulada (2,312)  (1,657)

2,715 3,370
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Un movimiento de las propiedades y equipos es como sigue:

Muebles y enseres  Equipo

y Equipos de

oficina computo  Total
Costo:
Saldo al 31-Dic-2012 4,374 653 5,027
Adiciones - - -
Saldo al 31-Dic-2013 4,374 653 5,027
Adiciones - - -
Saldo al 31-Dic-2014 4,374 653 5,027
Depreciacién Acumulada:
Saldo al 31-Dic-2012 (693) (309) (1,002)
Depreciacion (437) (218)  (655)
Saldo al 31-Dic-2013 (1,130) 527y (1,657)
Depreciacion (437) (218) (655
Saldo al 31-Dic-2014 (1,567) (745) (2,312)
Saldo neto 2,807 92) 2,715

Pl

9. Obligaciones bancarias

i

31 de diciembre de

2014

2013

Obligaciones bancarias -
Sobregiros . -

211,794
15,450

227,244

Al 31 de diciembre del 2013, obligaciones bancarias representan 2 operaciones con Banco
del Pacifico S. A. con vencimientos a 180 dias. Tales operaciones son las siguientes:

Operacién Vencimientos Interés

Obligaciones bancarias:

P40060404 Enerol8, 2014 9.7612%
P40061579 Dic. 25, 2013 9.7612%
Total

Montos

194,314
17.480
211,794
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Las obligaciones bancarias estdn respaldadas por un terreno entregado por el principal
accionista de la Compaiiia.

Al 31 de diciembre del 2014 la Compaiiia ha liquidado sus obli gaciones financieras.

10. Cuentas por pagar Proveedores

31 de diciembre del 2014 las cuentas por pagar a proveedores locales de bienes y servicios
tienen plazo de vencimiento de hasta 45 dias y no generan intereses.

11. Anticipos de Clientes

Representan anticipos entregados por los clientes para compra futuras de vivienda.

La Administracién de la Compafiia considera que en el afio 2015se concluiran y se venderan

todos los inmuebles. Estos valores no generan interesesy los plazos de vencimientos para
entrega de las viviendas estan establecidos de manera individual en cada contrato.

12. Relacionadas

Las cuentas por pagar a relacionadas estan constituidas como sigue:

31 de diciembre de

2014 2013
Inmocali S. A. - 74,276
Constructora Covigon S. A. 80 12,513
Inmocost S. A. - - -
Costapromo S. A. - 713
80 87,502

13. Otros Ingresos

En el afio 2013 originado por elregistro a valor actual de los derechos fiduciariossobre el
terreno donde se ha desarrollado el proyecto inmobiliario, denominado Fideicomiso Mercantil
de Administracion de Bienes “Palmira”, fideicomiso administrado por la compaifiia Zion
Administradora de Fondos y Fideicomisos S.A. (Nota 6).
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14. Impuestos Corrientes

Los pasivos por impuestos corrientes a diciembre 31 del 2014 estan representados como sigue:

31 de diciembre de

2014 2013
Impuesto a la renta de la Compaiiia US$ 8,520 1,867
Retenciones de impuesto al valor agregado (IVA) 1 166
Retenciones en la fuente 287 695

US$ _8.808 2728

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calculaa la
tasa del 22%.

Una reconciliacion entre la utilidad segin estados financieros y la utilidad gravable es como
sigue:

31 de diciembre de

2014 2013
Utilidad antes de impuesto 30,316 62,579
Mas: Gastos no deducibles 74,189 -
Utilidad gravable 104,505 62,579
Tasa de impuesto 22% 22%
Provision para impuesto a la renta corriente 22,991 13,767
Menos: Anticipo de impuesto a la renta (16,918) -
Mas: Saldo del anticipo pendiente de pago 2,447 -
Menos: Retenciones efectuadas 11,900

Impuesto a la renta por pagar 8,520 1,867

- i

A partir del gjercicio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado para el afio correspondiente.

Las declaraciones de impuesto a la renta hasta el afio 2011, estan cerradas para revision por
parte de las autoridades tributarias. A la fecha de este informe, la compafiia no ha recibido
notificaciones con respecto a los afios 2012 al 2014, por lo que estos afios estarian abiertos
para futuras fiscalizaciones, sobre las cuales podrian existir diferencias de criterio en materia
tributaria.

Asuntos Tributarios de la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos
del Estado. Los aspectos mas destacados se presentan a continuacion:

- Los gastos relacionados con vehiculos por avaluos que superan US 35,000 en la base
de datos del SRI, seran considerados como no deducibles.

- Incremento de la tarifa del 2% al 5% en la salida de divisas. El uso de dinero en el
exterior se considera como hecho generador y se considera exentos de este impuesto
el pago de dividendos a compaiiias o personas naturales que no estén domiciliadas en
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paralsos fiscales. Los s pagos de este impuesto en la importacion de materias primas,
insumos y bienes de capital, que consten en el listado emitidos por el Comité de
Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos, pueden ser
utilizados como crédito tributario de impuesto a la renta.

15. Patrimonio

Capital pagado. Esta representado por 800 acciones ordinarias y nominativas de US 1,00 de
valor nominal unitario. Las acciones no se cotizan en Bolsa.

16. Detalle de gastos por su naturaleza

Un detalle de gastos administrativos y de ventas por su naturaleza es como sigue:

7014 2013

Comisiones - 43,197

Honorarios 1,758 80,112

Impuestos 4,001

Expensas y alicuotas 4,996

Gastos legales 14,049

Suscripciones 27,950

Intereses y multas 172 2,647

Publicidad y propaganda 4,064
. Otros 794 3,486

Total 11,721 175,505

16. Politicas de Gestiéon de Riesgos Financieros

- i

Los principales pasivos financieros de la Compafiia, incluyen las cuentas por pagar
comerciales, otras cuentas por pagar, anticipos recibidos de clientes y las operaciones de
crédito bancarias locales. La finalidad prmc1pal de estos pasivos financieros es financiar
las operaciones de la Compafifa. Los principales activos financieros de la Compaiiia
incluyen los depésitos en bancos, cuentas por cobrar comerciales, anticipos a
proveedores y otras cuentas por cobrar, y el efectivo y equivalente de efectivo que

provienen directamente de sus operaciones.

Por la naturaleza de sus actividades, la Compafiia se encuentra expuesta a los riesgos de
mercado, de crédito y de liquidez, los cuales son manejados a través de un proceso de
identificacion, medicién y monitoreo continuo por parte de la administracion, con
sujecion a los limites de riesgo y otros controles. Este proceso de manejo de riesgo es
fundamental para la rentabilidad continua de la Compaiiia.

La gerencia revisa y acuerda las politicas para la gestion de cada uno de estos riesgos, los
que se resumen a continuacion:
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(a) Riesgo de mercado-

(b)

©

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable de los flujos futuros de
efectivo de un instrumento financiero fluctue debido a los cambios en los precios de
mercado. Los precios de mercado involucran el riesgo de tasas de interés. Los
instrumentos financieros afectados por el riesgo de mercado incluyen los préstamos
que devengan intereses y los dep6sitos en efectivo.

Riesgo de tasa de interés-

El riesgo de tasa de interés es el riesgo de que el valor razonable o flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctiien debido a cambios en las tasas de interés
de mercado. La exposicion de la Compaiiia al riesgo de tasa de interés de mercado se
relaciona con los préstamos de largo plazo con entidades bancarias locales y del
exterior que tienen una tasa de interés fija.

Riesgo de crédito-

El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no cumpla con sus
obligaciones asumidas en virtud de un instrumento financiero o contrato comercial y,
que ello resulte en una pérdida financiera. La Compafiia estd expuesta al riesgo de
crédito por sus actividades operativas (principalmente por los deudores comerciales y
sus actividades financieras incluidos con bancos).

La Compafiia mantiene cuentas por cobrar comerciales a pocas empresas, sin
embargo no mantiene cuentas pendientes de cobro representativas a ninguna de ellas
por sus ventas. La Compafiia ha evaluado como baja la concentracion del riesgo de
crédito con respecto a los deudores comerciales.

Riesgo de liquidez-

La Compafiia monitorea su riesgo de liquidez de fondos-usando yn flujo de caja
proyectado a corto, mediano y largo plazo. El objetivo de la Compafiia es mantener
una continuidad de fondos.

La Compafiia monitorea y mantiene un cierto nivel de efectivo, considerado adecuado
por la administracion para financiar las operaciones de la Compaiiia, y para mitigar
los efectos en el cambio de flujo de efectivo.

17. Transacciones con Parte Relacionada

Durante el afio 2014, la compaiiia ha celebrado transacciones con partes relacionadas, las
que estan debidamente r de marzo del 2015, fecha de emision de los estados financieros, no
se han producido eventos que en opinion de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.
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19. Aprobacién de los Estados Financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2014, fueron aprobados
por la Administracion y Junta General de Accionistas el 17 de marzo del 2015.
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