)

Paneles y Construcciones Panecons S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2014
(En dolares de los Estados Unidos de América — USS)

Entidad que Keporta

Paneles y Construcciones Panecons S. A. (en adelante 1a Compaiiia”) fue constituida mediants
Resolucion No. 05.Q.1.J.298 del 20 de enero del 2005. Su domicilio principal estuvo ubicado en la
ciudad de Latacunga hastz septiembre 2014, y mediante Resolucion No. SCV. IRA. 2014.31 1 del 16
de septiembre del 2014 se resolvio el cambio de domicilio fiscal a la cuidad de Quito. Su objeto social
consisie en prestar sarvicios de asasoria en planificacion, desamollo, construccién de proyectos
inmobiliarios y produccidn industrial en serie de paneles para la construccidn de casas y edificios o
para usos comerciales e industriales. EI 20 de enero del 2005 la Superntendencia de Bancos del
Ecuador calificé a la Compafiia como una entidad de servicios auxiliares del sistema financiero.

Es una subskiiaria de |a Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha (en
adelante “la Mutualista™), entidad cuyas opersciones y actividades estdn controladas por la
Superintendencia de Bancos del Ecuador.

En fobroro dol 2000, la Compafiia conctituyd una cucurcal on Pord donominada Panoloc y
Construcciones Panecons S. A. - Sucursal Pert (en adelante “la Sucursal”), entidad que inicid sus
opergciones en agosto del 2010 y gue se dedica a |a produccion de paneles y producios para la
construccion que son comercializados en Perd.

Los accionistas de la (_:orr_:paﬁla son:

Accionistas % de
Participacid Domicil
Asociacion Mutualista de Ahorro y 78,37% Ecuador
Crédito para la Vivienda Pichincha
Strategy Fund B.V, 21.83% Ecuador

Los productos para la construccion que fabrica la Compania son adquiridos, entre otros, para los
proyectos de la Mutualista.

La Compaiiia registrd pérdidas acumuladas en sus operaciones al 31 de diciembre del 2013 y
reportd un déficit por US$2.177.336, situacion que llevd a la Compania a encontrarse en causal de
disolucion de acuerdo con lo establecido en el Articulo 361 de la Ley de Companias de |la Republica
del Ecuador.

Para solventar esta situacion, la junta general extraordinaria de accionistas del 15 de diciembre del
2014 resolvid compensar el crédito que la Compania mantenia con la Mutualista (accionista
mayoritario) por US$2.350.000 y destinar |as reservas legales y facultativas para absorber las
pérdidas acumuladas por US$2.177.336. y de esta manera salir de la causal de disolucion [véase
nota 17],

Al 31 de diciembre del 2014 y del 2013 la Compafiia presenta pérdidas de US$4985.409 y
US$1.777.406 respectivamente. Adicionaimente, durante el primer trimestre del 2015, la Compafifa
presentd una pérdida acumulada real de US$255.079 superior a la pérdida presupuestada de
US$137.300.

(ContinGa)
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La Compaiia continia con planes de fortalecimiento de sus operaciones y mejora en su
rentabilidad en el mediano plazo, optmizando costos y enfocandose en la venta de paneles para
la construccion de distintos proyectos inmobiliarios, entre otros.

Bases de Preparacion de Estados Financieros

(a)

(0)

(c)

(d)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con lo previsto en las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) en cumplimiento de lo establecido
en la Resolucion de la Superintendencia de Companias No. SC.G.ICI.CPAIFRS.11.03 del
15 de marzo de 2011, publicada en el Registro Oficial No. 419 del 4 de abril de 2011, que
requiere la presentacion de estados financieros a los accionistas y organismos de control,
Los estados financieros de la Compania, que incluyen la consolidacion con la Sucursal
Paneles Construcciones Panecons S. A. — Sucursal Per(, se presentan por separado.

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la gerencia de la Compafiia
el 7 de enero del 2015 y segln las exigencias estatutarias seran sometidos a la aprobacion
de la Junta de Accionistas y del Directorio de la misma.

B ia Medicion
Los estados financieros han sido preparadoes sobre |a base del principio del costo histérico.

Moneda Funcional v de Presentacion

Los estados financieros estan presentados en dolares de los Estados Unidos de América,
que constituye la moneda funcional de la Compafia. Toda la nformacion se presenia en tal
moneda, excepto cuando se indica de otra manera,

Uso de Estim: ich
La preparacidon de estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere que Ia
Administracion de la Compaiiia efectile ciertas estimaciones, juicios y supuestos que afectan

la aplicacion de politicas de contabilidad y ios montos de activos, pasivos, ingresos y gastos
informados. Los resultados reales pudieran diferir de tales estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente, Las revisiones de
las estimaciones contables son reconocidas prospectivaments.

L Juicios
En relacion a juicios realizados en la aplicacion de politicas de contabilidad, la

Administracion informa que ninguno de elios tiene un efecto imporiante sobre los
estados financieros adjuntos.

(Continua)
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ii. Supuestos e Incertidumbres en Ias Estimaciones

La informacion sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienan un riesgo
significativo de resultar en un ajuste material en el afo que terminaré el 31 de diciembre
de 2015, se incluye en las siguientes notas:

- Nota 10 - pruebas de deterioro del valor; supuestos claves para el importe
recuperable;

- Nota 16 - medicibn de obligaciones por beneficios definidos: supuestos
actuariales claves; y,

- Nota 23 - reconocimiento y medicidn de provisiones y conlingencias: supuestos
claves relacionados con |a probabilidad y magnitud de una salida de
recursos economicos.

ili.  Medicio Valore zonable

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Compania requieren la medicion
de los valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no
financieros.

La Compandia utlizd la medicién de los valores razonables principalmente para
proposiios de: (i) reconocimiento inicial; (ii) revelacion; v, (iii) cuando existen indicios de
deterioro fratandose de activos no financieros.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo la Compania utiliza datos de
mercados observables siempre que sea posible. De acuerdo a las NIIFs los valores
razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable
que se basa en las variables usadas en las técnicas de valoracion, como sigue:

- Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o
pacivoc iddnticoe.

- Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que
sean observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (precios)
o indirectamente (derivados de los precios).

- Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado
observables,

Si las varisbles usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden
clasificarse en niveles distintos de jerarquia del valor razonable, entonces la medicién
del vaior razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de jerarquia del valor
razonable de |a variable de nivel mas bajo que sea significativa a la medicion total.
Cualquier transferencia entre los niveles de jerarquia del valor razonable se reconoce
al final del periodo en el cual ocurrié el cambio.

En la nota 5 se incluye informacién adicional sobre los supuestos hechos al medir los
valores razonables.

(3) Politicas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabilidad mencionadas mas adelante han sido aplicadas consistentemente a
todos los periodos presentados en estos estados financieros, a menos que ofro criterio sea
indicado.

(Continca)
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Clasificacion de Saldos Corrientes y no Corrientes

Los saldos ge achvos y paswvos presantadns an el estada de stuacmon inancera se clasihcan
en funcién de su vencimiento, es decir, como corrientes aquellos con vencimiento igual o
inferior a 12 meses, los que estan dentro def ciclo normal de la operacion de la Compania, y
como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho periodo.

Instrum ncieros

La Compania clasifica los activos financieros no derivados en las siguientes categorias:
activos financieros al valor razonable con cambios en resuliades, activos financieros
mantenidos hasta el vencimiento y, préstamos y partidas por cobrar; y clasifica los pasivos
financieros no derivados en |a categoria de otros pasivos financieros.

i.  Activos Financieros vy Pasivos Financieros no Derivados - Reconocimiento v Baja

La Compania reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar en la fecha en
la cual €0 originan, La clacificacién dopondo dol propdeito para of cual co adquirioron
los activos o contrataron los pasivos.

La Compania da de baja un activo financiero cuando los dereches contractuales sobre
los flujos de efectivo derivados del activo expiran, o cuando transfiere los derechos a
recibir los flujos de efectivo contractuales del acfivo financiero en una transaccion en la
que se transfieren substancialmente todos los riesgos y beneficios relacionados con la
propiedad del activo financiero.

Cuslquier participacion en los activos financieros transferidos que sea creada o retenida
por la Compafiia se reconoce como un activo o pasivo separado.

La Compaiia da de baja un pasivo financiero cuando sus cbligaciones contractuales
son pagadas o canceladas, o éstas han expirado.

ii. Activos Financieros no Derivados - Medicion
idas por Cobrar
Los préstamos y partidas por cobrar son activos financieros con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo. Estos activos inicialmente se
reconocen al valor razonable mas cualquier costo de fransaccion directamente
atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, los préstamos y partidas por cobrar se

valoran al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos las pérdidas
por deterioro,

Efecti Equivalent
El efectivo y equivalentes de efectivo se compone de los saldos del efectivo disponible
en caja, bancos e inversiones con vencimientos originales de tres meses 0 menos o

convertibles inmediatamente a efectivo, sujetas 2 un riesgo poco significativo de
cambios en su valor razonable.

(Continua)
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i Pasivos Financieros no Derivados - Medigién

Los pasivos financieros no derivados son reconocidos inicialmente a su valor razonable
mils cualquinr cosln da fransaceinn directamanta atrbuible Postarine al raconneimienta
inicial, estos pasivos financieros se valoran al costo amortizado usando el método de
interés efectivo.

Los otros pasivos financieros se componen de préstamos y obligaciones financieras,
cuentas por pagar comerciales y ofrae cuentae por pagar.

iv, ital |

Los costos incrementales atribuibles directamente a la emision de acciones ordinarias
y preferentes, de haberlos, son reconocidos como una deduccion del patrimonio, netos
de cualquier efecto lribulario.

Inventarios

Los inventarios se presentan al menor entre el costo y el valor neto de realizacion. El costo de
materias primas y producios terminados se determina por el método de costo promedio
ponderado, excepto por las importaciones en ftrénsito las cuales se reconocen al costo
especifico. El costo de los inventarios incluye todos los costos incurridos en su adquisicion,
los costos de produccion o conversidn y otros cosios incurridos para llevar el inventario a su
ubicacion y condicion actual.

En el caso de los inventarios producidos y de los productos en proceso, los costos incluyan
una parte de los costos generales de produccion en base a la capaciiad operativa nommal.

El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,
menos los costos de terminacion y los gastos estimados para completar la venta.

Propiedades, Planta y Equipos
l.  Reconaocimiento y Medicion

Las propiedades, planta y equipos son registrados al costo, menos depreciaciones
acumuladas y pérdidas por deterioro. El costo de ciertas partidas de propiedades y
equipos al 1 de enero de 2010, fecha de apertura por adopcién de las NIIF, fue
determinado por un perito calificado con base en sl valor razonable & esa fecha.

Cuando partes significativas de una partide de propiedades y equipos poseen vidas
Utiles distintas, son registradas de forma separada como un componente integral del
activo.

Cualquier qanancia o pérdida de la disposicion de un elemento de propiedades y
equipos, se reconoce en resultados.

Los programas de computacién adquiridos que estdn integrados a la funcionalidad de
los equipos relacionados, son capitalizados como parte de los respectivos equipos.

(Continda)
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Costos Posteriores

Mejoras y renovaciones mayores que incrementen la vida UOtil del activo, son
capitalizadas s6lo si es probable que se deriven de ellas beneficios econdmicos futuros
parz la Compaiia y su costo puede ser estimado de manera fiable.

Depreciacion
La depreciacion de los elementos de propiedades y equipos se calcula sobre el monto

depreciable. que corresponde al costo de un activo menos su valor residual.

La depreciacion es reccenocida en resultados con base en el método de linea rectz,
considerando la vida Otil estmada para cada componente de las propiedades y
equipos. El método de depreciacion, las vidas Utiles y los valores residuales son
revisados en cada ejercicio y se ajustan si 8s necesario.

Las vidas Otfies estimadas para los periodos actuales y comparativos son las
siguientes:

Vida util

Tipo de bienes en ahos)
Maquinaria 23
Equipos mencres 10
Muebles y enseres 10
Equipos de oficina 10
Vehiculos 5
Equipos de computacion 3

Activos Intanaibles

Los activos Intangibles tienen una vida Gtil indefinida y se registran al costo menos su
amortizaclén acumulada. Se Incorporan en este rubro la licencia exclusiva otorgada por la
fabricacion de paneles. La amortizacion se calcula usando el método de linea recta para
asignar su costo a resultades en el tdrmino de su vida Ut estimada (10 afios).

Activos Arrendados

La clasficacion del arrendameento de achvos depende si la Compania asume
sustancialmente todos los rlesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Son clasificados
como financieros cuando se asumen todos los riesgos y beneficios inherentes & la
propiedad, en caso contrario se clasifican como operativos.

Los pagos reallzados bajo un contrato de arrendamiento operativo se reconocen en
resultados bajo el método de linea recta, durante el periodo de arendamiento.

Cada pago por &l amendamiento se distribuya anfra Al pasivo y 1a carga financlera |as
correspondientes obligaciones por arrendamiento, netas de cargas financieras, se incluyen en
ohligariones financieras companias relacionadas # corto y largo plazo.

(Continua)
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La parte correspondiente a los intereses de la carga financiera se carga a la cuenta de
resultados durante el periodo del arrendamiento de forma que se obtenga una tasa de interés
periddica constante sobre la deuda pendiente de amortizacion en cada periodo, La planta
industrial de la Compania fue adquirida mediante arendamiento financiero y se amortiza de
acuerdo a lo indicado en el numeral (d) anterior.

In ion

Una sucursal es una entidad que es controlada por la Compaiiia, por lo cual ésta dltima esta
expueslta, o tiene derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacion en la
participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre
aquella. Los estados financieros de fa Sucursal de la Compafia en Perd no han sido
consclidados con los de la Compania [veéase nota 2(a)]. La inversion (capital asignado) en
dicha Sucursal en la que ejerce influencia significativa se muestra a su costo de adquisicion,
neta de la provision por deterioro.

Deterior del Valor
i.  Aclivos Financi

Los activos financieros son evaluados por la Compaiiia en cada fecha de presenlacion
Je lus estadus linignuigtus, pata delenninar si gaisle evideivia ubjeliva de delgiivio,

La evidencia objetiva que un activo financiero estd deteriorado puede incluir el
incumplimienio de pago por parte de un deudor, la reestrucluraciéon de un valor
adeudadn a la Compariia en tArminns nue ésta no cnnsidararia #n niras circinstancias,
indicadores que el deudor o emisor se declarard en bancarrota, cambios adversos en
el estado de pago del prestatario de la Compaiia, desaparicion de un mercado activo
para un instrumento y datos observables que indican que existe un descenso
medible en los flujos de efectivo esperados de un grupo de activos financieros,

La Compania considera la evidencia de deterioro de ias partidas por cobrar a nivel
individual y colectivo, por lo que, las partidas por cobrar son agrupadas con
caracteristicas de riesgo similares para realizar el andlisis. El modelo de pérdidas
utilizado para la cartera por cobrar a personas naturales y empresas, considera una
variedad de factores incluyendo, pero no limitades a, la experiencia historica de
pérdidas, condiciones economicas actuales, garantias, tendencias de desempeno, y
cualquier otra informacion pertinente, lo cual resulta en una estimacion especifica para
perdidas

Una pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero que se valora al costo
amortizado, se calcula como la diferencia entre el imporle en libros del aclivo y el valor
presente de los Nujos de electivo fuluros eslimados, desconlados a la lasa de interés
contractual. Las pérdidas se reconocen en resultados y se reflejan en una cuenta de
estimacion para deterioro de la cartera de clientes.

Cuando la Compania considera que no existen posibilidades realistas de recuperar el
activo, los importes involucrados son castigados. Cuando un hecho posterior causa

que ¢l monto de la pérdida por deterioro disminuya, esta disminucion se reconoce en
resultados,

(Continta)
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Las pérdidas por deterioro pueden ser revertidas Unicamente si la reversion esta
objetivamente relacionada con un evento ocurmide después de que la pérdida por
deterioro fue reconocida.

Act Einanci

El importe en libros de los activos no financieros de la Compania, diferentes a
inventarios e impuesto a la renta diferido, es revisado en la fecha del estado de
situacion financiera para determinar si existe algun indicio de deterioro.

Si existen tales indicios, entonces se estima el importe recuperable del activo.

Para propositos de evaluacion del deterioro, los activos gue no pueden ser probados
individualmente, son agrupados en el grupo mas pequeno de activos llamados “unidad
generadora de efectivo™ que generan flujos de entrada de efectivo provenientes del uso
confinuo, los que son independientes de los flujos de entrada de efectivo de otros
activos o unidades generadoras de efectivo.

El imporie recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el valor mayor
entre su valor en uso y su valor razonable, menos los costos de venta. Para determinar
el valor en uso, se descuentan los flujos de efectivo futuros estimados a su valor
presente, usando una tasa de descuento antes de impuesto que retieja ias valoraciones
actuales del mercado sobre el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos
que puede tener el activo.

Se reconnca una pérdida por deterioro si al importa an lihrns de an activo 0 unidad
generadora de efectivo excede su importe recuperable. Las pérdidas por deterioro son
reconocidas en resultados.

L&S perdidud por delenoro se revierien 3 existe un cambio &n su impone recuperable,
Cuando se revierte una pérdida por deterioro, el valor del activo no puede exceder al
valor que habriz sido determinado, nefo de depreciacion o amortizacién, si no se
hubiese reconocidoe una pérdida por deterioro.

La Compaiiia realizé las pruebas de deterioro comespondientes a activos no financieros
al 31 de diciembre del 2014 y 2013 y reconocid pérdidas por deterioro de la inversion
mantenida en la Sucursal por US$339.984 y US$1,199.899, respectivamente.

()  Benaficins a los Empleados

Planes da Ranaficios Definidos - Jubilacidn Patronal e Indemnizacién por Desahucio

La Compaiiia determina la obligacion neta relacionada con el beneficio por jubilacion
patronal e indemnezzacion por desahucio por separado, calculando el monlo del
beneficio futuro que fos empleados han adquirido a cambio de sus servicios durante el
periodo actual y periodos previos; ese beneficio se descuenta para determinar su valor
presente.

{Continua)
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El calculo es realizado anualmente por un actuario calificado, usando el “Método
Actuarial de Costeo de Crédito Unitario Proyectado”, con el cual se atribuye una parte
de los beneficios que se han de pagar en el futuro a los servicios prestados en el
periodo corriente.

Las disposiciones legales no prevén la obligatoriedad de constituir fondos o asignar
activos para cumplir con tales planes, por lo cual estos califican como planes de
beneficios definidos sin asignacion de fondos separados.

La Compaiiia reconoce en otros resultados integrales todas |las ganancias o pérdidas
actuariales que surgen de las nuevas mediciones de la obligacion por los planas de
beneficios definidos; el costo del servicio y el saneamiente del descuento se reconoce
en resultados como gastos de beneficios a los empleados y costo financiero,
respectivamente.

La Administracion utiliza supuestos para determinar la mejor estimacion de estos
beneficios, los cualas son definidos por la Compaiiia, utilizando infonacion financiera
publica y propia. Estos supuestos incluyen una tasa de descuenio, los aumentos
esperados en las remuneraciones y permanencia futura, entre otros.

Beneficios a Corto Plazo

Las obligaciones por beneficios a corto plazo de los trabajadores son medidas sobre
una base no descontada y son reconccidas como gastos a medida en la que el
empieado provee el servicio o el beneficio es devengado por el mismo.

Se reconoce un pasivo sila Compania posee una obligacion legal o implicita actual de
pagar el monto del beneficio como resultado de un senvicio entregado por el empleado
en el pasado y la obligacion puede ser estmada de manera fiable, Las principales
acumulaciones reconocidas por este concepto corresponden a las establecidas en el
Cddigo Laboral Ecuatoriano, tales como vacaciones, participacion de los trabajadores
en las utilidades de la Compafiia, décimo tercera y décimo cuarta remuneracion.

i, 108 por acion
Las indemnizaciones por terminacién o cese laboral son reconocidas como gasto
cuando es tomada la decision de dar por terminada la relaciéon contractual con los
empleados.

Provisiones

Las obligaciones o pérdidas asociadas con provisiones y confingencias, originadas en
reclamos, litigios, multas o penalidades en general, se reconocen como pasivo en el estado
separado de situacion financiera cuando existe una obligacion legal o implicita resultante de
eventos pasados, es probable que sea necesario un desembolso para pagar la obligacion y
el monto puede ser razonablemente estimado.

(Continta)
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Las provisiones se determinan descontando el flujo de efectvo que £6 espera a fuliro, a 1a
lasa anles de impueslo que refleja la evaluacion actual del mercado sobre el valor del dinero
en al tiempo y los riesgos especificos de Ia obligacidn, El saneamiento del descuento se
reconoce como costo financiero. El importe reconocido como provision corresponde a la
major asfimaniin, a la facha del estado separadn de sitianian financiera, tomandn en
consideracion los riesgos e incerfidumbres que rodean a la mayoria de los sucesns y
circunstancias concurrentes a la valoracion de éstas.

Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficios econdmicos sea requerido, o &l
monto no puede ser estimado de manera fiable, la obligacion es revelada como un pasivo
contingente  Ohligacinnes razanablements posibles, cuya existencia sera confirmada por
la oourrencia o no ocurroncia do uno © Mac ovonlos fuluro, son lwmbion revoludos vomo
pasivos contingentes, a menos que la probabilidad de un flujo de salida de beneficios
economicos sea remoia,

- ikt da |

Los ingresos compranden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por la venta de ios
productos en el curso nomal de las operaciones de la Compania. Los ingresos se muestran
neios de impuestos, devoluciones y descuentos otorgados,

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios econtmicos
fluyan hacia la Compaiita, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando la Compaiiia hace la
entrega de sus productos al comprador y, en consecuencia, transfiere los riesgos y beneficios
inherenies a la propiedad de esos bienes y no mantienen el derecho a disponer de ellos, nia
maniener un control sobre los mismos.

Ingresos v Costos Financieros

Los ingresos financieros estan compuestos principalmente de ingresos por intereses, los
cuales son reconocidos en resultados al costo amortizado, usando el método de interés
efectivo.

Los costos financieros estan compuestos principalmente de gastos por intereses sobre
préstamos o financiamientos y el saneamiento del descuento de las obligaciones por planes
de beneficios definidos. Los costos por préstamos que no son directamente afribuibles a Ia
adquisicion o la construccion de un active que califica, se reconocen en resultados usando
el método de interés efectivo.

Impuesto a la Renta

El gasto por impuesto a la renta estd compuesto por el impuesto corriente y el impuesto
diferido. Es reconocido en resultados excepto que se relacione con partidas reconocidas en
otros resultados integrales o directamente en el patimonio, en cuyo caso el monto de
impuesto relacionado es reconocido en ofros resultados integrales o en el patrimonin,
respectivamente.

(Contintia)
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Impuesio a la Renta Comiente

El impuesto a la renta corriente es el impuesto que se espera pagar sobre la utilidad
gravable del ano, utilizando la tasa impositiva aprobada o a punto de ser aprobada a la
fecha del estado de situacion financiera y cualquier ajuste al impuesto por pagar de
anos anteriores.

Impuesto a la Renta Diferido

El impuesto a la renta diferido es reconocido sobre las diferencias temporarias
existentes enfre el importe en libros de los activos y pasivos para propdsitos de
informacion financiera y los montos usados para propositos tributarios.

No se reconoce impuesto a la renta diferido por las diferencias temporarias que surgen
en &l reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacién de negocios, y que no afecta Ia utilidad o pérdida financiera ni gravable.
La medicion del activo y pasivo por impuesto diferido, refleja las consecuencias fiscales
que se derivan de la forma en |z cual la entidad espera, al final del periodo sobre el
cual se informa, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

El impuesto a la renta diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera aplicar
a las diferencias temporarias cuando son revertidas, basandose en las leyes tributarias
que han sido aprobadas o a punto de ser aprobadas a la fecha del estado de situacion
financiera.

Un activo por impuseste diferido es reconocido por lae pérdidac tributariac no utiizadac
y las diferencias temporarias deducibles, en la medida en la cual sea probable que
estaran disponibles ganancias gravables futuras contra las cusles pueden ser
utilizadas. Los activos por impuesto a la renta diferido son revisados en cada fecha del
estado de situacion financiera y son reducidos en la medida en la cual no sea probable
que los beneficios por impuestos relacionados seran realizados.

Impuestos por Recuperar

Corresponden basicamente a retenciones del impuesto a la renta efectuadas por
lerceros que seran recuperadas en un periodo menor a 12 meses. Cuando |z
Administracion estima que dichos saldos no podran ser recuperades se cargan a los
resultados del ano.

Exposicion Tributaria

Al determinar el importe del impuesto a la renta cormriente e impuesio a la renta diferido,
el Grupo Econdmico considera el impacto de las posiciones fiscales inciertas y si
pueden adeudarse impuestos e intereses adicionales.

Esta evaluacion depende de estimaciones y supuestos y puede involucrar una serie de
juicios acerca de eventos futuros. Puede surgir nueva Informacion que haga que el
Grupo Economico cambie su juicio acerca de la idoneidad de los pasivos fiscales
actuales; tales cambios en los pasivos fiscales impactarédn el gasto fiscal en el periodo
en el cual se determinen,

{ContinGa)
-17 -



(4)

Paneles y Construcciones Panecons S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En dolares de |los Estados Unidos de América — USS)

Nuevas Normas e Interpretaciones Alun no Adoptadas

Las nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones gue se mencionan a continuacion,
son aplicables a los periodos anuales que comignzan después del 1 de enero de 2014, y no han
sido aplicadas anticipadamente en la preparacion de estos estados financieros separados.

NIF 9 | 55 Eigaiich

La NIIF 9 publicada en julio de 2014 reemplaza las guias de la NIC 39 "Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicion”. La NIIF 9 incluye guias revisadas para la clasificacion y medicion de
instrumentos financieros, incluyendo un nuevo modelo de pérdidas crediticias esperadas para
calcular el deterioro de los activos financieros, y nuevos requerimientos generales de contabilidad
de coberturas,

La NIIF @ mantiene las guias relacionadas con el reconocimiento y baja de instrumentos
financieros de la NIC 39.

La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2018,
con adopcioén temprana pemitida.

La Companiz ha iniciado el proceso de evaluar el impacto potencial resuitante de la aplicacion de
la NIIF 8; sin embargo, no anticipa que su adopcion tenga un impacto significativo sobre los estados
financieros. La Compafiia no planea una adopcion temprana de esta norma.

NIIF 15 Ingreso de Actividad rdinarias P den

La NIIF 15 establece un marco completo para determinar si se reconocen ingresos de actividades
ordinarias, cudndo se reconocen y en qué monto. La NIIF 15 reemplaza las actuales guias para
el reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC 18 "Ingreso de Actividades Ordinarias”, la NIC 11
“Contratos de Construccion” y la CINIIF 13 “Programas de Fidelizacion de Clientes”,

La NIIF 15 es efecfiva para periodos anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2017.
Su adopcidn temprana es pemitida.

La Compafiia esta evaluando el impacto potencial sobre los estados financieros resultante de la
aplicacion de la NIIF 15. La Compaiiia no planea una adopcion temprana de esta nomma.

Método de Participacion en Estados Financieros Separados (Medificaciones a la NIC 27)

Las modificaciones a ia NIC 27 incluyen el método de participacion, ademés del método de costo
y de valor razonable de acuerdo a la NIIF 9, entre los métodos que las entidades que preparan
estados financieros separados pueden elegir para contabilizar las inversiones en subsidiarias,
negocios conjuntos y afiliadas. Esta enmienda es efectiva para periodos anuales que comiencen
en o después del 1 de enero de 2016, con aplicacion temprana permitida.

La Compaiia no espera que las siguientes nuevas normas o modificaciones tengan un mpacto
significativo sobre los estados financieros:
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Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de los Empleados (Modificaciones a la NIC 19).
Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2010 - 2012,

Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2011 - 2013,

NIIF 14 Cuentas de Diferimiento de Aclividades Reguladas.

Contabllidad para la Adquisicion de Intereses en Operaciones Conjuntas (Modificaciones a la
NIIF 11).

Aclaracion de los Métodos Aceptables de Depreciacion y Amortizacion (Modificaciones a la NIC
16 y NIC 38).

Agricultura: Plantas Productoras (Modificaciones a la NIC 16 y NIC 41).

Venta o Contribucion de Activos entre un Inversionista y sus Asociadas o Negocios Conjuntos
(Modificaciones a la NIIF 10 y NIC 28).

Mejoras Anuales a las NIIF Ciclo 2012 - 2014 - vanas normas.

Administracion de Riesgos Instrumentos Financieros - Valores Razonables y Administracion
de Rlesgos

b anciero

Lao ootividadoo do lo Compania lo oxponen o uno variedod de ricagos financicros tales
como: riesgos de mercado (incluye riesgo de precio y riesgo de tasa de interés sobre el valor
razonable y los flujos de efectivo), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa general
de administracion de riesgos de la Compafiia trata principalmante de minimizar potenciales
efecios adversos en su desempedno financiero; ademas, se encamina a que las actividades
con riesgo financiero de la Compania estén sujetas a politicas y procedimientos de
identificacion, medicién y control.

(@)

arco de Administracién de Riesgo

La Administracion es responsable por establecer y supervisar el marco de
administracion de riasgos, asi como el desamolio y seguimiento de las politicas de
administracion de riesgos de la Companiia.

Las politicas de administracion de riesgo de la Compafiia son establecidas con el objeto
de identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compaiiia, fijar limites y controles
de riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites.

La Administracion menitorea el cumplimisento de las politicae y loe procedimientos do

administracion de riesgo y revisa si su marco de administracion de riasgo es apmpiadn
respecto a los riesgos a los cuales se enfrenta la Compania.

Riesgos de Mercado
Riesgo de precio

La principal exposicion de la variacion de precios de materias primas se encuentra
relacionada con el abastecimiento de poliestireno con proveedores de distintos paises.

(Continta)
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La Compaiiia ademas se abastece de acero proveniente de productores del mercado
local principalmente, el precio lo fija el mercado y estan en funcion de la evolucion y
proyeccion del mismo. La Compafiia considera que no es posible mitigar el riesgo
asociado al precio, pues las condiciones de mercado local no lo permiten; sin embargo,
la Compafia mantiene contratos de abastecimiento de materias primas para la
produccion.

Riesago de tasa de interés sobre el valor ra, ble v los flujos de efecti

El riesgo de tasa de interés para la Compania surge de su endeudamiento a corto y
largo plazo con entidades financieras (Compafias relacionadas). El endeudamiento a
tasas expone a la Compaiiia al riesgo de tasa de interés sobre sus flujos de efectivo. El
endeudamiento a tasas fijas expone a la Compafiia al riesgo de tasa de interés sobre
el valor razonable de sus pasivos,

La Compania analiza su exposicion al riesgo de tasa de interés de manera dinamica.
Se simulan varias situaciones hipotéticas tomando en cuenta las posiciones respecto
de refinanciamientos, renovacidon de las posiciones existentes, financiamiento
altemativo y cobertura. Sobre la base de estos escenarios, la Compaiia calcula el
impacto sobre la utilidad o pérdida de un movimiento definido en las tasas de interés,
en el mercado ecuatoriano no se realiza analisis de sensibilidad al respecio. (2014 y
2013; tasa activa local referencial del 8,19%).

Riesgo de Crédito

Fl riesgn de aréditn surge del efectivn y eauivalentes de efectivn, instimentos
financieros y depositos en bancos e instituciones financieras, asi como de la exposicion
al crédito de los clientes, que incluye a los saldos pendientes de los documentos y
cuentas por cobrar y & las transacciones comprometidas.

Las politicas de crédito de la Companiia estan intimamente relacionadas con el nivel de
riesgo que esta dispuesta a aceptar en el curso normal de los negocios.

La diversificacion de las cuentas por cobrar comerciales y limites individuales de crédito
son procedimientos adoptados para minimizar problemas de recuperacion de estos
activos que estan alcanzados por este fipo de riesgos, La Compania no tiene una
concentracion de riesgos crediticios en el caso de cuentas por cobrar comerciales, de
forma constante los saldos son conciliados.

La Compafiia manfiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones financieras
con las siguientes calificaciones:

Calificacion
Entidad financiera 2014 (%) 2013
Banco Internacional S. A. AAA- AAA-
Banco de la Produccidn Produbanco S. A. AAA- AAA-
Asociacion Mutualista de Ahomo y Crédito
para la Vivienda Pichincha AA AA

(*) Datos disponibles al 30 de septiembre del 2014, publicados por la Superintendencia

de Bancos del Ecuador.
{Continta)

-20-



(b)

Paneles y Construcciones Panecons S_A.
Notas a los Estados Financieros

{En ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

iv. Riesgo de Liguidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia tenga dificultades para cumplir
con sus obligaciones asociadas con sus pasivos financieros, que son liquidados
mediante la entrega de efectivo u otros activos financieros. El enfoque de la
Administracion para administrar la liquidez, es contar con los recursos suficientes para
cumplir con las obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como de
tension,

El cuadro a continuacion analiza los pasivos financieros no derivados de la Compaiia
sobre bases netas agrupadas por el periodo remanente a la fecha del estado de
situacién financiera hasta la fecha de su vencimiento. Los montos revelados en el
cuadro son flujos de efectivo no descontados.

Menos de 1 Mas de 1
afio afio

Al 31 de diciembre del 2014

Cuentas por pagar proveedoras uss 684,947 443.838
Cuentas por pagar a compafiias relacionadas 200.797 1.198.438
Al 31 de diciembre del 2013

Cuentas por pagar proveedores uss 733.473 -
Cuentas por pagar a companias relacionadas 377.866 3.396.786

La principal fuente de liquidez es su principal accionista y controladora, Mutualista
Pichincha.

Administracion del Riesgo de Capital

Los objetivos de la Compania al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de
la misma de continuar como negocio en marcha con el propésitc de generar retornos a sus
accionistas, beneficios a otros grupoes de interés y mantener una estructura de capital dptima
para reducir el costo del capital.

Consistente con la industria, la Compafiia monitorea su capital sobre la base del ratio de
apalancamiento. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre el capital total. La
Ugudd 1iela s Laluula cutnu gl Wlal de lus recursus gjenuos (Incluyendo cuenlas per pagar
comerciales y compafias relacionadas) menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El
capital total se calcula como el “patrimonio neto™ mas la deuda neta,

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013 fueron los siguientes:
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Al 31 de diclembre del

2014 2013

Proveedores locales y del exterior Us$ 1.128.785 733.473
Cuentas por pagar a companias relacionadas 1.399.236 3.774.652

Total pasivos 2.528.021 4,508,125
Menos efectivo y equivalentes de efectivo (111.330) (142.083)

Deuda neta 2.416.691 4.366.042
Patrimonio, neto 3.635.082 1.780.491
Capital total Uss 6.051.773 6.146.533
Ratio de apalancamiento 40% 71%
I & prinripal fiiente de apalancamientn ps a1 rampafia relacionada y contraladara Mutualista
Pichincha.

Instrumentos Financieros

Calevorigs de Instrumenlos Fingnuieros

A continuacion se prasenian los valores en libros de cada categoria de instrumentos financieros al
cierre de cada gjercicio:

Al 31 ge coemore os 2094 Al 31 de dciemtre del 2013
hotas Correnee Do cerriante Corrente No corriente
Activos financieros medidos al coste
Hoctvo v aquvalantas de afectivo uss 111.330 . 142083 -
Activos financieros medidos al
costo amartizado
CQuereas por cobrar comerciales 7 473,684 - 858.221 .
Conpafiias relacionadas 7 550334 - 187.661 2857444
Ctras cuentas por cobrar 1 820,051 - 579.068 -
Tota actives financieros medidos al
costo amortizado 1.684.385 - 1.323.256 2557 444
Total activos financieros uss 1.785.698 - 1.465.338 2657444
Pasvos financlercs medidos al
wualy umiw Liewdu
Poveedores 12 Us§ 1128785 TIBATS -
Compafias relacionadas 12 200.788 1.198.438 s 3356785
Qtras cuentas por pagar 12 203,905 - 126,954 -
Total pasivos flinancleros Uss 1.533 488 1198438 1.241.308 3.366.786

Valor Razonable de Instrumentos Financieros

Dada la naturaleza de los instrumentos financieros su valor en libros corresponde o se aproxma &
su valor razonable.

{Continua)
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Cuentas por Cobrar
El detalle de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es el siguiente:

Al 31 de diciembre del

Notas 2014 2013
Cuentas por cobrar comerciales: USs
Locales 903.344 991.178
Del exterior 45.480 39.618
048,824 1.030.796
Menos provisidn cuentas incobrables (474.840 (474.569)
473.9 556.227
Compaifiias relacionadas 14 590.334 2.845.405
Otras cuentas por cobrar:
Anticipos a proveedores;
Cavalier Management Corp. (Panama) (i) 168.138 168,138
Constructora Pacifico - Aurora (i) 121.054 -
Fideicomiso Fodevasa - VHA (i) 65.294 65.294
Talum S, A, (iv) 130.332 130,332
Varios proveedores 26.847 22.718
Impuestos por recuperar:
Impuesto al Valor Agregado (IVA) 27.601 116.123
Impuesto a la salida de divisas (I1SD) v) 17.208 13.898
Retenciones en la fuente (v 28.971 39.730
Antigipoo impucoto a la ronta (V) 26.226 18.786
Otras cuentas por cobrar 8.380 3.950
620.051 579.068
Total cuentae por cobrar USS 1.684.360 3.080.700
Cormriente uss 1.684.369 1.323.256
No Corriente - 2.657.444
uss 1.684.369 3.980.700

Corresponde a pagos realizados por el contrato de servicio para el montaje de la maquinaria,
arranque y puesta en marcha de la planta industrial de su Sucursal ubicada en Per(,
celebrado el 1 de octubre del 2010, Debido a que el referido contrato fue considerado
inadecuado o insuficiente, Cavalier aceptd honrar las garantias correspondientes y realizar
la devolucién de estos valores de acuerdo a un cronograma e iniciar nuevamente la
capacitacién y entrenamiento del personal.

Dicho proceso se formalizé mediante la suscripcion de un contrato pars el servicio de
asesoramiento operacional y mantenimiento técnico celebrado el 1 de mayo del 2012, fijando
un honorario de US$345.800 con vencimiento en julio del 2013. Al 31 de diciembre del 2014
y 2013 el saldo es de US$168.138, |la Administracion considera que la recuperacion de este
anticipo sera realizada mediante la compensacion con las regalias por la utilizacion de la
licencia de M2. Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 la Compaiia provisioné con cargo a
resultados, regalias por el valor de US$19.773 y US$25.721, respectivamente [véase nota
19].

(Continda)
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Corresponde a un contrato por obra cierta suscrito €l 1 de agosto del 2014 para la instalacion
de paneleria Hormi2 en paredes perimetrales de los cines bloque 1 de la Ciudad Comercial
el Dorado en Guayaquil.

Corresponde a saldos pendientes de cobro al Fideicomiso Terrasol — VHA, administrado por
la Administradora de Fondos FODEVA S. A. FODEVASA, por incumplimiento del contrato
de promesa de compra venta, suscrito el 18 de julio de 2008, en el cual la Administradora sa
compromete a dar en venta el departamento nimero T Dos-Ocho C, los parqueaderos 85,
86 y 1a bodega 66, de la Torre Dos de la segunda etapa del proyecto "Conjunto Habitacional
Terrasol”, al 31 de diciembre del 2014 el saldo de esta cuenta es de US$65.294. En el mes
de mayo de 2014 se ingreso la demanda arbitral; con posterioridad en el mes de septiembre
del 2014 se llevo a cabo |a audiencia de medicacion sin posibilidad de llegar a un acuerdo,
por lo que se dispuso el inicio del proceso en la Camara de Arbitraje y Mediacion de la
Camara de Comercio de Quito.

Corresponde a un anticipo para la compra de un terreno urbanistico denominado Aires del
Batén Etapa Il ubicado en el cantdn Samboronddn en la ciudad de Guayaquil, por &l que se
tiene firmada una promesa de compra-venta el 24 de diciembre del 2013 por el valor de
US$157.500 entregando un anticipo de US$130.332, El saldo pendiente de pago del
inmueble por US$27.168 fue financiado a 5 anos a una tasa de interés del 11,33% anual,
pagadero a partir del 15 de febrero del 2015, La intension de la Compaiiia es la venta del
inmueble y el traspaso de las obligaciones pendientes de pago; la empresa Sailorpaint S.A,
.al 27 de abril del 2015 ha realizado varios pagos alcanzando el valor de US$58.900

Corresponden a anticipos de impuestos que son compensados al momento del page del
impuesta a |a renta corriente

La antigliedad de los saldos por cobrar clientes comerciales es la siguiente!

Al 31 de diciembre

2014 2013
Cartera corriente uss 201.170 58.924
Vencido de:
0 a 60 dias 66.474 105.081
61 a 90 dias 3.973 7.215
91 a 180 dias 45.490 192.050
181 a 360 dias 9.933 -
Mas de 361 dias f21 784 RAT A726
uss 948.824 1.030.796

(Continua)
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Inventarios

El delalle de lus invinilaius es ¢l siguienly.

Materia prima

USs

Productos en proceso

En transito

Productos terminados
Equipos de revocado

Repuestos
Accesorios

uss

Al 31 de diciembre del

2014 2013
57.347 15.817
17.461 33.046

311.585 115.856
16.872 240.213
85.463 92,581
61.097 71.705

7.481 82.885

557.306 652.103

Al 31 de diciembre del 2014 no existen gravamenes ni restricciones sobre los inventarios.

Propiedad, Planta y Equipos

El siguiente es el detalle y movimiento de |a propiedad, planta y equipos:

Maquinarias y equipos (i)

Maquinaria en curso
Muebles y enseres
Equipos de oficina

Equipos de computacién

Vehiculos

Menos depreciacion
acumutada

2014
Saldo al Saldo al
31/12/2013 Adiciones  Reclasificaciones ~ 31/12/2014
uss 2.838.589 2.629.151 1.195.096 6.462.836
1.183.627 1,469 (1.195.096) -
22.022 512 - 22534
2.020 - - 2.020
81.059 1.071 - 82,130
72.347 - - 72.347
4.009.664 2,632.203 - 6.641.867
1.356.438 165,932 - 1.522.368
Ush 2.653.228 2.466.2/1 - 5115.458
(Continda)
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2013

Saldo al Saldo al
31/12/2012 Adiciones Ventas y Bajas 31/12/2013
Maquinarias y equipos uss 2.687.175 - (48.586) 2.638.589
Maquinaria en curso - 1.183.627 - 1.193.627
Muebles y enseres 20.886 1.136 - 22,022
Equipos de oficina 1.565 455 - 2.020
Equipos de computacion 74.104 6.955 - 81.059
Vehiculos 72.347 - - 72.347
2.856.077 1.202.173 (48.586) 4.000.664

Menos depreciacion

acumulada 1.188.105 177.206 (8.875) 1.356.436
Uss 1.667.972 1.024.967 (39.711) 2.653.228

Al 31 de diciembre de! 2014 no existen gravamenes ni restricciones sobre la propiedad, plantz y

equipos.

. Mediante Juntz de Directorio del 21 de noviembre del 2014, se aprobd la dacion de pago de la
maquinaria de la Sucursal Pend para saldar la deuda de US$2.563.000 con la Compaiiia,
Mediante vunlizlo de anendaimienio celebrado ¢l 1 du eneo del 2015, la Compaliia enbeyé en
arrendamiento operativo a la Sucursal, la maquinaria y equipo, ubicada en la ciudad de Lima -
Per(i, a 3 afos plazo con un canon mensual de US$13.283 sin incluir impuestos. [véase nota 23

(ii)]

Inversion en Sucursal

El 100% del capital asignado a la Sucursal Perl es de propiedad de la Compania. El siguiente es

el detalle da la inversion en la Sucursal Peru:

Al 31 de diciembre del

2014 2013

Inversiones en subsidiaria USS 2.506.733  2.506.733
Provisién por deterioro (1.883.627)  (1.543.643)
L33 23,108 063,090

El siguiente es el movimiento del deterioro de la inversion:

Al 31 de diciembre del

2014 2013
Saldo al 1 de enero uUss 1.543.643 343.744
Adicién 339.984 1.199.899
Saldo al 31 de diciembre uss 1.883.627 1.543.643
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Prueba de deterioro de la inversion en la Sucursal

Al 31 de diciembre del 2013 la Sucursal registrd pérdidas recurrentes reportando un déficit en
resultados acumulados de US$1.222,949, situacion que llevd a la Compafiia a encontrarse en
causal de disolucion de acuerdo con lo establecido en el articulo 407 de la Ley General de
Sociedades de la Repiblica del Perl, cuyo numeral 4 expresa: “...pérdidas que reduzcan el
patrimonio neto a cantidad inferior a la tercera parte del capital pagado, salvo que sean resarcidas
o que el capital pagado sea aumentado o reducido en cuantia suficiente”, Esta situacion indica
que existe una incertidumbre material que origind una duda significativa sobre la capacidad de la
Sucursal para continuar como un negocio en marcha. La casa matriz estd analizd varias
altemativas para continuar sus operaciones y no tiene planes o intenciones de cerrar sus
operaciones en Perl; asi también, el 2 de agosto del 2013 Ia Junta de Accionistas de la casa matriz
aprobd el aumento de capital en la Sucursal por US$1.060.000 mediante la compensacién del
crédito que mantenia con casa matriz, valor que fue registrado contablemente el 31 de octubre del
2013,

Mediante acta de directorio de la Compafia del 21 de noviembre del 2014 resolvio destinar las
reservas legales, reservas facultativas y realizar un aporte del accionista mayoritario de la
Compafiia por US$2.350.000 para compensar las pérdidas de la Compania y la Sucursal, de esta
manera salir de la causal de disolucion establecida en el Articulo 361 de la Ley de Compafiias de
la Republica dei Ecuador, disminuyendo por el mismo valor la deuda que mantiene la Compafiia
con la Mutualista [véase nota 17).

Asi tambien la Administracion elabord la prueba de deterioro para Ia unidad generadora de efectivo
(UGE) que comprende las inversiones mantenidas en su Sucursal,

La¢ prncipales hipotesis utlizadas en los calculos del valor de uso al 31 de diciembre de 2014 y
2013 son los siguientes:

Porcentajes
2014 2013
Margen bruto presupuestado 37,36 32,60
lasa de crecimiento promedio ponderado 4,00 4,00
Tasa de descuento antes de impuestos aplicada
a las proyecciones de flujos de efectivo 8,78 9,00

Las tasas de descuento utilizadas corresponden a las tasas antes de impuestos y reflejan riesgos
especificos relacionados con los segmentos operativos pertinentes.

Con base a las hiodtesis utilizadas al 31 dr diciembra da 2014 y 2013 file eonsiderada reriperahle
la inversitn mantenida en la Sucursal, estableciendo Unicaments provisiones de deterioro por las
pérdidas del ejercicio en cada periodo fiscal.

{Continda)
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(11)  Intangibles

El siguiente es el detalle de los activos intangibles:
Al 31 de diciembre del

2014 2013
Marcas y patentes uss 412.000 412,000
Amortizacion acumulada (394.833) (353.633)
uss 17.167 58.367

Corresponde a la licencia exclusiva otorgada el 4 de abril del 2005 por |la Compafia M2 Panama
Inc. (domiciliada en Panama), peseedora de los derechos de Licencia de la marca de paneles de
construccion “M2 y Disefio”, con una duracion de 10 anos que vencid el 4 de abril del 2015. De
esta licencia depende que la Compaiia pueda continuar con sus operaciones de fabricacion,
promocién, comercializacién, mercadeo, venta y/o distribucian de los paneles relativos al sistema
de construccion M2. La Companiia no ha estimado el impacto que en las operaciones y en los
estados financieros, podria generar la no renovacién del contrato. La Administracion estma
concretar la renovacion del contrato para |la Companiia (Matriz) y para la Sucursal en Perd (que
vence el 15 de julio del 2015), en conjunte hasta julio del 2015.

El eiguionta oe of movimionto do los ootivoo intangibles:

Al 31 de diciembre del

2014 2013
Saldo al 1 de enero uss 58.367 99.567
Amortizacion (41.200) (41.200)
Saldo al 31 de diciembre USS 17.167 58.367
(Continua)
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(12)  Cuentas por Pagar
El detalle de cuentas por pagar comerciales es &l siguiente:

Notas
Proveedoreas:
Locales uUss
Extarior

Companias relacionadas 14

Otras cuentas por pagar:
Servicio de Rentas Internas:
Impuesto al valor agregado - IVA
Retenciones en las fuente por pagar
Impuesto a la renta 15
Impuesto a la salida de divisas - ISD
Otras

Cuentas por pagar uUSs

Corriente uss
No comiente

uss

(13)  Anucipoe Rocibidoc de Clicntes
El detalle de anticipos recibidos de clientes es el siguiente:

Al 31 de diciembre de

2014 2013
378.108 157.052
750.677 576.421

T 1.128.785 733.473
1.399.236 3.774.652
29.819 .

17.875 19.778
54.962 71.824
47.249 38.362
54.000 -
203.905 129.964
2.731.926 4.638.089
1.533.488 1.241.303
1.198.438 3.396.786
2.731.926 4.638.089

Al 31 de diciembre del

Notas 2014 2013
Anticipo Proyectos:
Proyectoe Mutualicta Pichincha:
Mupi-Ciudad Santiago uss 512.582 -
Amazonas Park 300.000 =
Zattera 150.000 -
Mucho Lote 108.211 210.803
Mutualista Pichincha 70.899 925.000
Santa Isabel 41.091 -
MUpI maguinarias 28.764 -
Montecristi - Tierra Verde 14.500 -
San Antonio dos punto uno - 57.732
Inchalillo - 252.040
14 1.224.047 1.446.375
Ingenierfas y servicios del Sur (Venezuela) (i) 221920 221.920
ducie Qoo Buliudu A5 A0
Hidalgo y Baquero 37.840 16.448
Comerclallzadora Sanchez Villegas 49.9617 1595.25/
Otros 59.714 30.569
uss 1.628.623 1.815.708
(Continda)
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i.  Corresponde 2 un contrato de suministro de paneles del 17 de octubre del 2012 para la
construccion de viviendas en la Replblica Bolivariana de Venezuela, del cual, la Compaiia
recibio un anticipo de US$289.000 equivalentes a 54.000 m2 de paneles y 75.000 unidades
de mallas auxiliares. La voluminosa produccidn generd un costo de almacenamianto en los
patios de la Compania por el valor de US$78.000 descontados del anticipe mencionado. La
Administracion se encuentra en negociaciones con Ingenierias y servicios del Sur para
liquidar esta cuenta durante el afio 2015.

(14)  Saldos y Transacciones con Compafias Relacionadas

Saldos:
Al 31 de diciembre del
Notas 2014 2013
Activos:
Efectivo en caja y bancos:
Mutualista Pichincha uss 40.779 5.070
Cuentas por cobrar:
Paneles y Construcciones Panecons S. A.
Sucursal Pert {i) 7 590.334 182.009
Emmedue S A. (italia) LSS - 5 RA?
Inversion en Sucursal 10 USS 623.106 963.090
Otras cuentas por cobrar - largo plazo;
Paneles y Construccionss Panecons S. A.
Sucursal Peru (i) Uss - 2.657.444
Pasivos comientes:
Mutuallsta Plehincha:
Intereses 12 USS 773 20.666
Préstamo 12 - 357.200
Sucursal Pert 12 200,025 -
Anticipos Mutualista Pichincha 13 1.224,047 1.446.375

US$ 1.424.845 1.824.241

Pasives no corrientas:
Mutualista Pichincha - préstamo (i) 12 USS 1.198.438 3.396.786

I.  Corresponde a saldos pendientes de cobiv de ygaslus operalivos incurridos por la Compafila
por cuenta de su Sucursal, los cuales se liquidaran en el corto plazo con los fiujos que resulten
de la operacion de ésta Ultima. Estos saldos no devengan interés y no tienen un plazo definido
de cobro,

{Continuia)
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Mediante escritura de contrato de arrendamiento celebrado el 26 de septiembre del 2005, la
Mutualista entregé en arrendamiento financiero a la Compania, Ia planta industrial, ubicada en
lz ciudad de Latacunga, a 10 afios plazo y una tasa de interés del 8,905% que comespondia a
un canon mensual de US$31.500. Con el propésito de liquidar el leasing financiero de la
maquinaria, en marzo del 2013 se solicitd un préstamo a Mutualista Pichincha por
US§1.900.000 que devenga una tasa de interés anual del 9,33% la misma que variara con los
reajustes de la tasa de interés de referencia de forma semestral la cual al 31 de diciembre del
2014 fue del 8,95% y cuyo vencimienio es en marzo del 2023.

Transacciones:

Al 31 de diciembre del

2014 2013
Ingresos ordinarios:
Proyectos de la Mutualista (i) Uss 1.086.319 459,842
Compras:
Repuestos importados (Enmedue) Uss - 1.252.035
Inventario importado (Sucursal Peru) 33.256 119.917
uss 33.256 1.371.952
Gastos de operacion:
Arriendo de bienes inmuebles (ii) USS 62.208 62.208
Intereses pagados (iii) 180.210 130.073
USS 242,418 192.281
Dacion de pago (Sucursal Peru) Uss 2.605.663 -
Pagos por cuenta de:
Paneles y Construcciones Panecons S. A,

(Sucursal Pert) US$ 177.846 187.151
Ingreso financierc - intereses ganados uss 312 1.610
Capitalizacion y seslon de acciones:

Mutualista Pichincha uss 2.941.500 2.565.000
Slislegy Fung BV 812.000 -
ACP Vivencia - 997.000
Technology Property Corp - 191.500
uss 3.753.500 3.753.500

Corresponden a la venta de paneles y productos para la construccion, las cuales, en el afio
2014 representaron el 37% (afo 2013 el 13%) de las ventas de la Compaiia.

Corresponden a contratos de arrendamiento operativo suscritos con la Mutualista Pichincha
el 1 de julio del 2005 y 18 de mayo del 2009, por el terreno en el cual se ubica la planta
industrial de Latacunga y las oficinas administrativas donde opera la Compaiiia en Quito,
con canones de arrendamiento mensuales de US$4.000 y USS1.184, respectivamente.

(Continda)
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iii.  Corresponde a la cancelacion de intereses por los préstamos recibidos de la Mutualista de
anos anteriores.
Remuneraciones al Personal Clave de la Gerencia

La Administracion de la Compafiia mantiene miembros claves en las areas de: Gerencia General,
Finanzas, Recursos Humanos, Marketing & Ventas, Atencion al Cliente & Logistica y Compras.

Los costos por remuneraciones de dicho personal clave incluidos en ios estados financieros son

los siguientes:
Al 31 de diciembre del
2014 2013
Salarios y beneficios de corto plazo USS 346.758 245.819
Bonos - 23.024
Beneficios sociales a corto plazo 50.983 203.452
Beneficios sociales a largo plazo 13.627 12.953

USS 411.388 485.248

(15) Impuesto a la Renta

(a)  Sluacidn Fiscal
Los ejercicios fiscales 2012 al 2014 estdn sujetos a una posible fiscalizacion por parte de las
autondades tributarias.

(b) Im to 3 la Renta

Impuesto a Ia Renta reconocido en Resultados

Al 31 de diciembre del

2014 2013
Impuesto a la renta corriente Uss 54.963 55.073
Impuesto a la renta diferido (31.215) 16.751
uss 23.748 71.824
(Continia)
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Conciliacion del Gasto de Impueste a la Renta
Al 31 de diciembre del
2014 2013
(Pérdida) antes de impuesto a la renta Uss (440.446) (1.721.973)
Impuesto a la renta que resultaria de aplicar
la tasa corporativa del 22%
a la ganancia antes de impuesto a la renta USS - -
Mas {menos):
Anticipo de impuesto a la renta 54,963 55.073
Cambios en diferencias temporarias
reconecidas (31.215) 16.751
Uss 23.748 71.824
Impuesto a |a renta por pagar
Al 31 de diciembre del
2014 2013
Saldos al inicio del ano uUs$ 71.824 244,082
Impuasto a la ranta carriante 54.962 $5.073
Pago del impuesto a la renta del afo anterior (71.824) (244.082)
Saldo al final del ano US§ 54.963 55.073
=
Activos v pasivos por impuestos diferidos reconocidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos son atribuibles a lo siguienie:

Al 31 de diciembre de|

2014 2013
Activos por impuesto diferido:
Provisidn impuesto salida de divisas uUss 10.395 8.440
Resena por jubilacidon patronal 13.892 9.207
Pasivos por impuesto diferido:
Otros menores 4.350 -
Cuentas por cobrar nomearnialas 132 7R7 127 535
Anendamlento mercantll - depreclacidn (148,930 ) {163,9234)
Activo (pasivo) neto por impuestos diferidos USs 12.474 (18.741)

El movimiento en los saldos de los impuestos diferidos durante los afios que terminaron el 31
de diciembre de 2014 y 2013 fue reconocido en el estado de resultados integrales y es el

siguiente:
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Gaslo (Beneficio)

2014 2013

Actiwms por impuesto diferido:
Provision impuesto salida de divisas uss (1.955) (2.498)
Reserva por jubilacién patronal (4.685) 1.770
Amortizacion software Pen - 17.237
Arrendamiento mercantil - obligacion pago - 191.272

Pasivos por impuesto diferido:
Arrendamiento mercantil - maquinaria (14.993) 32.277
Cuentas por cobrar comerciales (5.232) (254.479)
Otros menores (4.350) (2.330)
uss (31.215) (16.751)

El anticipo del impuesto a 1a renta determinado para el afio 2014 y 2013 fue de US$54.963 y
US§71.824, que al ser mayor que el impuesto calculado se convierte en impuesto a la renta
del afio 2014,

Pr de transferencia

El Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado en el Suplemento al Registro Oficial No. 494 del 31
de diciembre del 2004 incorporo a la legislacion tributaria, con vigencia a partir del 2005,
normas sobre la determinacion de resultados tributables originados en operaciones con partes
relacionadas. A partir del afo 2012, de acuerdo con Resolucién del Servicios de Rentas
litlwrias (SRI) Ny, NAC-DGERCGC 13-C0U | 1, loc 6Uj0106 PAcVOS A0 IMPUOSID a la rentd que
hayan efectuado operaciones con partes relacionadas locales y/o domiciliadas en el exterior,
dantra da un misme pariodo fiscal y ao o memh e ovenontiedo sopraion q LSS 000 0N, b
presentar el anexo de operaciones con partes relacionadas; y aquellos sujetos pasivos de
impuesto a la renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas locales y/o
domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo periodo fiscal y en un monto acumulado
euporior a US$6.000.000, deberan presentar ancxo e informe de precios de transferencia.

El estudio de precios de transferencia del afo 2014 esta en fase de dlagnéstico a la fecha de

oprobacién de loa eatades financierss, La Adminisliacion eslinia yue nu liabid inpaclu subie
la provision de impuesto a la renta del aiio 2014.

(Continia)
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Beneficios de Empleados
El detalle de beneficios de empleados es el siguiente:

Al 31 de diciembre del

2014 2013

Beneficios sociales Uss 44252 37.237
Provsiones para pensiones de jubiliacion

patronal e indemnizacidn por desahucio 85,368 59.305

USss 129.620 96.542

Pasivo corriente Uss 44252 37.237

Pasiw no comiente 85.368 59.305

USss 129.620 96.542

Jubilacién Patronal e Indemnizaciones por Desahucio

El movimiento en el valor presente de las reservas para pensiones de jubilacién patronal e

indemnizaciones por desahucio por los afios que terminaron el 31 de diciembre de 2014 y 2013 es
como sigue:

Jubilacion indemnizacion

patranai por gesanucio lotal

Obligaciones por beneficios definidos

al 31 de diciembra del 2013 Uss 11.848 17.457 50.305
Ajustes 5792 114 5.906
Costo por sendclos actuales 10.634 4.238 14.872
Costo financiero del perioda 2.929 1.207 4136
Pérdida (ganancia) actuarial reconocida 4,952 514 5.476
Beneficios pagados - (1.308) (1.308)
Efeclo de reduschings y llquidaciones anticipadas @y - 14 u21)
Obligaciones por beneficios definidus

al 31 de diciembre del 2014 uss 63.144 22.224 85.388

El Codigo de Trabajo del Ecuador, establece la obligacién por parte de los empleadores de
conceder jubilaciin patronal vitalicia a tndas amuellns empleadas nie hayan rimplidn 25 afos de
servicio para una misma compania, beneficio que se determina an base a los afios de servicio,
edad del empleado al momento del retiro y al promedio de la remuneracion anual percibida en los
ultimos cincos anos previos & la fecha de retiro.

(Continda)
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La Sucursal acumula estos beneficios con base a estudios anuales elaborados por una firma de
actuarios independientes. Segln se indica en los estudios actuariales, el método actuarial utilizado
es el "Método de Crédito Unitario Proyectado”, con este método, se atribuye una parie de los
beneficios que se han de pagar en el future a los servicios prestados en el periodo comiente. Las
obligaciones se miden segun sus valores descontados, puesto que existe la posibilidad de que
sean satisfechas muchos afos después de que los empleados hayan prestado sus servicios y se
determina el importe de las pérdidas y ganancias actuariales. Las disposiciones legales no
establecen |a obligatoriedad de constituir fondos o asignar activos para cumplir con el plan.

Las provisiones del plan de jubilacion consideran la remuneracién del empleado y demas
parametros establecidos en el Coédigo de! Trabajo del Ecuador, con un minimo para la
cuantificacion de la pension vitalicia mensual de USS20 si el trabajador es beneficiario de la
jubliacion del IESS y de US$30 si solo tiene derecho a la jubilacion patronal y 25 afios minimo de
servicio sin edad minima de retiro.

Los supuestos utilizados en los estudios actuaniales fueron:

2014 2013
Tasa de descuento 6,54% 7,00%
Tasa de incremento salanal 3.00% 3,00%
Tasa de incremento de pensiones 2,50% 2,50%
Tabla de rotacion (promedio) 11,80% 8,90%
Vida laboral promedio romancnte 81 8,2
Tabla de mortalidad & invalidez TMIESS 2002 TMIESS 2002

Las suposiciones actuanales constituyen las mejores estimaciones que la Sucursal posee sobre
las variables que determinardn el pago futuro de esta obligacion. Los cambios en las tasas o
supuestos usados en los estudios actuanales puaden tener un efecto importante en los montos

reportados.

Patrimonio
Capital Social

El capital autorizado, suscrito y pagade de la Compafifa al 31 de diciembre del 2014 y 2013 es de
US$3.753.500 que comprende 7.507 acciones ordinarias y preferentes de valor nominal US$500
cada una. Las acciones preferentes le otorgan a su tenedor el derecho preferente en |a reparticion
de dividendos pero no le oforgan voto en ia toma de decisién de la Companiia.

El 22 de diciembre de 2014, la Mutualista transfirid, mediante contrato de compraventa, 2 Strategy
Fund B.V. Sociedad de Responsabilidad Limitada, 1.624 acciones ordinarias, las cuales
iepiesentan el 21,83% del capital de la Compafla, quedando la Mutualista como accionista
mayoritario con 5.883 acciones, representando el 78,37% del capital. La venta de las acciones fue
realizada a valor nominal y exisle opcion de recompra para la Mutualista, |a cual podré ser ejercida
dentro del plezo de dos anos, siempre y cuando Stratagy Mund D.V. exprese por escrito su voluitad
de transferir las acciones a la Mutualista, En caso de no existir una respuesta por escrito de la
Mutualista, se entenderd como negativa de ejercer la opcion de recompra y en consecuencia
Strategy Fund B.V podra disponer libremente de las acciones.

(Continta)
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Aportes para Futuras Capitalizaciones

Corresponde al saldo remanente de US$376.991 luego de la absorcion de las pérdidas acumuladas
de afos anteriores de la Compania. [véase nota 1]

Reserva Legal

La Ley de Companias de la RepUblica del Ecuador, requiere que las companias anonimas transfieran
a reserva legal, por lo menos, el 10% de la ufilidad neta anual, hasta igualar, por lo menos, el 50%
del capital social. Dicha reserva legal no esta disponible para distribucion de dividendos, pero puede
ser capitalizada o ufilizada para absorber pérdidas. Mediante junta general extraordinaria de
accionistas del 15 de diciembre del 2014 se resolvid destinar las reservas legales, v facultativas
para compensar las pérdidas de la Compaiia.

Resultados Acumulados de Aplicacion Inicial de NIIF

La Superintendencia de Companias del Ecuador, mediante Resolucién SC.G.ICL.CPAIFRS.11.007
del 9 de septiembre del 2011, publicada en el Registro Oficial No. 566 del 28 de octubre del 2011
establecio que el saldo acreedor proveniente de los ajustes por adopcidn por primera vez de las
"NIIFT y que se registraron en el patrimonio en una subcuenta denominada “Resultados
acumulados provenientes de Ia adopcion por primera vez de las NIIFT, separada del resto de los
resultados acumulados, solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas
acumuladas y las del Gltimo ejercicio economico, si las hubieren; utilizado para absorber pérdidas,
0 devueltn a sus accinnistas en casn da liquidacion de la Compafiia. La Compaiia empleé la
totalidad del saldo de la cuenta para la absorcién de la pérdida.

Resultados Acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro, manteniendo
reqistros que permiten identificar su ejercicio de oripan. Con la aprobacion de 1a junta grnaral da
accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables, las utilidades son distribuidas o
destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se mantienen en resultados acumulados o se
compensan con la reserva legal u otras reservas y cuentas patrimoniales de libre disposicion de
los accionistas.

Ingresos Ordinarios
Lus ingresos ordinarlos se componen de lo sigulente.
Al 31 de diciembre del

2014 2013
Venta de paneles uss 2.913.937 2.839.423
Ingresos varlos:
Senicios prestados 50.166 92.596
Amiendo Maquinanas 12.915 20.459
uss 2.986.018 2.952.478
(Continua)
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(19)  Gastos por Naturaleza
Los gastos por naturaleza se resumen a continuacion:

Al 31 de diciembre del

2014 2013
Gastos de Administracion;
Gaslo por sueido y beneficios a empleados USS 558.171 451.383
Combustibles 14,540 7.675
Gasto arrendamiento de Inmuebles 48.046 33.779
Gastos de gestion 15.755 25.126
Gastos de viaje 25.279 38.015
Honorarios profesionales y dietas 86.310 307.964
Mantenimiento y reparaciones 36.836 21.512
Seguros 36.783 30.072
Servicios publicos 28.135 31.796
Suministros y materiales 6.747 6.525
Otros gaslos 2.600 5.452
Impuestos coniribuciones y otros 27.089 34777
Gastos de depreciacion, amortizacion 147.894 89.371
Provisiones 41.190 38.115
uss 1.075.375 1.131.502
Gaslu de Venlas.
Gasto por sueldo y beneficios a empleados uss 86.917 86.322
Gastos de proyectos 9.893 184.315
Gaslos de transporte 51.982 78.815
Fastoe de vigje 1.666 3.021
Mantenimiento y reparaciones 18.720 14.465
Seyuros 1,367 1.977
Gastos de publicidad 61.176 57.209
Regalias 18,773 25.801
Suministros y materiales - 23
Otros gastos - 1.996
LISS 251 393 454 N37
Deterioro de la inversion en Sucursal uss 339.984 1.199.8%9

(20) Gastos del Personal

Los gastos relacionados con sueldos y beneficios a los empleados se resumen a continuacion:

Al 31 de diciembre del

Sueldos y salarios uss 487.773 344,120
Beneficios laborales 142.018 176.930
Jubilacion Patronal y desahucio 15.297 16.655
uss 645,088 537.705
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(21)  Otros ingresos y otros gastos, neto
Otros ingresos y otros gastos se componen de lo siguiente:

Al 31 de diciembre del

: 2014 2013
Otros ingresos:
Proyecto Pafacocha Uss - 277.611
Proyecto El Dorado 56.791
Proyecto Novacero 12.087
Proyecto Gran Céndor 29.093
Otros ingresos 53.331 126.050
Utilidad en venta de activos - 13.390
151.302 417.051
Otros gastos:
Diferencia de cambio, neto 989 4.382
Gastos no deducibles (127.009) (126.459)
Impuestos y contribuciones (2.352) (15.211)
(128.372) (137.288)
Ingresns v gastos financiarns:
Ingresos por intereses 312 1.610
Gastos financieros (190.835) (145.963)
(190,523} (144.353)
USS  (167.593) 135.410

(22)  Arrendamientos Operativos

Lo Compaiiia ha auscrito contratos de arrendamiento de oficinas y la planta de produccién con
Mutualista Pichincha con renovacion automatica. En el afio temminado el 31 de diciembre de 2014
y 2013 los gastos por conceptos de arendamientos operativos ascendieron a US$62.208, [véase
nota 14).

El detalle de pagos futuros de arriendos operativos es el siguiente:

Afos
2015 US$ 62208
2016 62,208

Uss 124.416
(23) Compromisos y Contingencias

Los contratos mas signiticativos para proveer de Instalacion de paneles para |a construccion y
realizar otros servicios relacionados suscritos por la Compaiiia son:
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El 11 de julio y 11 de diciembre del 2013 se suscribio contratos para organizar la adquisicion
y suministro de los paneles que forman parte del sistema constructivo Hormi 2 y son
utilizados en los proyectos de Mutualista Pichincha. El monto de los contrates asciende a
US$1.065.000 y US$350.000, respectivamente,

El 12 de junio, 1 de agosto y 25 de septiembre del 2014 se suscrbio contratos para organizar
la adquisicion y suminisiro de los paneles que forman parte del sistema constructivo Hormi2
y son utilizados en el proyecto Cuidad Santiago de la Mutualista Pichincha. El monto de los
contratos asciende a US$25.000; US$65.000 y US$35.000, respectivamente.

El 30 de octubre del 2012, la Compaiia suscribid un confrato con Fondo Global de
Construccion S. A. (domiciliada en Ecuador) para el suministro de 16,668 m? de paneles de
construccion por un valor aproximado de US$318.000, recibiendo un anticipo en efectivo del
100%; la entrega de los paneles se realizd mediante varics despachos hasta diciembre del
2012,

En julio del 2013 la Fiscalia inicié una investigacion por presuncion de lavado de activos a
Fondo Global de Construccion S. A. y por ende a las companias que realizaron actividades
comerciales con la referida entidad.

La Compania fue investigada por la Fiscalia en el 2013; sin embargo, la Administracion
basado en el criterio de sus asesores legales, considera que la probabilidad de que la
Companfiia sea judicialmente tomada en cuenta en este caso es remota.

Eventos Subsecuentes

La Compaiiia ha evaluado los eventos subsecuentes hasta el 30 de abril del 2015 fecha en que los
estados financieros adjuntos estuvieron disponibles para ser emitidos. Ningin evento significativo
ocurrié con posterioridad al 31 de diciembre de 2014, fecha del estado de situacién financiera pero
antes del 30 de abril del 2015, que requiera revelacion o ajuste a los estados financieros adjuntos.

JORI(A URSOVEZ
CONMOORA CEVERIAL~
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