)

)

VY Y )Y Yy oy )

NAHELE S.A.

ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2017

CON INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES




NAHELE S.A.
Estados Financieros Separados
Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

INDICE Pigina No.
Informe de los Aunditores Independientes_____ . . ) . ) .l

Estados Financieros Separados Auditados:

- Estado de Situacién Financiera Separado,_,
- Estado de Resultados Integrales Separado.__
- Estado de Cambios en ¢l Patrimonio Separado
- Estado de Flujos de Efectivo Separado

- Anexo-1 . . . . . . o 2

Tl




)

YY) ) ) )

Y D

AUDITORES 8 CONSULTORES INDEPENDIENTES
FREDDY ANDRES SALAZAR HARO

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta General de Accionistas de
NAHELE S.A.

Opinion con salvedades

i.

Hemos auditado los estados financieros separados que se acompaifian de la sociedad NAHELE $.A. (la
Compaiiia), que comprenden ¢l estado de situacién financiera separado al 31 de diciembre del 2017, el
estado de resultados integrales separado, el estado de cambios en €l patrimonio separado y el estado de
flujos de efectivo separado cormrespondientes al afio terminado en esa fecha, asi como las notas
explicativas a los estados financieros separados que incluyen un resumen de las politicas contables
significativas.

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de los asuntos descritos en la seccion “Fundamento
de la opinidn con salvedades” (pdrrafos 2 y 3) de nuestro informe, los estados financieros separados
adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de la
sociedad NAHELE S.A. al 31 de diciembre del 2017, asi como de sus resultados de operaciones, de sus
cambios en el patrimonio y de sus flujos de efectivo correspondientes al afio terminado en esa fecha, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIITE).

Fundamento de la opinion con salvedades

2. Tal como se indica en la Nota 6, al 31 de diciembre del 2017 los otros activos por US$ 489,043.63

representan ¢l costo de adguisicion de la totalidad de las acciones de la compania Cadena Hotelera
Hotelca C.A. (Subsidiaria), de las cuales ¢l 96.15% estdn emitidas a nombre de NAHELE S A. (Matriz);
y el 3.85% estdn emitidas a nombre de los trabajadores y nuevos accionistas de la Subsidiaria. Al 31 de
diciembre del 2017, el valor patrimonial reportado por la compaififa Subsidiaria es de US$ 239,684.74.
Consecuentemente, la diferencia de US$ 249,358.89 estd representada por el deterioro del valor
patrimonial de la Subsidiaria por US$ 149,358.89 y el exceso pagado ajustado (crédito mercantil) de
US$ 100,000, rcconocido por NAHELE S.A. en la adquisicién de dichas accioncs. La Administracién dc
la Compaiia considera que esta situacién se origind principalmente por la forma legal como fueron
requeridos e instrumentados los procesos del financiamiento por parte de 1a Corporacién Financiera
Nacional (CFN}, en la adquisicién de las acciones de la Subsidiaria, a través del Fideicomiso Mercantil
Administracién y Garanifa NAHELE-CFN. Los estados financicros separados adjuntos no incluyen
ningun ajuste derivado de este asunto.

Tal como se indica en la Nota 7, Al 31 de diciembre del 2017 las otras cuentas por pagar a la Subsidiaria
Cadena Hotelera Hotelea C.A., representan US$ 158,885.11, originados principalmente por los anticipos
recibidos por NAHELE S.A., a cuenta de dividendos, cuyos recursos estuvieron destinados para cancelar
principalmente las obligaciones con la Corporacién Financiera Nacional (CFN), en cumplimiento del
Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia NAHELE-CEN, descrito en la Nota 13.2. Debido a
que Ios dividendos declarados por la Subsidiaria, han sido menores a las necesidades financicras de
NABHELE S.A,, existe el riesgo de que estas cuentas por pagar no secan canceladas en el corto plazo.
Consecuentemente, no es posible determinar mediante la aplicacién de otros procedimientos de
auditoria, si existen ajustes que deban reconocerse en los estados financieros adjuntos u otra informacién
que deba revelarse en las nota a los estados financieros.

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con las Normas Internacionales de Auditorfa
(NTA). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mds adelante en la seccién
“Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros separados™ de
nuestro informe. Somos independientes de la Compafifa de conformidad con los requerimientos de ética
aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en Ecuador, y hemos cumplido las demis
responsabilidades de ética de conformidad con esos requerimientos. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinién.
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AUDITORES & CONSULTORES INDEPENDIENTES
FREDDY ANDRES SALAZAR HARO

Incertidumbre material relacionada con la empresa en fancionamiento

3.

Los estados (inancieros separados adjuntos han sido preparados sobre la base de que la Compafiia
continuard corno negocio en marcha. Como estd indicado en la Nota 9.1.3, al 31 de diciembre del 2017 el
estado de situacion financiera presenta un endeudamiento por US$ 189,538.31 y un déficit de capital de
trabajo por US$138,765.07, que afectan 1a liquidez de 1a Compaiifa. La Administracién de la Compafifa,
considera que esta situacién se originé principalmente por la forma legal como fueron requeridos e
instrumentados los procesos del financiamiento por parte de la Corporacién Financiera Nacional (CFN),
en la adquisici6n de las acciones de la Subsidiaria, y ademds porque NAHELE S.A. y su Subsidiaria, no
cuentan con suficientes recursos de capital propio o de sus accionistas. Consecuentemente, al 18 de mayo
del 2018, no hay planes de accién que mitiguen los riesgos respecto a la capacidad de la Compaiiia para
cancelar sus pasivos y continuar cotno un negocio en marcha.

Asuntos de énfasis

6. Tal como se indica en la Nota 13.1 a los estados financieros separados adjuntos, el estado ecnatoriano

incauté 1a totalidad de las acciones de Cadena Hotelera Hotelca C.A., y resolvid 1a enajenacion de las
acciones a favor de los trabajadores de dicha empresa, mediante ¢l financiamiento de la Corporacién
Financiera Nacional (CFN) y la constitucién del Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia
NAHELE-CFN descrito en 1a Nota 13.2. El Cddigo Orgénico Monetario y Financiero, publicado en el
suplemento del Registro Oficial No.332 del 12 de septiembre del 2014, en su disposicién transitoria
trig€sirna novena, establecid los procedimientos a seguirse para la reliquidacién de las operaciones de
crédito o de financiamiento realizadas con la Corporacién Financiera Nacional (CFN) en la adquisicién
de las acciones de Cadena Hotelera Hotelca C.A. El 11 de noviembre del 2016, 1a CFN canceld a la
saciedad NAHELE S.A,, el valor de la devolucién por los pagos en excesos, determinados en la
religuidacién de la operacidn inicial, conforme a lo establecido en ¢l mencionado Cédigo Orgdnico
Monetario y Financiero. Consecuentemente, los pasivos existentes con la CFN, quedaron cancelados en
su totalidad; y, el valor de las inversiones en acciones se ajustd al valor realmente desembolsado. Al 18
de mayo del 2018, se encuentra en proceso la instrumentacion legal para la cancelacién de dicho
Fideicomiso, por cumplimiento de su objeto.

Tal como se indica en la Nota 6 a los estados financieros separados adjuntos, desde octubre del 2016 la
Compafifa inici6 un nuevo proceso administrativo de reclamo de pago en exceso sobre los US$ 100,000
pagados directamente por NAHELE S.A., a la Unidad de Gestidn y Ejecucién de Derecho Piiblico
(UGEDEP) en el afio 2011, en el costo de adquisicién de 1a acciones de 1a Subsidiaria Cadena Hotelera
Hotelca C.A., debido a que no fueron incluidos en la reliquidacion de las operaciones de crédito o de
financiamiento realizadas con la Corporacion Financiera Nacional (CFN). En mayo del 2017, la CFN
informd que dicho reclamo se gestione ante ¢l Banco Central del Ecuador (BCE), debido a que tales
valores fueron cancelados directamente a 1a UGEDEP. En junio del 2017, la Compafifa inici6 ante el
BCE, una nueva peticion de reclamo sobre dichos valores. Al 18 de mayo del 2018, dicho reclamo se
encuentra en proceso de resolucién.

Otros asuntos

8. Como se indica en la Nota 15, Con fecha 12 de marzo del 2018, et Gerente General de 1a CFN, informé

sobre el cumplimiento de!l objetivo del Fideicomiso Mercantit Administracion y Garantia NAHELE-
CFN, e instruyé a la Fiduciaria proceder con la transferencia de los bienes gque conforman ¢l patrimonio
det Fideicoriiso, a cada uno de los constituyentes, asi como proceder con la terminacion y liquidacién
del contrato fiduciario. Con fecha 26 de marzo dei 2018, los representantes de la Fiduciaria, notificaron
la emisién de Informe de Rendicidn de Final de Cuentas con corte al 13 de marzo det 2018, al Deudor,
Constituyente, Constituyentes Adherentes y al Acreedor Beneficiario. Con fecha 9 de abril det 2018, 1a
Compaiiia solicité a la Fiduciaria, que los bienes entregados en calidad de comodato precario sean
restituidos mediante comunicacidn escrita.

Durante los meses de abril y mayo del 2018, los representantes de 1a Fiduciaria, iniciaron el proceso de
liberacién y transferencia de las acciones de NAHELE S.A., a favor de los trabajadores y nuevos
accionistas. Al 18 de mayo del 2018, el libro de acciones y accionistas de NAHELE S.A., refleja 98
accionistas, de los cuales el 31.62% de las acciones estin a favor del Fideicomiso Mercantil
Administracién y Garantia NAHELE-CFN; y, el 68.38% de las acciones le pertenecen a los trabajadores
y nuevos accionistas. A dicha fecha, la Compaiifa se encuentra en el proceso de actualizacion de tales
transferencias de acciones, en la Superintendencia de Companiias del Ecuador.
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9. Tal como se indica en la Nota 6, la Compaiiia prepara, de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF), estados financieros consolidados al 31 de diciembre del 2017, los cuales
se presentan en forma separada de estos estados financieros, para cumplir con disposiciones de la
Superintendencia de Compaififas.

Responsabilidades de la direccién y de los responsables del gobierno de 1a entidad con respecto a los
estados financieros separados

10. La direccidn es responsable de la preparacion y presentacidn razonable de los estos estados financieros
separados adjuntos de conformidad con las Normas Intemnacionales de Informacién Financiera (NIIF), y
del control intemo que la direccién considere necesario para permitir la preparacion de los estados
financieros separados libres de errores materiates, debido a fraude o error. En la preparacién de los
estados financieros separados, la direccidén es responsable de la valoracion de la capacidad de la
Compaiiia de continuar como empresa en funcionamiento, revelande, segin corresponda, las cuestiones
relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizandc la base contable de empresa en
funcionamiento excepto si la direccidn tiene la intencién de liquidar la Compaifiia o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. Los responsables del gobierno de la entidad son
responsables de la supervisién del proceso de informacién financiera de la Compariia.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados {inancieros separados

11. Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros separados en su
conjunto estdn libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinidn. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza gue una
auditoria realizada de conformidad con las Normas Intemnacionales de Auditoria (NIA) siempre detecte
un error material cuando existe. Los errores pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales
si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basdndose en los estados financieros.

Una descripcién mds detallada de las responsabitidades del auditor en relacién con la auditoria de los
estados financieros, se encuentra en el Anexo 1 adjunto, el cual es parte integrantede-nyestro informe de

auditorfa.
Freddy Andrés Salazar Haro
Registro SC-RNAE-No. 945
Auditores & Consultores Independientes
18 de mayo del 2018

Guayaquil-Ecuador
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NAHELE S.A.

Estado de Sitnacién Financiera Separado

Al 31 de Diciembre del 2017

Cuentas Notas 2017 2016
(US Délares)
Activos
Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes al efectivo 4 6,253.13 180,884.60
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 5 3,650.00 5,351.40
Activos por impuestos corrientes 8 40,870.11 58,585.27
Total activos corrientes 50,773.24 244.821.27
Activos no corrientes:
Otros activos 6 489,043.63 487,043.63
Total activos no corrientes 489,043.63 487,043.63
Total activos 539,816.87 731,864.90
Pasivos y patrimonio
Pasivos corrientes:
Préstamos - -
Acreedores comerciales y otras cucntas por pagar 7 184,933.11 333,564.61
Pasivos por impuestos corrientes 8 4,605.20 17,949.35
Obligaciones acumuladas - -
Total pasivos corrientes 189,538.31 351,513.96
Pasivos no corrientes:
Préstamos - -
Total pasivos no corrientes - -
Total pasivos 189,538.31 351,513.96
Patrimonio:
Capital social 10 860.00 800.00
Resuitados acumulados:
Ganancias acumuladas de periodos anteriores 10 456,210.00 456,210.00
Pérdidas acumuladas de periodos anteriores 10 (76,659.06) (39,219.99)
Pérdida del periodo actual 10 (30,072.38) (37,439.07)
Total patrimonio 350,278.56 380,350.94
Total pasivos y patrimonio 539,816.87 731,864.90

Pl W’
David Alejandrg/Meria Bscobar

Gerente Gene

s [l

Hendeﬁzoﬂdés ‘Alvarez Hurtado
Contador

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros separados.




NAHELE S.A.
Estado de Resultados Integrales Separado

Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

Cuentas Notas 2017 2016
(US Ddélares)
Ingresos ordinarios, dividendos recibidos - -
Otros ingresos, intereses ganados 877.23 -
Total ingresos 877.23 -
Egresos operacionales:
Honorarios por prestacién de servicios (25,719.75) (19,068.88)
Impuestos, contribuciones y otros (675.17) (1,347.64)
Otros (382.55) (340.80)
Total egresos operacionales (26,777.47) (20,757.32)
Pérdida antes de impuesto a la renta de operaciones
continuadas (25,900.24) (20,757.32)
Impuesto corriente 8 (4,172.14) (16,681.75)
Impuesto diferido - -
Total (4,172.14) (16,681.75)
Pérdida de operaciones continvadas (30,072.38) (37,439.07)
Ingresos (gastos) de operaciones discontinuadas - -
Pérdida neta y total del resultado integral del afio (30,072.38) (37,439.07)
Pérdida neta por accién bésica y diluida 11 (37.59) (46.80)

David Alcjayfl? —m Escobar

Gerente Geri€ral

441:— e,

Hendef Leonidé
Contador

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros separados.

s/lvaréz Hurtado




NAHELE S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Separado
Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

Resultados Acumulades
Ganancias Pérdidas .
Capital Reserva Acumuladas  Acumuladas Pérdida del
L. . . Periodo Total
Descripeién Social Legal de Periodos de Periodos Actual
Anteriores Anteriores
(US Ddlares)
Saldos al 31 de diciembre del
2015 200.00 - 334,875.00  (149,521.07)  (25,621.72) 160,532,21
Transferencias - - - (2562172) 2582172 -
Reliquidacién, CFN - - 121,335.00 159,582.50 - 280,917.50
Pérdida neta y total del
resultado integral del afio,
2016 - - - - (37,439.07) (37,439.07)
Saldos al 31 de diciembre del
2016, anteriormente informados 800,00 - 456,210.00 (15,560.29)  (37,439.07) 404,010.64
Ajustes de afios anteriores
(Ver Nota 10.3) - - - (23,659.70) - (23,659.70)
Saldos al 31 de diciembre del
2016, actualmente informados 800.00 - 456,210.00 (39,219.99)  (37,439.07) 380,350.94
Transferencias - - - (37,439.07) 37,439.07 -
Pérdida neta y total del
resultado integral del afio,
2017 - - - - (30,072.38) (30,072.38)
Saldos al 31 de diciembre del
2017 800.00 - 456,210,00 (76,659.06)  (30,072.38) 350,278.56
/
¥ ] e e,
David Alej?dfgfﬂ/éxﬂiscobar Hender { eonidaé Afvarez Hurtado
er Contador

Gerente Ge
-

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros separados.




NAHELE S.A.
Estado de Flujos de Efectivo Separado

Por el Aifio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

Descripcién 2017 2016
(US Ddlares)
Flujos de efectivo proveniente de (usado en) actividades de operacion:
Otros ingresos, intereses ganados 877.23 -
Pagos a proveedores de bienes y servicios (20,336.56) (11,437.96)
Impuesto a la renta corriente 4,172.14) (16,681.75}
Flujos neto de efectivo proveniente de (usados en) de actividades de operacién (23,631.47) (28,119.71})
Fiujos de efectivo proveniente de (usado en) actividades de inversién:
(Aumento) disminucidn en otros activos no corrientes (2,000.00) -
Flujos neto de efectivo (usado en) actividades de inversién (2,000.00) -
Flujos neto de efectivo proveniente de (usado en) actividades de financiamiento:
Préstamos, reliquidacién CFN - 392,242.12
Aumento (disminuci6n) en otras cuentas por pagar, subsidiaria (150,000.00) (183,974.00)
Flujos neto de efectivo proveniente de (usado en) actividades de financiamiento (150,000.00) 208,268.12
Aumento {disminucién) neto en efectivo y equivalentes al efectivo (174,631.47) 180,148.41
Bfectivo y equivalentes al efectivo al principio del afio 180,884.60 736.19
Efectivo y equivalentes al efectivo al final del aiio 6,253.13 180,884.60
Conciliacién de la pérdida neta con el flujo neto de efective
proveniente de (usado en) actividades de operacién:
Pérdida neta (30,072.38) (37,439.07)
Ajustes para conciliar:
Cambios en activos y pasivos de operacién:
(Aumento} disminucién en deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 1,701.40 (1,700.00)
(Aumento) disminucién en activos por impuestos corrientes 17,715.16 (4,708.34)
Aumento {disminucién) en acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 1,368.50 2,038.34
Aumento (disminuci6n) en pasivos por impuestos corrientes (13,344.15) 13,689.36
Flujos neto de efectivo (usado en) actividades de operacién (22,631.47) {28,119.71)

e o

/MF{-’ fec,

David AlejphdroMéna Esco
Gerente.General

Las notas adjuntas forman parte integral de estos estados financieros separados.

Hender L'conidas
Contador
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NAHELE S.A.
Notas Explicativas a los Estados Financieros Separados
Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

1. INFORMA CION GENERAL
1.1. Actividades

La Compaiifa fue constituida en Ecuador el 21 de enero del 2008 con el nombre de NAHELE S.A., regulada
por la Ley de Compafifas con un plazo de duracién de 50 afios, e inscrita en el Registro Mercantil del cant6én
Guayaquil el 21 de febrero del 2008 con el mimero 3.354. Su actividad principal es la compra y venta de
acciones.

Bl domicilio de 1a Compaiiia, en donde desarrolla sus actividades es en la provincia del Guayas, cantén
Guayaquil, en la direccign: Calle Malecon Simén Bolivar No. 606 y Manuel Luzarraga.

Las principales entidades de control son: a) Superintendencia de Compaiifas, con expediente No. 129870; y b)
Servicio de Rentas Internas, con registro unico de contribuyente No. 0992614013001.

Al 31 de diciembre del 2017, la Compaiiia no cuenta con empleados bajo relacion de dependencia. Todos los
servicios requeridos, son contratados a proveedores externos,

1.2. Administracion

La Compafifa es administrada por el Ab. David Alejandro Mena Escobar, reelegido como Gerente General por
el lapso de cinco afios, por 1a junta general extraordinaria de accionistas celebrada el 17 de abdl det 2014, con
las atribuciones y deberes determinados en los estatutos sociales, sobre la representacién legal, judicial y
extrajudicial de la Compaiifa. La informacién contenida en estos estados financieros y sus notas, es de
responsabilidad de 1a Administracion de la Compafifa.

1.3.Incautacion, Financiamiento y Accionistas

Incautacién: Tal como se describe en la Nota 13.1, en julio del 2008 la subsidiaria Cadena Hotelera Hotelca
C.A,, fue incautada y vendidas sus acciones a los trabajadores de 1a misma, como parte del proyecto politico de
conversion del capitalismo (anteriores accionistas) hacia el socialismo (trabajadores y nuevos accionistas), que
fuera impulsado por el gobiemo de turno (presidido por el Eco. Rafael Correa Delgado).

Financiamienta: Debido a que los irabajadores no disponfan de capital de inversion, se establecieron
mecanismos para el financiamiento del estado, a través de la institucidn piiblica Corporacidn Financiera
Nacional (CFN), para lo cual los trabajadores tuvieron que adquirir Ia totalidad de las acciones de NAHELE
S.A., empresa que fue calificada por 1la CFN como deudor principal del préstamo de largo plazo (8 afios) para
la adquisicidn de 1a totalidad de las acciones de Cadena Hotelera Hotelca C. A., quien a su vez posefa dinicamente
el giro del negocio (sin el inmueble en donde opera). Como principal condicién del préstamo otorgado por la
CEN, se constituy6 el Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia NAHELE-CFN (Ver Nota 13.2), para
vigilar y garantizar ¢l pago de la deuda por parte de NAHELE S.A. afa CFN, y adicionalmente los trabajadores
y nuevos accionistas de NAHELE 8.4, cedieron El 93.87% de las acciones a favor del Fideicomiso en mencidn.
En noviembre del 2016, 1a Corporacién Financiera Nacional (CFN) canceld a NAHELE S A, el valor dela
devolucién por los pagos en excesos, determinados en la refiquidacion de la operacién inicial, conforme a lo
establecido en el Cddigo Orgéanico Monetario y Financiero (publicado en el suplemento del Registro Oficial
No. 332 del 12 de septiembre del 2014). Consecuentemente, NAHELE S.A. y su Subsidiaria, no cuentan con
suficientes recursos de capital (propio o de sus accionistas), que les permitan adquirir el inmueble en donde
opera,

Accionistas NAHELE: Al 31 de diciembre del 2017, NAHELE S.A. cuenta con 7 accionistas, de los cuales el
03.87% de las acciones le pertenecen al Fideicomiso Mercantii Administracidn y Garantfa NAHELE-CFN; y
e}l 6.13% de las acciones le pertenecen a los trabajadores y nuevos accionistas. Al 18 de mayo del 2018,
representan 98 accionistas, de los cuales el 31.62% de las acciones estdn a favor del Fideicomiso Mercantil
Administracién y Garantia NAHELE-CEN; vy, el 68.38% de las acciones le pertenccen a los trabajadores y
nuevoes accionistas.
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NAHELE S.A.
Notas Explicativas a los Estados Financieros Separados
Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

1. INFORMA CION GENERAL (continuacién)
1.3.Incautacién, Financiamiento y Accionistas (continuacion)

Accionistas HOTELCA: Al 31 de diciembre del 2017, Cadena Hotelera Hotelca C.A. cuenta con 78
accionistas, de los coales el 96.15% de las acciones estdn emitidas a nombre de NAHELE S.A. (accionista
mayoritario); y el 3.85% estdn emitidas a nombre de los trabajadores y nuevos accionistas. Al 18 de mayo del
2018, representan 73 accionistas con el 96.40% de las acciones a favor de NAHELE S.A. y el 3.15% a los
trabajadores y nuevos accionistas.

1.4. Entorne Econémico y Politico

La informacidn relacionada con el indice de inflacidn anual, publicada por el Banco Central del Ecuador en los
tres 1iltimos afios ha sido: 2017 — -0.1%; 2016 ~ 1.1%:; y 2015-3.4%. Estos efectos inflacionarios estuvieron
originados principalmente por el incrementa de precios en los productos de bienes y servicios, gue han afectado
¢l poder adquisitivo de compra de los ecuatorianos. El Gobierno actual desde mayo del 2017, inicié su periodo
de cambios con base al dialogo de todos los sectores politicos y econdmicos. Tales cambios realizados en io
constitucional, legislativo, juridico, administrativo y leyes conexas, amparado en las decisiones de 1a consulta
popular realizada en febrero del 2018. Con el propésito de proveer una estabilidad econémica del pafs, se han
establecido nuevas politicas orientadas a fortalecer los sectores privados, en especial los exportadores, creacion
de nuevas alianzas piblico-privadas, reduccién del gasto piblico, refinanciamiento de la deuda externa, entre
otros. Al 18 de mayo del 2018, estos cambios se encuentran en proceso de gjecucion, por lo cual atin no se
puede medir su impacto.

2. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables significativas adoptadas por la Compaiiia en la preparacién de los estados financicros
separados se detallan a continuacion, estas polfticas han sido aplicadas de manera uniforme a todos los perfodos
que se presentan en los estados financieros separados.

2.1. Bases de Preparacion

Los estados financieros separados adjuntos se presentan en Ddlares de Estados Unidos de Norteamérica,
moneda funcional de la Compaiifa y han sido preparados a partir de los registros contables de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (TASB por sus siglas en inglés) sobre la base del costo histérico, excepto ciertos instrumentos
financieros, que son medidos a sus valores razonables, tal como se explica en las politicas contables abajo
mencionadas. El costo histdrico estd basado generalmente en el valor razonable de 1a contraprestacion entregada
a cambio de los bienes y servicios.

En cumplimiento de las Normas Internacionales de Informacidén Financiera (NTIF), NAHELE S.A., también
prepara estados financieros consolidados con Cadena Hotelera Hotelca C.A., empresa subsidiaria, por cuanto
la Compaiiia mantienc €l pader de gobernar sus politicas operativas y financieras. Los estados financieros
separados adjuntos, reflejan 1a actividad individual de 1a Compaiiia, sin incluir los efectos de 1a consolidacién
de éstos con los estados financieros de dicha subsidiaria. De acuerdo con las NIIF, los estados financieros de
una entidad que posee subsidiarias (entidades a las que se controla) se preparan sobre una base consolidada.
Sin embargo, es permitido que, sea porque la legislacion del pais de la entidad lo requiere o si de forma
voluntaria !a entidad lo considera, se preparen estados financieros individuales de Ia empresa controlante, los
que s¢ denominan estados financieros separados.

El valor razonabie es el precio que se recibiria por vender un activo o el valor que se pagaria para transferir un
pasivo entre patticipantes de un mercado en la fecha de medicion, independientemente de si ese precio es
directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracidn. Al medir el valor razonable, la
Compaiiia tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo que los participantes del mercado tomarian en
cuenta al fijar el precio de los mismos a la fecha de medicion.
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NAHELE S.A.
Notas Explicativas a los Estados Financieros Separados
Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

2. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion)
2.1, Bases de Preparacion (continuacion)

El valor razonable a efectos de medicién y/o de revelacién en los estados financieros, se determina sobre esta
base, excepto las transacciones con pagos basados en acciones que se encuentran dentro del alcance de la NIIF
2, 1as operaciones de arrendamiento (leasing) que estdn dentro del alcance de la NIC 17, y 1as mediciones que
tiene algunas similitudes con el valor razonable, pero no son su valor razonable, tales como el valor neto de
realizacion de inventarios en la NIC 2 o el valor en uso sobre el deterioro de los activos en la NIC 36, Para
efectos de informacion financiera, se establece una jerarquia del valor razonable que clasifica en el nivel 1,2 0
3 con base en el grado de importancia de los datos de entrada para Ia 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
pueda acceder en 1a fecha de medicién.

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

Nivel 3: Son datos de entrada no observables para el activo o pasivo.

2.2, Efectivo y Equivalentes al Efectivo

Efectivo y equivalentes al efectivo incluye aquellos activos financieros liquidos, depdsitos a {a vista en bancos
locales e inversiones en certificados de depositos a plazo menores a 90 dias.

2.3. Activos Financieros

Los activos financieros se reconocen y se dan de baja en la fecha de la negociacién cuando se compromete a
comprar 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 a su valor
razonable, mds los costos de la transaccién, excepto por aquellos activos financieros clasificados al valor
razonable con cambios en los resultados, los cuales son inicialmente medidos al valor razonable ¥y cuyos costos
de la transaccidn se reconocen en resultados. Los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos
en su totalidad al costo amortizado o al valor razonable.

Los activos financieros se presentan en activos corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12 meses,
contados desde la fecha del estado de situacion financiera, que se presentan como activos no corrientes. La
Compaiifa clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento y activos financieros disponibles para la venta. La clasificacion depende del propésito con el que
se adquirieron los instrumentos financieros. I.a Administracién determina la clasificacién de sus instrumentos
financieros en el momento del reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del 2017, la Compafifa mantuvo
activos financieros en Ia categoria de cuentas por cobrar, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento,
cuyas caracteristicas son:

2.3.1. Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar: Los deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar, son activos financieros distintos de los instrumentos derivados, con cobros fijos o determinables, que
no cotizan en un mercado activo. Surgen cuando la Compaiifa provee bienes o servicios y dinero directamente
a un deudor sin intencién de rnegociar la cuenta por cobrar. Después del reconocimiento inicial, a valor
razonable, se miden al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro. Las cuentas por cobrar se registran a su valor nominal que es el equivalente a su costo amortizado.
T.os deudores comerciales y otras cuentas por cobrar se clasifican en activos corrientes, excepto los
vencimienios superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacion financiera, que se clasifican como
activos 1o cotrientes.

2.3.2. Activos Financieros Mantenidos Hasta su Vencimiento: Los activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento son activos financieros distintos de os instrumentos derivados, con pagos fijos o determinables y
vencimiento fijo, que la administracion de la Compaiifa tiene la intencién y la capacidad de mantener hasta su
vencimiento. Si la Compafifa vendiese un importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento, la categoria completa se reclasificaria como disponible para 1a venta.

10




NAHELE S.A.
Notas Explicativas a los Estados Financieros Separados
Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

2. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacién)
2.3. Activos Financieros (continuacion)

Estos activos financieros son iedidos inicialmente al valor razomable mds los costos de transaccitn,
Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva menos
cualquier deterioro. Estos activos financieros se clasifican en activos no corrientes, excepto aquellos con
vencimientos originales inferiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacién financiera, que se
clasifican como activos corrientes.

2.3.3. Deterioro de Activos Financieros: Los activos financieros que se miden al costo amortizado, son
probados por deterioro al final de cada periodo. La Compaiifa constituye ung provision para pérdidas por
deterioro de sus cuentas por cobrar cuando existe evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de uno o
mds eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo y ese evento o eventos causantes
de la pérdida tienen un impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero.

La existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabiiidad de que ¢l deudor
entre en quicbra o reorganizacion financiera y 1a falta o mora en los pagos, se consideran indicadores de que 1a
cuenta por cobrar se ha deteriorado. El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro
directamente, excepto por las cuentas por cobrar comerciaies, donde el importe en libros se reduce a través de
una cuenta de provisién. La recuperacién posterior de los valores previamente eliminados se convierte en
créditos contra la cuenta de provisién. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision se
reconocen e el estado de resultados.

Al 31 de diciembre del 2017, la Compaiifa no constituyd provisidén por deterioro de sus cuentas por cobrar,
Cuando es requerida, la provision representa el 100% de las cuentas por cobrar con antigiiedad de 90 dias o
mds, que en base a la experiencia histérica, tienen un riesgo alto de recuperacidn. Para las cuentas por cobrar
que presenten una antigiiedad menor a 90 dfas, se reconocen provisiones para cuentas de dudoso cobro, con
base a las experiencias de incumplimiento de la contraparte y un andlisis de 1a posicién financiera actual de la
contraparte.

2.3.4. Baja en Cuentas de un Activo Financiero: La Compaiifa dard de baja un activo financiero cuando
expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, o se transfiere de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherenies a ta propiedad del activo financiero. Si 1a Compaiifa no transfiere
ni retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continda reteniendo el
control del activo transferido, la Compaiifa reconoceri su participacion en ¢l activo y la obligacién asociada
por los valores que tendria que pagar. Si la Compaiifa retiene substancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la Compafifa continuaré reconociendo el activo
financiero y también reconocerd un préstamo colateral por los ingresos recibidos.

2.4, Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta

Los activos no corrientes y los grupos de activos para su disposicién se clasifican como mantenidos para Ja
venta si su valor en libros es recuperable a través de una operacidn de venta y no mediante su uso contingo.
Esta condici6n se considera cumplida dinicamente cuando la venta es altamente probable y el activo (o grupo
de activos para su disposicién) estd disponible para la venta inmediata en su estado actual. La Administracién
debe comprometerse con la venta, {a cual deberfa reconocerse como una venta finalizada dentro del periodo de
un aiio desde la fecha de clasificacidn. Los activos no corrientes (y grupos de activos para su disposicién) son
clasificados como mantenidos para la venta y son valuados al menor, entre el valor en libros y el valor razonable
de los activos menos los costos de venta,

2.5. Deterioro del Valor de los Activos Tangibles e Intangibles

Al final de cada periodo, 1a Compafiia evalia los valores en libros de sus activos tangibles e intangibles a fin
de determinar si existe un indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal caso,
se calcula el importe recuperable del activo o unidad generadora de efectivo a fin de determinar el alcance de
la pérdida por deterioro. Cuando no es posible estimar el importe recuperable de un activo individual, 12
Compaiiia calcula el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece dicho activo.
Cuando se identifica una base razonable y consistente de distribucitn, los activos comunes son también
asignados a las unidades generadoras de efectivo individuales, o distribuidas al grupo més pequefio de unidades
generadoras de efectivo para los cuales se puede identificar una base de distribucién razonable y consistente,
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Notas Explicativas a los Estados Financieros Separados
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2. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacién)
2.5. Deterioro del Valor de los Actives Tangibles e Intangibles (continuacién)

Los activos intangibles con una vida 1til indefinida no estdn sujetos a amortizacién y deben ser sometidos a una
comprobacién de deterioro anualmente, o cuando existe cualquier indicacién de que podria haberse deteriorado
su valor. El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de ventas y el valor en uso.
Si el importe recuperable de un activo (o unidad generadora de efectivo) calculado es menor que su valor en
libros, ¢l valor en libros del activo (o unidad generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable. Las
pérdidas por deierioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si el activo se registra a un importe
revaluado, en cuyo caso se debe considerar Ia pérdida por deterioro como una disminucién en la revaluaci6n.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo (o unidad generadora de efectivo)
aumenta a! valor estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros incrementado
1o excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido 1a pérdida por deterioro para
dicho activo (o unidad generadora de efectivo) en afios anteriores. El reverso de una pérdida por deterioro es
reconocido automdticamente en resultados, salvo si el activo correspondiente se registra al importe revaluado,
en cuyo caso el reverso de la pérdida por deterioro se maneja como un aumento en la revaluacién.

2.6. Inversiones en Acciones en Subsidiaria

Son aquellas entidades sobre las que NAHELE S.A,, tiene control y el poder para gobernar las politicas
financieras y operativas a fin de percibir beneficios de sus actividades. La Compafiia mide sus inversiones en
subsidiaria al costo, excepto si la inversién es clasificada como mantenida para 1a venta, en cuyo caso se
contabiliza conforme a la NIF-5 “Activos no Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones
Discontinuadas”.

Los dividendos procedentes de una subsidiaria se reconocen en el resultado del periodo cuando surja ¢l derecho
a recibirlo.

El crédito mercantil, representan el exceso del costo de adquisicién pagado sobre las inversiones en acciones.
2.7, Pasivos Financieros

Los pasivos financieros se reconocen y se dan de baja en la fecha de la negociacién cuando se compromete a
pagar el pasivo financiero y son medidos iniciaimente a su valor razonable, més los costos de la transaccién,
excepto por aquellos pasivos financieros clasificados al valor razonable con cambios en los resultados, los
cuales son iniciatmente medidos al valor razonable y cuyos costos de ta transaccion se reconocen en resultados.
Los pasivos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo amortizado o al vator
razonable. La Compaiiia clasifica sus pasivos financieros en las siguientes categorias: pasivos financieros a
valor razonable con cambios en resultados y otros pasivos financieros. La clasificacién depende del propdsito
con el que se contrataron los pasivos. La Administracién determina la clasificacion de sus pasivos financieros
en el momento del reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del 2017, la Compaififa mantuvo pasivos

financieros en la categoria de préstamos, acreedores comerciales y otras cuentas por pagar, cuyas caracteristicas
son:

2.7.1. Préstamos: Representan pasivos financieros que se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de
los costos de 1a transaccidn incurridos. Estos préstamos se registran subsecuentemente a su costo amortizado;
cualquier diferencia entre los fondos recibidos (neto de los costos de transaccidn) y el valor de reembolso se
reconoce en el estado de resultados durante el periodo del préstamo usando el método de ia tasa de interés
efectiva. Los préstamos se clasifican como pasivos corrientes a menos que la Compafifa tenga derecho
incondicional de diferir ¢l pago de la obligacién por lo menos 12 meses después de la fecha del estado de
situacién financiera.

2.7.2. Acreedores Comerciales y Otfras Cuentas por Pagar: Los acreedores comerciales y otras cuentas por
pagar son pasivos financieros distintos a los instrumentos derivados con pagos fijos 0 determinables, que no
cotizan en un mercado activo. Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo
arortizado utilizando el método de 1a tasa de interés efectiva. El gasto por intereses (incluyendo los intereses
implicitos) se reconoce como costos financieros y se calculan utilizando 1a tasa de interés efectiva, excepto
cuando el reconocimiento del interés resultaria inmaterial. T.a Compaiifa tiene implementadas politicas de
mangjo de riesgo financiero para asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de acuerdo con 10s términos
crediticios pre-acordados.
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2. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacidn)

2.7. Pasivos Financieros (continuacion)

Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar se clasifican en pasivos corrientes, excepto los
vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacién financiera, que se clasifican como
pasivos no corrienies.

2.7.3. Baja de Pasivos Financieros: La Compaiifa dard de baja un pasivo financiero si, y solo si, expiran,
cancelan o cumplen las obligaciones de 1a Compaiiia.

2.8. Impuestos

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

2.8.1., Impuesto Corriente: El impuesto por pagar cormriénte se basa en la utilidad gravable (wributaria)
registrada durante el afio. La utilidad gravable difiere de 1a utilidad contable, debido a las partidas de ingresos
o0 gastos imponibles o deducibles y partidas que nunca son gravables o deducibles. El pasivo de la Compaiifa
por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada perfodo.

2.8.2. Impuestos Diferidos: El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre el valor
en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus bases fiscales. Un pasivo por
impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles. Un activo por
impuestos diferidos se reconoce por todas las diferencias temporarias deducibles, en 1a medida en que resulte
probable que la Compatiia disponga de utilidades gravables futuras contra las que podria cargar esas diferencias
temporarias deducibles. Los activos y pasivos por impuestos diferidos deben medirse empleando las tasas
fiscales que se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele.

El impuesto diferido, correspondiente a cambios en la tasa de impuestos 0 en la normativa tributaria, la
reestimacion de 1a recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos o en la forma esperada de recuperar
el valor en libros de un activo, se reconoce en los resultados del periodo, excepto en la medida en que se
relacione con partidas previamente reconocidas fuera de los resultados del periodo. La Compaiifa debe
compensar activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos diferidos si, y sdlo si tiene reconocido
legalmente el derecho de compensar, frenie a la autoridad fiscal, los activos por impuestos corrientes con
pasivos por impuestos corrientes, relacionadas con la misma autoridad fiscal y 1a Compafifa tiene la intencién
de liquidar sus activos y pasivos como netos.

2.8.3. Impuestos Corrientes y Diferidos: Los impuestos corrientes y diferidos, se reconocen como ingreso o
gasto, y son incluidos en los resultados del periodo, excepto en la medida en que hayan surgido de una
transaccion o suceso que se reconoce fuera de los resultados del periodo, ya sea en otro resuitado integral o
directamente en el pattimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera de los resultados del periodo;
o cuando surgen del registro inicial de una combinacién de negocios.

2.9. Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos provenientes de dividendos son reconocidos cuando estos son declarados por la Compaiifa
receptora de la inversidn; y los ingresos provenientes de servicios son registrados en el momento de prestar los
servicios, sin incluir impuestos.

2.19. Ceostos y Gastos

Los costos y gastos se reconocen a medida que se devengan, independientemente de 1a fecha en que se pagan;
y se registran en el perfodo més cercano en el que se conocen.

2.11, Compensacion de Saldos y Transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan 1os activos y pasivos, ni 10§ ingresos y gastos,
salvo en aquellos casos en fos que la compensacidén sea requerida o permitida por alguna norma y esta
presentacion sea el reflejo de 1a esencia de la transaccion. Los ingresos o gastos con origen en transacciones
que, contractualmente o por una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y la Compaiifa tiene
la intencién de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma
simultinea se presentan netos en las cuentas de resultados.
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2. RESUMEN DE LAS POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacién)

2.12. Contingencias

Los pasivos contingentes son registrados en los estados financieros cuando se cousidera que es probable que se
confirmen en el tiempo y pueden ser razonablemente cuantificados; en caso contrario, sflo se revela la
contingencia en notas a los estados financieros. Los activos contingentes no se registran en los estados
financieros, pero se revelan en notas cuando su grado de contingencia es probable.

2.13. Eventos Posteriores

Los eventos posteriores al cierre del periodo que proveen informacion adicional sobre {a situacidn financiera
de 1a Compaiifa a 1a fecha del estado de situacion financiera (eventos de ajustes) son incluidos en los estados
financieros. Los eventos posteriores importantes que no son eventos de ajustes, son expuestos ¢n notas a los
estados financieros.

2.14. Normas Nuevas y Revisadas Emitidas

La Compaifiia considera que la adopcidn de las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIOF),
puevas y revisadas, que entraron en vigencia durante los afios 2016 y 2017, fueron consideradas sobre los
estados financieros adjuntos, en la medida en que tales normas son aplicables para la empresa. La Compaiiia
considera que la adopcién de Tas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC) e Interpretaciones del Comité (CINIIF) nuevas y revisadas, que han sido
emitidas pero adn no estdn en vigencia, no han sido aplicables en la empresa, y estima que su adopcidn, tendrd
un impacto sobre los estados financieros en el periodo en que se apliquen por primera vez. Sin embargo, no es
posible proporcionar una estimacién razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido
completado.

2.15. Reestructuracion

Ciertas partidas de los estados financieros y sus notas explicativas de NAHELE S.A,, por el afio terminado el
31 de diciembre det 2016, fueron modificadas y reclasificadas con el objetivo de presentar informacién
financiera comparativa.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con NITF requiere que la Administracién realice ciertas
estimaciones y establezca algunos’ supuestos inherentes a la actividad econdmica de la Compaiifa, con el
propGsito de determinar 1a valuacidn y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados
financieros. En opinién de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor
utilizacién 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. Las revisiones a las estimaciones
contables se reconocen en el perfode de la revisién y perfodos futuros si 1a revisidn afecta tanto al perfodo actual
como a perfodos subsecuentes. A continuacion se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la
Administracién de 1a Compaiifa ha utilizado en ¢l proceso de aplicacidn de los criterios contables:

3.1. Deterioro de Activos

A la fecha de cierre de cada perfodo, o en aquella fecha que se considere necesario, se analiza el valor de los
activos para determinar si existe algun indicio de que dichos activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro.
En caso de que exista algiin indicio se realiza una estimacién 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 activoes han
sufrido deterioro implica el cdlculo del valor en uso de Tas unidades generadoras de efectivo. El cdlculo del
valor en uso requiere que Ia Compaiifa 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, En el caso
de que el imporle recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se registra la correspondienie
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 det 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. La Compaiiia evakia
si los activos han sufrido algin deterioro al final de cada afio.
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4. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO

Al 31 de diciembre, efectivo y equivalentes al efectivo representan:

Cuentas 2017 2016
(US Ddlares)

Efectivo en caja - -

Bancos 6,253.13 80,883.60

Inversiones temporales - 100,001.00

Total 6,253.13 180,884.60

Bancos, representan depdsitos a la vista en un banco local, los cuales estén a libre disposicién de Ia Compaiifa.

En el 2016, las inversiones temporales representan certificados de depdsitos a plazos en un banco local, con
vencimiento el 9 de enero del 2017 e interés anual del 3.25%.

Durante ¢l 2017, US$ 150,000 del efectivo y equivalentes al efectivo fueron utilizados para cancelar parte de
las cuentas por pagar a la Subsidiaria (Ver Nota 7).

5. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre, los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar representan:

Cuentas 2017 2016
(US Délares)

Deudores comerciates - -
Otras cuentas por cobrar;

Accionistas 8640.00 800.00
Anticipos a provecdores 2,850.00 4.,551.40
Total 3,650.00 5,351.40

Los anticipos a proveedores representan anticipos para compras de bienes y servicios, los cuales estin
pendientes de liquidacidn y no generan interés.

6. OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre, 10s otros activos representan:

Cuentas 2017 2016

(US Délares)

Inversiones en acciones:

- Cadena Hotelera Hotelea C.A.(Subsidiaria): 4387,043.63 487.043.63
Custo de adquisicion de 1,903 acciones ordinarias,
equivalentes al 95.15% del 1otal de las acciones, emitidas por
la compaiiia receptora de la inversidn

- Cadena Hotelera Hotelca C.A.(Subsidiaria): 2,000.00 -
Costo de adquisicién de 20 acciones ordinarias, equivalentes
al 1.00% del 1otal de las acciones, emitidas por la compariia
receptora de la inversicn

Total, 1.923 acciones ordinarias equivalentes al 96.15% en el
afio 2017 (1.903 acciones ordinarias equivatentes al 95.15% en el
afio 2016) 489,043.63 487,043.63
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6. OTROS ACTIVOS (continuacidn)

Cuentas 2017 2016
(US Dolares)
Total de acciones ordinarias, emitidas por la Subsidiaria 2,000 2,000
Valor nominal unitario 1.00 1.00
Total del capital pagado, de la Subsidiaria 2,000.00 2,000.00
Valor patrimonial totai de la Subsidiaria 249,282.10 237,282.17
Porcentaje de participacidn 96.15% 95.15%
Valor patrimonial proporcional 239,684.74 225,773.98
Crédito mercantil ajustado 100,000.00 100,000.00
Deterioro del valor patrimonial 149,358.89 161,269.63
Tatal de las inversiones ¢n accioncs 489,043.63 487,043.63

Tal como se explica en 1a Nota 13.3, el Cédigo Orgénico Monetario y Financiero, publicado en el suplemento
del Registro Oficial No.332 del 12 de septiembre del 2014, en su disposicién transitoria trigésima novena,
estableci los procedimientos a seguirse para la reliquidacién de las operaciones de crédito o de financiamiento
realizadas con la Corporacidn Financiera Nacional (CFN) en la adquisicién de las acciones de Cadena Hotelera
Hotelca C.A. El 11 de noviembre del 2010, la CFN canceld a la socicdad NAHELE S.A, el valor de la
devolucidn por los pagos en excesos, determinados en la reliquidacién de la operacién inicial, conforme a lo
establecido en el mencionade Cédigo Orginico Monetario y Financiero. Consecuentemente, los pasivos
existentes con Ia CFN, quedaron cancelados en su totalidad; v, el valor de las inversiones en acciones se ajustd
al valor realmente desembolsado, como sigue:

RESUMEN DE LA INVERSION
Religuidacién de las Inversiones en Acciones
Inversiohes en e ea ez Ajusie por Pagos

Descripcitn Acciones Religuidacién ! en El;_cgesosg
1} Costo de adquisicitn, mediante financiamiento de la

Corporacion Financiera Nacionat (CFN) 750,000.00 387,043.63 362,956.37
2) Costo de adquisicién, mediantc pago dirccto 100,000.00 100,000.00 -
Totat $50,000.00 487,043.63 362,956.37

Desde octubre del 2016, la Compafiia inicié un nuevo proceso administrativo de reclamo de pago en exceso
sobre los US$ 100,000 pagados directamente por NAHELE S.A., a 1a Unidad de Gestién y Ejecucién de
Derecho Piblico (UGEDEP) en el afio 2011, en €l costo de adquisicién de las acciones de 1a Subsidiaria Cadena
Hotelera Hotelca C.A., debidoe a que no fueron incluidos en 1a reliquidacién de las operaciones de crédito o de
financiamiento realizadas con la Corporacién Financiera Nacional (CFN). En mayo del 2017, ta CFN informé
que dicho reclamo se gestione ante el Banco Central del Ecuador (BCE), debido a que tales valores fueron
cancelados directamente a la UGEDEP. En junio del 2017, 1a Compaiiia inicié ante el BCE, una nueva peticién
de reclamo sobre dichos valores. Al 18 de mayo del 2018, dicho reclamo se encuentra en proceso de resolucidn.

Las acciones de la compafifa Cadena Hotelera Hotelca C.A. (Subsidiaria), no se cotizan en la bolsa de valores.
El valor nominal total, valor nominal unitario y valor patrimonial total de la comparifa Subsidiaria, fueron
determinados en base a los estados financieros auditados al 31 de diciembre dei 2017 y 2016.

Los estados financieros de la Compaiifa por el aiio terminado €l 31 de diciembre del 2017, también se presentan
consolidados con su compaiifa Subsidiaria en la cual posee una participacién accionaria del 96.15% y ejerce
control, tal como lo establece 1a NIIF 10 Estados Financieros Consolidados; sin embargo, por requerimiento de
la Superintendencia de Compafiias, 1a Compaiifa presenta estados financieros separados.
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7. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre, los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar representan:

Cuentas 2017 2016
(US Ddlares)

Acreedores comerciales:

Proveedores locales 26,048.00 24,668.34
QOtras cuentas por pagar:

Subsidiaria, CADENA HOTELERA HOTELCA C.A. 158,885.11 308,885.11

Otras - i1.16
Total 184,933.11 333,564.61
Clasificacion:

Corriente 184,933.11 333,564.61

No corriente - -
Total 184,933.11 333,564.61

Las cuentas por pagar a proveedores locales, representan principalmente provisiones de honorarios del
representante legal de la Compariia por US$ 25,000, correspondientes a 25 mensualidades pendientes de
cancelacion desde enero del 2014 hasta diciembre del 2017, sobre los cuales en mayo del 2018, se recibieron
las facturas y se emitieron las retenciones en la fuente de Ley.

Las cuentas por pagar a Subsidiaria, representan principalmente anticipos recibidos sobre dividendos futuros,
ios cuales no tienen fecha especifica de vencimientos ni devengan interés. Los recursos que originaron estos
pasivos, fueron utilizados por la Compaiifa principalmente para cancelar gastos operacionales y las obligaciones
con la Corporacién Financiera Nacional (CFN), de acuerdo con lo establecido en el Fideicomiso Mercantil
NAHELE-CFN, descrito en la Nota 13.2. La Compaiifa ha cancelado US$ 350,000 a la Subsidiaria (US$
150,000 en el 2017 y US$ 200,000 en el 2016) con parte de los recursos obtenidos por 1a Compaiifa, luego de
la reliquidacién de la Corporacién Financiera Nacional (CEN} indicada en la Nota 13.3. Al 18 de mayo del
2018, el saldo de las cuentas por pagar a la Subsidiaria representan US$ 158,885.11, existiendo el riesgo de que
dichas cuentas no sean canceladas en el corto plazo.

8. IMPUESTOS
8.1. ACTIVOS Y PASIVOS DE IMPUESTOS DEL ANO CORRIENTE

Al 31 de diciembre, los activos de impuestos del aiio corriente representan:

Cuentas 2017 2016
(U8 Ddlares}

Activos por impuestos corrientes:
Impuesto al valor agregado 36,685.91 33,869.90
Anticipo de impuesto a la renta 4,172.14 3.912.27
Retenciones recibidas de renta 12.06 -
Crédito tributario de renta de afios anteriores - 9,283.10
Reclamo administrativo al SRI - 11,520.00

Total 40,870.11 58,585.27

En el 2017, el crédito tributario de renta de afios anteriores, fue utilizado en su totalidad para liquidar el impuesto
a la renta causado del afio 2016.

En el 2016, el reclamo administrativo al SRI representd impuestos pagados en excesos por concepto de

retenciones en la fuente de impuesto a la renta del afio 2013, En marzo del 2017, dicho reclamo fue favorable
para la Compaifiia, y los valores recuperados totalmente mads los intereses realizados a esa fecha.
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Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

8. IMPUESTOS (continuacion)

8.1. ACTIVOS Y PASIVOS DE IMPUESTOS DEL ANO CORRIENTE (continuacién)

Al 31 dc dicicmbre, los pasivos dc impucstos del afio corricnte representan:

Cuentas 2017 2016
{US Ddlares)
Pasivos por impuestos corrientes:
Retenciones emitidas de IVA 219.27 751.96
Retenciones emitidas de renta 213.79 515.64
Impues(o 4 la renta por pagar 4,172.14 16,681.75
Tolal 4,605.20 17,949.35
Los movimientos de la cuenta impuesto 4 la renta por pagar representan:
Descripcién 2017 2016
(US Ddlares)

Saldo inicial 16,681.75 3,713.08
Provisidn con cargo a resultados 4,172.14 16,681.75
Pagos (16,681.75) (3,713.08)

Saldo al final 4,172.14 16,681.75

8.2. IMPUESTO A LA RENTA RECONOCIDO EN LOS RESULTADOS

Una reconciliacién entre la ganancia (pérdida) antes de impuesto a la renta segiin estados financieros y la
ganancia (pérdida) gravable de 1a declaracién de impuesto a 1a renta representan:

Descripcion 2017 2016
{US Dilares)

Ganancia (pérdida) contable (25,900.24) (20,757.32)
Participacion de trabajadores - 15% - -
Sub-total (25.900.24) (20,757.32)
Mds, otros ingresos tributables - 121,335.00
Mis, gastos no deducibles 191.35 523.82
Menos, amortizacion de pérdidas de afios anteriores - {25,275.38)
Ganancia (pérdida) gravable {25,708.89) 75,826.12
Tmpuesto a la renta causado - 22% - (16,681.75)
Anticipo determinado de impuesto a la renta (4,172.14) (3.912.27
Rebaja del 100%, del saldo del anticipo determinado

de impuesto a la renta - -
Impuesto a la renta causado o anticipo determinado ajustado, et mayor (4,172.14) (16.681.75)
Ganancia (pérdida) contable (25,900.24) (20,757.32)
Timpuesto a 14 renta cansado (4,172.14) (16,681.75)
(Ganancia (pérdida) ncta (30,072.38) (37.439.07)
Impuesto a la renta por pagar (crédito tributario):

Tmpucsto a la renta causado 4,172.14 16,681.75

Menos, anticipos de renta pagados (4,172.14) (3.912.27)

Manos, retenciones recibidas de renta (12.06) -

Menos, crédito tributario de renta afios anteriores - (9,283.10)
Total de imgucsto a la renta por pagar (crédito tributario} (12.06) 3,486.38
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8. IMPUESTOS (contimuacidn)
8.2. IMPUESTO A LA RENTA RECONOCIDO EN LOS RESULTADOS (continuacidn)

De conformidad con disposiciones legales, la provision para el impuesto a la renta corriente estd constituida 2
la tasa del 22%.

Anticipo Calculado: A partir del 2010, se debe considerar como impuesto a l1a renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de 1a suma matemadtica del 0.4% del activo, 0.2% del patrimonio, 0.4% de
ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles, de acuerdo con las cifras reportadas el afio inmediato
anterior, En caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el anticipo calculado, este ltimo se
convertird en ¢l impuesto a la renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas
Internas su devolucién, De acuerdo con el Decreto Ejecutivo No, 210 de fecha 20 de noviembre del 2017, se
resolvid rebajar el saldo del anticipo del impuesto a la renta correspondiente al aiio 2017, con base al nivel de
los ingresos brutos anuales del afio 2017, equivalentes a:

1) 100% de rebajas para los ingresos brutos iguales o menores 2 US$ 500,000.00;

2) 60% de rebajas para los ingresos brutos de entre US$ 500,000.01 y US$ 1,000,000.00; y

3) 40% de rebajas para los ingresos brutos de US$ 1,000,000.01 o mas.

A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de accionistas personas naturales residentes en el
Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o jurisdicciones de menor imposicién, estin sujetos
a la retencidn en 1a fuente del impuesto a la renta.

Revisiones Fiscales: I as declaraciones de impuesto a la renta no han sido revisadas por parte de las autoridades
tributarias desde su constitucion, y son susceptibles de revision Ias declaraciones de los afios 2014 al 2017. De
acuerdo con disposiciones legales, las autoridades tributarias tienen 1a facultad para revisar las declaraciones
de impuesto a la renta de la Compaiiia, dentro de los tres afios siguientes a partir de ia fecha de presentacién de
la declaracién y en seis afios, desde la fecha en que vencié el plazo para presentar la declaracién, cuando los
tributos no se hubieren declarado en todo o en parte.

8.3. OTROS ASPECTOS TRIBUTARIOS

8.3.1. Ley Orgénica para el Equilibrio de las Finanzas Publicas, publicada en el Registro Oficial No. 744
del 29 de abril del 2016, cuyos aspectos relevantes son:

Articulos 1 al 8: Reformas a diversas leyes, entre ellas, Ley de Régimen Tributario Interno; Ley Reformatoria
para la Equidad Tributaria en el Ecuador; Ley de Reforma Tributaria (Ley No. 2001-41); Reformas a 1a Ley
Orgénica de Discapacidades; Codificacién de la Ley del Anciano; Cédigo Orgénico de Planificacién y Finanzas
Publicas; Cédigo Tributario; y, En la Ley de Minerfa.

Disposicién General Unica: El Banco Central del Ecuador deberd trimestralmente informar a la Comisién det
Régimen Econdmico y Tributario y su Regulacién y Control de 1a Asamblea Nacional, 1a cantidad total de
dinero electrénico que se encuentre en circulacion, asi como el monto de to devuelto al contribuyente en virtud
de lo dispuesto en esta Ley.

Entre otras disposiciones generales y transitorias.

8.3.2. Ley Orginica de solidaridad y de corresponsabilidad ciudadana para la reconstruccion y
reactivacion de las zonas afectadas por el terremoto del 16 de abril de 2016, publicada en el Registro Oficial
No. 759 del 20 de mayo del 2016, cuyos aspectos relevantes son:

Articulos 2 al 8: Se crean por una sola vez las signientes contribuciones solidarias:
1. Sobre las remuneraciones: Las personas naturales bajo relacién de dependencia que durante los ocho meses
siguientes a la vigencia de esta ley perciban una remuneracién mensual igual o mayor a un mil (US$1,000)

ddlares pagardn una contribucién igual a un dia de remuneracion en funcién de la escala establecida para el
efecto, que va desde US$ 1,000 durante un mes hasta mas de US$ 20,000 durante ocho meses.

19




3

YYDy Y

R

I Y DD

NAHELE S.A.
Notas Explicativas a los Estados Financieros Separados
Por el Aiio Terminado el 31 de Diciembre del 2017

3. IMPUESTOS (continuacién)
8.3. OTROS ASPECTOS TRIBUTARIOS (confinuacidn)

2. Sobre el patrimonio: Las personas naturales que al 1 de enero de 2016 posean un patrimonio individual
igual o mayor a un millén (US$ 1,000,000) de délares de los Estados Unidos de Norteamérica, pagardn la
contribucién del 0.90%, de acuerdo a las siguientes reglas:

a) En el caso de residentes en el Ecuador, la contribucién se calculard sobre el patrimonio ubicado dentro y
fuera del pais:

b) En el caso de no residentes en el Ecuador, 12 contribucion se calculard sobre el patrimonio ubicado en el
pafs.

Esta contribucién se pagard en tres cuotas mensuales, a partir de su publicacidn en el Registro Oficial, conforme
al noveno digito del RUC o cédula. Los extranjeros sin cédula ni RUC deberdn pagar Ia presente contribucion
hasta el dia 28 del mes correspondiente.

3. Sobre las utilidades: Las sociedades que realicen actividades econdmicas, y que fueren sujetos pasivos de
impuesto a 1a renta, pagardn una contribucién de 3% a sus utilidades que se calculard teniendo como referencia
la utilidad gravable del gjercicio fiscal 2015. Las personas naturales pagaran esta contribucién teniendo como
referencia la base imponible del ejercicio fiscal 2015, siempre y cuando ésta supere los doce mil (US$12,000)
délares de los Estados Unidos de Norteamérica, excluyendo las rentas por relaciér de dependencia y la
participacion de los trabajadores en las utilidades de las empresas. También pagarin esta contribucion los
fideicomisos mercantiles que gencraron utilidades en el ejercicio fiscal 2013, independientemente que esién o
no obligados al pago del Impuesto a Iz Renta. Esta contribucion se pagari en tres cuotas mensuales, a partir de
su promulgacién en el Registro Oficial, de conformidad con el noveno digito del RUC de Ia persona natural o
sociedad. Esta contribucion podra estar sujeta a facilidades de pago por un plazo méximo de hasta tres meses,
sin que se exija el pago de 1a cuota establecida en el articulo 152 del Cédigo Tributario.

4. Sobre hienes immuebles y derechos representativos de capital existentes en el Ecuador de propiedad
de sociedades residentes en parafsos fiscales u otras jurisdicciones del exterior: Se establecerd por una sola
vez la contribucion solidaria del 1,8% del avaldo catastral del afio 2016, sobre todos los bienes inmuebles
existentes en el Ecuador; y, sobre el valor patrimonial proporcional de los derechos representativos de capital
de sociedades residentes en ¢l Ecuador, en la parte que, a la fecha de entrada en vigencia de la presente Ley,
pertenezca de manera directa a una sociedad residente en un parajso fiscal o jurisdiccion de menor imposicion
0 no se conozea su residencia. La contribucion serd del 0.90% del avahio catastral del afio 2016, sobre la
totalidad de bienes inmuebles existentes en el Ecuador; y, sobre el valor patrimonial proporcional de los
derechos representativos de capital de sociedades residentes en el Ecuador en la parte que, a Ia fecha de entrada
en vigencia de la presente Ley, pertenezca de manera directa a una sociedad no residente en el Ecuador no
contemplada en el inciso anterior. Esta contribucién se pagard en tres cuotas mensuales, a partir de su
publicacién en el Registro Oficial, conforme al noveno digito del RUC, Las sociedades extranjeras sin RUC
deberén pagar la presente contribucion hasta el dia 28 del mes correspondiente.

Disposicién Transitoria, Primera: Se incrementa la tarifa del IVA al 14% durante el perfodo de hasta un afio
contado a partir del primer dia del mes siguiente a la publicacion de la presente ley. El Presidente de la
Republica, mediante Decreto Ejecutivo, podri disponer que la vigencia de este incremento concluya antes de
cumplido el afio. Las personas naturales que sean consumidores finales y realicen sus adquisiciones de bienes
o servicios, en la provincia de Manabi, el canton Muisne y en las otras circunscripciones de la provincia de
Esmeraldas que se definan mediante Decreto, recibirin del Estado un descuento equivalente al incremento de
dos punios porcentuales del IVA pagado en sus consumos.

8.3.3. Mediante Resolucion No. NAC-DGERCGC-16-00000213 del 26 de Mayo del 2016, emitida por ¢l
Director General del Servicio de Rentas Internas, se establecieron los procedimientos para la emision de
los comprobantes de venta y documentos complementarios, en razén de la vigencia de 1a tarifa 14% del TVA
para la aplicacién de 1a Ley Orgdnica de Solidaridad y de Corresponsabilidad Ciudadana para 1a Reconstruccién
y Reactivacion de las Zonas Afectadas por el terremoto del 16 de Abril del 2016.
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8. IMPUESTOS (continnacion)
8.4, PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De acuerdo con disposiciones legales vigentes para los contribuyentes sujetos al impuesto a 1a renta que hayan
efectuado operaciones con partes relacionadas del exterior y locales, dentro de un mismo ejercicio fiscal en un
monto acumulado superior 2 los UUS$3 millones, deberdn presentar el Aunexo de Operaciones con Partes
Relacionadas; y aquellos contribuyentes en un monto acumulado superior a los US$6 millones, deberin
presentar adicionalmente al Anexo, el Informe Integral de Precios de Transferencia.

Las operaciones de la Compafifa con partes relacionadas durante el afio 2017, no superaron los montos
acumulados antes mencionados, segiin lo indicado en Nota 12.

9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS
9.1. GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, 1la Compaiiia estd expucsta a distintos
riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera méis o menos significativa al valor econdmico
de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados. La Compaififa dispone de una organizacién y de
sistemas de informacidn, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer medidas
de mitigacion, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad. A continuacién se presenta una definicién de
los riesgos que enfrenta la Compafiia, una caracterizacion y cuantificacidn de éstas y una descripcidn de las
medidas de mitigacién actualmente en uso por parte de la Compafifa.

9.1.1. RIESGOS EN LAS TASAS DE INTERES

La Compaiiia se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés debido a que contrae préstamos a tasas de
interés tanto fijas como variables. Fl riesgo es manejado por la Compaiifa manteniendo una combinacién
apropiada entre tos préstamos a tasa fija y a tasa variable. Desde octubre del 2014, 1a tasa de interés del préstamo
con la Corporacion Financiera Nacional (CFN) se disminuyé del 11.5% al 5% anual. En noviembre del 2016,
la CFN efectud la reliquidacion de la tasa de interés sobre la operacién total al 5% anual.

9.1.2. RIESGOS DE CREDITO

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus obligaciones contractuales,
resultando en una pérdida financiera. La Compaiifa ha adoptado una politica de inicamente involucrarse con
partes solventes con un adecuado historial de crédito, como forma de mitigar el riesgo de la pérdida financiera
ocasionada por los incumplimientos. I.a Compafifa dnicamente realiza transacciones con clientes que cuentan
con la misma o mejor calificacién de riesgo. Entre 1os principales clientes de la Compatifa estdn instituciones
privadas. Estos clientes no mantienen exposiciones de riesgos de crédito significativos con ningiin cliente con
caracteristicas similares, La concentracion de riesgo de crédito relacionado con clientes no excede del 10% de
los actives monetarios durante el aiio.

8.1.3. RIESGO DE LIQUIDEZ

La Gerencia tiene 1a responsabilidad final por 1a gestién de Tiquidez, quien ha establecido un tarco de trabajo
para la gestién de liquidez de manera que pueda manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano
y largo plazo, asi como la gestién de liquidez de 1a Compafia.

Al 31 de diciembre del 2017, el estado de situacidn financiera presenta un endeudamiento por US$ 189,538.31
y un déficit de capital de trabajo por US$138,765.07, que afectan la liquidez de 1a Compaiifa. La Administracion
de la Compaiiia, considera que esta situacién se origind principalmente por la forma legal como fueron
requeridos e instrumentados los procesos del financiamiento por parte de la Corporacidn Financiera Nacional
(CFN), en la adquisicién de las acciones de la Subsidiaria, y ademds porque NAHELE S.A. y su Subsidiaria,
no cuentan con suficientes recursos de capital propic o de sus accionistas.
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9, INSTRUMENTOS FINANCIEROS (continuacion)
9.1.4. RTESGO DE CAPITAL

La Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de continuar como empresa en marcha,
mieniras mejora el rendimiento a sus accionistas a través de la optimizacién de los saldos de deudas y
patrimonio. La estrategia general de 1a Compaiiia no ha cambiado en comparacién con el 2016.

La estructura de capital de la Compafifa consiste en la deuda (pasivos) neta de saldos de efectivo y equivalentes
al efectivo y el patrimonio {capital emitido, reservas y resultados acumulados). La Compaiiia no estd sujeta a
ningyin requerimiento de capital expuesto externamente. La Compafifa revisa la estructura de capital sobre una
base mensual. Como parte de 1a revision, la Gerencia considera el costo del capital y los riesgos asociados. La
Compaiiia tiene un {ndice de endendamiento especificado de 70% determinado como 1a proporcién de la deuda
neta y el patrimonio. El indice de endeudamiento al 31 de diciembre del 2017 es del 35.1%.

9.2. CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Los activos y pasivos financieros mantenidos por la Compaiifa representan:

31 de Diciembre
Descripcion 2017 2016
(US Ddlares)

Activos financieros:

Costo amortizado:

Efectivo y equivalentes al efectivo 6,253.13 180,884.60
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 3,650.00 5,351.40
Sub-total 9,903.13 186,236.00
Pasives ficancieros:

Costo amortizado:

Préstamos - -
Acrcedores camerciales y otras cuentas por pagar 184,933.11 333,564.61
Obligaciones acumuladas - -
Sub-total 184,933.11 333,564.61
Total, neto (175,029.98) (147,328.61)

9.3. TABLAS DE RIESGO DE INTERES Y LIQUIDEZ

La siguiente tabla detalla el vencimiento contractual restante de la Compafiia para sus pasivos financicros no
derivados con periodos de reembalso acordados. La tabla ha sido disefiada con base en los flujos de efectivo no
descontados de los pasivos financieros con base en la fecha en 1a cual la Compafifa deber4 hacer los pagos. La
tabla incluye tanto los flujos de efectivo-de intereses como de capital, E! vencimiento contractual se basa en la
fecha minima en la cual la Compaiiia deberd hacer el pago, como sigue:

Ifasta 1 1a3 3aiz 1as § Atias y
Mes Mescs Meses Afios Mas Total
{US Ddkires)

Préstamos - - - - - -
Acreedores comerciales ¥ otras cuentas por pagar - - 184,933.11 - - 184.933.11
Total - - 184,933.11 - - 184,933.11
Al31 de diclembre de 2016:

Préstamos - - - - - -
Acreedores comerciales ¥ otras cuentas por pagar - ~ 335 564.61 - - 335,564.61
Total - . 335,564.61 - - 335,564.61

Lassiguiente tabla detalla el flujo de efectivo esperado de 1a Compaiiia para sus activos financieros no derivados.
La tabla ha sido disefiada con base en los fiujos de efectivo para vencimientos contractuales no descontados de
los activos financieros incluyendo los intereses que se obtendrian de dichos activos. La inclusién de informacién
sobre activos financieros no derivados es necesaria para entender la gestion del riesgo de liquidez de la
Compaiiia ya que la liquidez es manejada sobre una base de activos y pasivos netos:
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9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS (continuacion)
9.3. TABLAS DE RIESGO DE INTERES Y LIQUIDEZ (continuacién)

Hasta 1 1a3 3sl2 la$ 5 Afios y
Mes Meses Meses Afios Mis Total
(0SS Ddlatres)

Al31 de diclembre de 2017:
Efectivo y equivalenles al efectivo 6,253.13 - - - - 6,253,13
Deudores comerciales ¥ otras coentas por cobrar - - 3,650,00 - - 3,650,00
6,253.13 - 3,650.00 - - 5.903.13

131 de dicjempbpe de 2016:
Efectivo y equivalentes al efectivo 180,484.60 - - - - 18088460
Deudores comerciales ¥ otras cuentas por cobrar - - 5.351.40 - 5,351.40
150, BR4.60) - 5,351.40 - - 186,236.40)

La Compaiiia espera cumplir con sus obligaciones con los flujos de efectivo de las operaciones y productos del
vencimiento de los activos financieros, asi como también del financiamiento adicional recibido de la
Subsidiaria.

10. PATRIMONIO
10.1. CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2017, el capital emitido consiste de 800 acciones ordinarias con un valor nominal
unitario de US$1.00, 1as cuales otorgan un voto por accién y un derecho a los dividendos.

Tal como se indica en la Nota 13.2, los accionistas de NAHELE S.A., cedieron El 93.87% de las acciones a
favor del Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia NAHELE-CFN, con el prop6sito de garantizar el
pago de los préstamos de NAHELE 5_A., a la Corporacidén Financiera Nacional (CFN).

Tal como se indica en la Nota 15, durante los meses de abril y mayo del 2018, los representantes de la Fiduciaria,
iniciaron ¢l proceso de liberacion y transferencia de 1as acciones de NAHELE S.A, a favor de los trabajadores
y nuevos accionistas. Al 18 de mayo del 2018, el libro de acciones v accionistas de NAHELE S.A,, refleja 98
accionistas, de los cuales el 31.62% de las acciones estdn a favor del Fideicomiso Mercantil Administracién y
Garantia NAHELE-CFN; y, el 68.38% de las acciones le pertenecen a los trabajadores y nuevos accionistas. A
dicha fecha, la Compafifa se encuentra en proceso de actualizacién de tales transferencias de acciones en la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador.

10.2. RESERVA LEGAL

La Ley de Compaiiias establece una apropiacion obligatoria de por lo menos ¢l 10% de 1a utilidad neta anual
para la reserva legal, hasta que alcance por 1o menos £l 50% del capital social. Esta reserva no ecstd disponible
para distribucién de dividendos en efectivo, excepto en caso de liquidacion de la Compaiifa, pero puede
utilizarse para absorber pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

Al 31 de diciembre del 2017, 12 Compaiifa no ha realizado la apropiacion de estas reservas.
10.3. RESULTADOS ACUMULADOS

Los movimientos de los resultados acumulados representan:

Descripcion 2017 2016
‘ (US Ddlares)
Resultados acamulados, al inicio del periodo
anteriormente informados 403,210.64 159,732.21
Ajustes de afios anteriores (23,659.70) -
Resultados acumulados, al inicio del periodo
actualmente informados 379,550.94 159,732.21
Reliquidacién, CFN - 280,917.50
Pérdida neta del periodo {30,072,38) (37,439.07)
Resullados acumulados, al final del periodo 349 478.56 403,210.64
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10. PATRIMONIO (continuacidn)
10.3. RESULTADOS ACUMULADOS (continuacién)

Los ajustes de afios anteriores, representan principalmente gastos de remodelaciones hechas al inmueble
arrendado en el afio 2009, los cuales inicialmente fueron incluidos en las cuentas por cobrar a 1a compaiiia en
Tiguidacién INMOBILIARIA INTRADECA S.A. {(anterior propictaria y arrendadora del inmueble), debido a
que inicialmente ¢l contrato de arrendamiento del inmueble fue suscrito entre INTRADECA y NAHELE, Estos
gastos no formaron parte del proceso de cruce de cuentas realizado con dicha empresa. Consecuentemente, tales
gastos fueron asumidos por la Compafifa.

11. GANANCIA (PERDIDA) POR ACCION
11.1. GANANCIA (PERDIDA) POR ACCION BASICA Y DILUIDA

La ganancia (pérdida) y el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias utilizadas en el cdlculo de 1a
ganancia (pérdida) bisica y diluida por accidn representan:

Cuenius 2017 2016
{US Dalares)

Pérdida neta y total del resultado integral del ailo (30,07238) (37.439.07

Nimero promedio ponderado de acciones ordinarias 0100 800.00

Pérdida por accidn, bdsica y diluida (37.59) (46,80}

La Compaiiia no ha emitido deuda convertible u otros valores patrimoniales. Consecuentemente, no existen
efectos potenciales diluyentes de la ganancia (pérdida) por accién.

12. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

12.1. SALDOS Y TRANSACCIONES COMERCIALES
Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, los saldos con accionistas son:

Cuentas 2017 2016
(US Ddlares)

Activos:

Otras cuentas por cobrar, accionistas 800,00 800,00

Otros activos, inversiones en acciones 489,043.63 487,043.63

Pasivos:

Qirss cuentas por pagar, Subsidiaria 158,885.11 30%,885.11

Los saldos y transacciones se efectuaron en términos y condiciones definidas entre las partes.
12.2. COMPENSACION DEL PERSONAL CLAVE DE LA GERENCIA

Durante el 2017, 1a Compafifa realizd provisiones de honorarios por US$ 12,000 (US$ 12,000 en el 2016), para
un funcionario con cargo gerencial, los cuales fueron aprobados por parte de la Junta General de Accionistas.

13. INCAUTACION, FIDEICOMISOS Y RELIQUIDACION
13.1. INCAUTACION

El 8 de julio del 2008, mediante Resolucién AGD-UIO-GG-200-12 de 1a Agencia de Garantia de Depositos
(AGD), la compaiifa Cadena Hotelera Hotelca C.A. (Subsidiaria), fue incautada por la deuda mantenida con los
depositantes y acreedores de un banco cerrado. El 14 de octubre del 2008, mediante Resolucién No. AGD-U10-
GG-2008-075 ta AGD resolvié que HOTELCA era considerada real propiedad de los ex - accionistas de dicho
banco cerrado, y dispuso que HOTELCA sea declarada como recurso de Ia AGD. El 4 de mayo del 2009,
mediante Resolucion No. AGD-GYE-66-2009-042, 1a AGD resolvid 1a enajenacién dei 100% de las acciones
de HOTELCA, a favor de la compafiia NAHELE S.A. (empresa adquirida por los trabajadores de HOTELCA
a fin de viabilizar la operacién) en la cantidad de US$ 850,000, de los cuales US$ 750,000 fueron financiados
mediante una operacion de tesoreria de 1a Corporacién Financiera Nacional (CFN), y los US$ 100,000 restantes
fueron garantizados por un pagaré suscrito por NAHELE S.A., que fue redimido en el aiio 2011,
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13. INCAUTACION, FIDEICOMISOS Y RELIQUIDACION (continuacidn)

13.2. FIDEICOMISO MERCANTIL NAHELE-CFN

Como principal condicién al préstamo otorgado por la CFN, el 3 de diciembre del 2009, se constituy el
Fideicomiso Mercantil Adminmstracion y Garantia NAHELE-CIN, cuyos constituyentes son: NAHELE S.A.,
en sucalidad de deudora, Cadena Hotelera Hotelca C.A. y Accionistas Adherentes; y, 1a Corporacion Financiera
Nacional (CFN), como acreedor beneficiario de dicho Fideicomiso, con un plazo de 8 afios, que vence en
diciembre del 2017. Dicho Fideicomiso es administrado por la Fiduciaria del Pacifico, cuya finalidad es vigilar
y garantizar el pago de la deuda por parte de NAHELE S.A. a la CFN. Adicionalmente, los accionistas de
NAHELE S.A. cedieron El 93.87% de las acciones a favor del Fideicomiso en mencidon. En abril del 2011, los
Certificados de Pasivos Garantizados (CPG) fueron entregados a 1a Unidad de Gestion y Ejecucién de Derecho
Piiblico del Fideicomiso AGD — CFN No Mads Impunidad, en sustitucién de 1a extinguida AGD.

Con fecha 12 de marzo del 2018, el Gerente General de la CFN, emitié Oficio Nro. 2018-0133-0F, en donde
inform6 sobre el cumplimiento del objetivo del Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia NAHELE-
CEN, e instruy¢ a la Fiduciaria proceder con la transferencia de los bienes que conforman el patrimonio del
Fideicomiso, a cada uno de los constituyentes, asi como proceder con la terminacién y liquidacion del contrato
fiduciario. Con fecha 26 de marzo del 2018, los representantes de la Fiduciaria, emitieron oficio FP-G-
0347/2018, mediante el cual notificaron la emision de Informe de Rendicién de Fina! de Cuentas con corte al
13 de marzo del 2018, al Deudor, Constituyente, Constituyentes Adherentes y al Acreedor Beneficiario. Con
fecha 9 de abril de! 2018, 1a Compaiifa solicité a 1a Fiduciaria, que los bienes entregados en calidad de comodato
precario sean restituidos mediante comunicacion escrita.

Al 18 de mayo del 2018, se encuenira en proceso la instrumentacién legal para la cancelacién de dicho
Fideicomiso, por cumplimiento de su objeto.

13.3 RELIQUIDACION

El Cédigo Orgédnico Monetario y Financiero, publicado en el suplemento del Registro Oficial No. 332 del 12
de septiembre del 2014, en 12 disposicidn transitoria trigésima novena, estableci6 lo siguiente:

“La venta de las acciones o de los activos de las compaiifas adquiridas por 1a Agencia de Garantia de Depdsitos
0 la Unidad de Gestién y Ejecucién del Fideicomiso AGD-CFN No Mis Impunidad por disposicién del articulo
29 de la Ley de Reordenamiento en Materia Econémica en el Area Tributario-Financiera, instrumentadas con
operaciones de crédito o de financiamiento realizadas por la Corpaoracion Financiera Nacional y pagadas, total
o parcialmente, con Certificados de Pasivos Garantizados (CPG) a favor de trabajadores o empleados de dichas
compaiiias, serdn reliquidadas de acuerdo a los siguientes criterios:

a) El precio de los bienes negociados se reliquidard: (i) a su valor en libros a la fecha de la venta; (ii) al
menor valor al que se vendieron piiblicamente bienes semejantes de Ia misma empresa, o (iii) al valor en
libros actual, el menor de los tres. Estos criterios seran aplicados en futuras ventas que realice el
Fideicomiso Mercantil AGD-CFN No M4s Impunidad a los trabajadores o empleados de {as compaiiias
determinadas en el primmer inciso.

b) Las operaciones de crédito o de financiamiento se reliquidardn de la siguiente forma: (i) El Fideicomiso
Mcreantil AGD-CIFN No Mas Impunidad deberd pagar a la Corporacién Financicra Nacional 1a difcrencia
del capital existente entre el crédito concedido y el crédito que corresponda segiin la valoracion determinada
en el literal precedente; (ii) las condiciones financieras de las operaciones reliquidadas serdn de al menos
un plazo de quince (15) afios y a una tasa no mayor al cinco por ciento (5%), el Fideicomiso Mercantil
AGD-CFN No Mis Impunidad deberd pagar a la Corporacién Financiera Nacional la diferencia por
reliquidacién de estos intereses; y,(iii}) los intereses pagados en exceso por efecto de la reliquidacidn
indicada, se abonarin al capital.

c) En aquelios casos en que el Fideicomiso Mercantil AGD-CFN No M4s Impunidad no posea los recursos
suficientes para hacer los pagos previsto en el inciso anterior, la diferencia, total o parcial, serd asumida por
la Unidad de Gestién y Ejecucién del Fideicomiso AGD-CFN No M4s Impunidad, para lo cual ¢l Ministerio
de Finanzas asignard los recursos que correspondan”.

La Administracién de la Compaiiia, en base a los requerimientos de los funcionarios de las entidades piiblicas
a cargo de la relignidacién, establecid €l valor en libros del patrimonio de Cadena Hotelera Hotelea C.A., alas
siguientes fechas de corte:

1) El 15 de mayo del 2009; sobre 12 cual determiné el valor en libros a la fecha de 1a venta, cuya coantia del
patrimonio fue de US$ 409,418.90; y
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13. INCAUTACION, FIDEICOMISOS Y RELIQUIDACION (continuacion)
13.3 RELIQUIDACION (continuacién)

2) El 12 de septiembre del 2014; sobre l1a cual determiin €l valor en libros actual, a la fecha de publicacién
del Cédigo Orgénico Monetario y Financiero, cuya cuantia del patrimonio fue de US$ 387,043.63.

Fl 11 de noviernbre del 2016, 1a Corporacién Financiera Nacional (CFN) canceld a NAHELE S.A,, el valor de
1a devolucién por los pagos en excesos, determinados en la reliquidacién de 1a operacidn inicial, conforme alo
establecido en el mencionado Cédigo Orgénico Monetario y Financiero, el cual se resume a continuacion:

RESUMEN DE LA OBLIGACION CON LA CFN
Religuidacién del Financiamiento dela CEN: _ _
PRESTAMO RELIQUIDACION DEVOLUCION
INICIAL DE | PAGOS REALIZADUS | PRESTAMO DE PAGOS EN
DETALLE CEN POR NAHELE CFN EXCESOS
(US Délares)
Capital 749,289 508,580.50 387,643.63 121.536.87
Intereses 366.420.94 299.186.78 28,481.53 270,705.25
Total. P'réstamo con CEN 1,116,158.73 807,767.28 415,525.16 302.242.12

Consecuentemente, los pasivos existentes al 11 de noviembre del 2016 con la CFN, quedaron cancelados €n su
totalidad, segiin lo confirmado por dicha entidad financiera.

14, CONTINGENCIAS

Entre el 31 de diciembre del 2017 y la fecha de emision de los estados financieros separados adjuntos (18 de
mayo del 2018), no existen contingencias que en opinién de la Administracion de la Compafiia pudieran tener
un efecto importante sobre los estados financieros separados o que requieran revelacién.

15. HECHOS POSTERIORES

Entre el 31 de diciembre del 2017 y 1a fecha de emision de los estados financieros separados adjuntos (18 de
mayo del 2018), no se produjeron eventos que en opinidn de la Administracién de la Compaiifa pudieran tener
un efecto importante sobre los estados financieros separados o que requieran revelacién, excepto por lo
sigulente:

Con fecha 12 de marzo del 2018, el Gerente General de la CEN, emitié Oficio Nro. 2018-0133-0F, en donde
informo sobre el cumplimiento del objetivo del Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia NAHELE-
CFN, e instruy6 a la Fiduciaria proceder con la transferencia de los bienes que conforman el patrimonio del
Fideicomiso, a cada uno de los constituyentes, asi como proceder con ia terminacion y Hquidacién del contrato
fiduciario. Con fecha 26 de marzo del 2018, los representantes de la Fiduciaria, emitieron oficio FP-G-
0347/2018, mediante el cual notificaron la emision de Informe de Rendicién de Final de Cuentas con corte al
13 de marzo del 2018, al Deudor, Constituyente, Constituyentes Adherentes y al Acreedor Beneficiario. Con
fecha 9 de abril del 2018, 1a Compaiiia solicité a la Fiduciaria, que 1os bienes entregados en calidad de comodato
precario sean restituidos mediante comunicacién escrita,

Durante los meses de abril y mayo del 2018, los representantes de la Fiduciaria, iniciaron el proceso de
liberacidn y transferencia de las acciones de NAHELE S.A., a favor de los trabajadores y nuevos accionistas.
Al 18 de mayo del 2018, el libro de acciones y accionistas de NAHELE S.A, refleja 98 accionistas, de los
cuales el 31.62% de las acciones estdn a favor del Fideicomiso Mercantil Administracién y Garantia NAHELE-
CEN; vy, el 68.38% de las acciones le pertenecen a los trabajadores y nuevos accionistas. A dicha fecha, la
Compaiiia se encuentra en proceso de actualizacién de tales transferencias de acciones en la Superintendencia
de Compaiifas del Ecuador.

16. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS

Los estados financieros separados adjuntos por el afio tenminado el 31 de diciembre del 2017, han sido emitidos
el 18 de mayo del 2018, con la autorizacidn de la Gerencia General de la Compaiiia y serdn presentados a la
Junta General del Accionistas para su aprobacién. En opinién de la Gerencia General de 1a Compaiifa, los
estados financieros separados adjuntos y notas explicativas, serdn aprobados sin modificaciones.
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Anexo-1

Informe de los Auditores Independientes (continuacion)

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros (continuacidn)

Como parte de una auditorfa de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA), aplicamos
nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditorfa.
También:

Identificamos y valoramos los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a fraude o
error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditoriza para responder a dichos riesgos y obtuvimos
evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de
no detectar un error material debido a fraude, es més elevado que en el caso de un error material debido a
error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o 1a etusidn del control interno.

Obtuvimos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos
de anditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opini6n sobre 1a eficacia del control interno de 1a Compadiia.

Evaluamos las politicas contables aplicadas, la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas, y la
correspondiente informacidn revelada por 1a direccién.

Concluimos sobre 1o adecuado de la utilizacidn, por parte de la direccién, de la base contable de empresa
en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas
sobre la capacidad de la Compaiifa para continnar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que Hamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la comrespondiente informacién revelada en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresamos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de
auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones
futuros pueden ser causa de que la Compaiifa deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion integral, Ia estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacitn revelada, y si los estados financieros representan las transacciones y los hechos subyacentes
de un modo que logran la presentacidn razonable.

Comunicamos con los responsables del gobiemo de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos significativos de 1a auditoria,
as{ como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos a los responsables del gobierno de la entidad una declaracién de que hemos
cumplido con los requerimientos de ética aplicabies en relacion con la independencia, y comunicado con
ellos acerca de todas las relaciones y demds cuestiones de las que se puede esperar razonablemente puedan
afectar a nuestra independencia y, cuando sea aplicable, 1as correspondientes salvaguardas,

Entre 1as cuestiones que han sido objeto de comunicacidn ¢on los responsables del gobierno de fa entidad,
determinamos las que han sido de mayor significatividad en la auditoria de los estados financieros del
petiodo actual ¥ que son, en consecuencia, las cuestiones clave de auditoria. Describimos esas cuestionss
en nuestvo informe de auditorfa saivo que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente la cuestién o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinamos que una
cuestién no se deberia comuaicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas de hacerlo superarfan los beneficios de interés piblico de la misma.
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