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INFORME DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA
HERDOIZA CRESPO CONSTRUCCIONES S.A.

Quito 1.de abril de 2016
Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes ¢l
informe anual de Administracién de la compafila Herdoiza Crespo
Construcciones S.A correspondiente al ejercicto econémtico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento del pafs, segun el Banco Central del Ecuador y la Cepal.
correspondiente al afio terminado 20135, serd del 0.4%, porcentaje muy por
debajo de la estimacion oficial plantcada a principios de afio., con lo cual, €]
promedio de crecimiento de la economia ecuatoriana en el perfodo 2013-2015
(tres ultimos aftos), se sittta en el 2.93%, cercano a la media del contexto de
pafses latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracion para
el corriente afio 2016, especialmente debido a la continua caida de los precios de
petrélec v a la persistente apreciacion del ddlar frente a las divisas de los paises
con las que el Ecuador comercia. Otro elemento fundamental es la ya persistente
baja nversion privada y la cada vez mas marginal inversion extranjera. I'n el
caso de ésta ultima, muy probablemente tengamos para el cierre del afio una cifra
cercana a la de afios anteriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econémico
y que apenas significa el 0.3% del volumen de inversidon extranjera que arribd a
la region latinoamericana. La inversion societaria local continud reduciéndose en
términos relativos.  Si la inversidn plblica no se acompafia de inversion privada
interna y externa, el crecimiento econdmico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se¢ mantuvo constante en términos absolutos, bordeando los
US§2.400 millones de ddlares.

La balanza de pagos terminé ¢l afio 2015 con un importante déficit, cercano al
1% del PIB y el desequilibrio del sector externo sc prevé que se complique aiun
mds para el presente aflo 2016. El déficit fiscal sc ahondard hasta
aproximadamente ¢l 8% del PIB. En el primer caso la balanza comercial muestra
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un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones  de délares,
incrementandose en $1.380 millones de dolares respecto al afio 2014. T.a balanza
no petrolera fue de negativa cn $4.845 millones, mejorando en $2.753 millones
de dolares respecto de la del afio anterior. La balanza comercial petrolera fue
positiva en $2.753, inferior en un 61% respecto de los niveles del aiio 2014 que
tuvo $6.885 millones. A diciembre de este aflo no se ve que esto mejore. Las
restricciones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver el problema.

El desbalance fiscal dada [a dificultad del gobierno en encontrar todo el
financiamiento que requierc muy probablemente muestre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con el peso que
implica la inversién piblica.

Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; el desempleo subid
a. 4.77% manteniéndose sin embargo el Ecuador en unos de los pafses con menor
{ndice en este renglén. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
inflacién del 3.38% durante el afio 2015, el ingreso familiar sc situd en
US5667,95 mensuales, por encima de la canasta bésica.

Para el 2016 se prevé que la economia crecerd, en el mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%, aunque es mds probable que cl ritmo sea algo menor por los
desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversion privada ademas del
cstancamicnto, hacia la baja, del precio del petréleo.

1I. LA COMPANIA:

L. La Administracién de la Compafiia ha actuado con total apcgo a la ley y a

las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Accionistas.

2. Los objetivos previstos por la Compafifa para el ejercicio econdmico del
afio 2015 no se cumplicron satisfactoriamenie por la falta de pago de su
Principal Cliente Panavial, con serfas consecuencias para la compaia que
conllevaron a la paralizacién de las obras por la falta de liquidez ademads
una reduccién del mas del 65% de su personal.

3. Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacién financiera de

la Compafifa al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen las normas
vigentes.
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4. Con relacion a los resultados del ejercicio 2015 los resultados son los

sigutentes.

Detalle Valor

Ingresos Financieros 5 184,911,770.32
Ingresos Tributarios § 183,648,687.56
Utilidad Financiera $ 33,372,945.12
Utilidad Tributaria antes de 15%

Trabajadores ¢ Impuesto a la $ 38,554,482.83
Renta

15 % Trabajadores 3 5,564,022.06
22% SR1 $  7,676,340.91
| Reserva Legal & 2,013,258.22
Utilidad Financiera Accionistas $ -

Utilidad Tributaria Accionista
Después de 15% Trabajadores e
Iinpuesto a la Renta

$ 18,119,323.93

5. L.a Compafiia cumple cabalmente

con las normas sobre propiedad

intelectual y derechos de autor vigente en el Ecuador

6. Finalmente, pongo a su disposicion los estados financieros de la
Compariia para su revision y aprobacidn, agradecicndo por la confianza

brindada y ¢! apoyo a gestion.
Atentamente,

%&Z@%'q _

Ing. Marcelo Herdoiza Guerrero
GERENTE GENERAL
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INFORME DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA
ALFAVIAL S.A.

Quito 1 de abril de 2016

Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el
informe anual de Administracion de la compattia ALFAVIAL S.A.
correspondiente al ejercicio econdmico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

Bl crecimiento del pafs, segun el Banco Central del Ecuador y la Cepal,
correspondiente al afio terminado 2015, serd del 0.4%, porcentaje muy por
debajo de la estimacidn oficial planteada a principios de afio., con lo cual, el
promedio de crecimiento de la economia ecuatoriana en el perfodo 2013-2015
(tres ultimos afios), se sitia cn el 2.93%, cercano a la media del contexto de
paises latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracion para
el corriente afio 2016, especialmente debido a la continua caida de los precios de
petroleo y a la persistente apreciacion del dolar frente a las divisas de los paises
con las que el Ecuador comercia. Otro elemento fundamental es la ya persistente
baja inversion privada y Ja cada vez mas marginal inversion extranjera. En el
caso de ésta Gltima, muy probablemente tengamos para el cierre del afto una cifra
cercana a la de aflos anteriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econdomico
y que apenas significa el 0.3% del volumen de inversiéon extranjera que arribé a
la region latinoamericana. La inversion societaria local continud reduciéndose en
terminos relativos. St la inversion pubiica no se acompafia de inversidn privada
interna y externa, el crecimiento econdmico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se mantuvo constante en términos absolutos, bordeando los
US$2.400 millones de délares.

La balanza dc pagos termind cl afio 2015 con un importante déficit, cercano al
1% del PIB y el desequilibrio del sector externo se prevé que se complique aiin
mas para ¢l presente afio 2016. El déficit fiscal se ahondard hasta
aproximadamente el 8% del PIB. En el primer caso la balanza comercial muestra
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un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones de délares,
incrementandose en $1.380 millones de ddlares respecto al afio 2014. La balanza
no petrolera fue de negativa en $4.845 millones, mejorando en $2.753 milloncs
de ddlares respecto de la del afio anterior. La balanza comercial petrolera fuc
positiva en $2.753, inferior en un 61% respecto de los niveles del afio 2014 que
tuvo $6.885 millones. A diciembre de este afio no se ve que esto mejore. [.as
restricciones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver ¢l problema.

El desbalance fiscal dada la dificultad del gobierno en encontrar todo el
financiamiento que requiere muy probablemente muestre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con el peso que
implica la inversion ptblica.

Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; el desempleo subid
a. 4.77% manteniéndose sin cmbargo el Ecuador en unos de los paises con menor
indice en este renglén. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
inflacién del 3.38% durante el ano 2015, ¢l ingreso familiar se situd en
US$667,95 mensuales. por encima de la canasta basica.

Para el 2016 se prevé que la economia crecerd, en el mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%, aunque es mas probable que el ritmo sea algo menor por los
desequilibrios no resuelios y la poca presencia de inversidn privada ademas del
estancamiento, hacia la baja, del precio del petrélco.

II. LA COMPANIA:

1. La Administracién de la Compaiiia ha actuado con total apego ala ley y a
las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Acclonistas.

2. Los objetivos previstos por la Compaiifa para el ejercicio econdmico del
afio 2015 no se cumplieron satisfactoriamente por la falta de pago de su
Principal Cliente con serias consecuencias para la compafila quc
conllevaron a la paralizacion de las obras por la falta de liquidez ademas
una reducciéon importante de su personal.

3. Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacion financiera de
la Compaifiia al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen las normas
vigentes.
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4. Con relacidén a los resultados del ejercicio 2015 los resultados son los

siguientes
b hEile e

Ingresos Financieros $ 2,032,013.09
Ingresos Tributarios $ 2,029,130.19
Utilidad Financiera S 327.374 40
Utilidad Tributaria antes de 15%
Trabajadores e Impuesto a la ) 334,178.50
Renta
15 % Trabajadores $ 50,126.78
22% SRI 5 64,036.89
Reserva Legal 5 21,321.07
Utilidad Financiera Accionistas $ -
Utilidad Tributaria Accionista
Después de 15% Trabajadores e 8 191,889.66
Impuesto a la Renta

5. La Compafifa cumple cabalmente con las normas sobre propiedad
intclectual y derechos de autor vigente en el Ecuador

6. Finalmente, pongo a su disposicion los estados financieros de la
Compafiia para su revisidén y aprobacién, agradeciendo por la confianza
brindada y el apoyo a gestion.

Atentamente,

</ @%A

lng Marcelo Herdmza Guerrero
GERENTE GENERAL
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INFORME DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA

OPERADORA LATINOAMERICANA DE SERVICIOS OPL S.A.

Quito 1.de abril de 2016
Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el
informe anual de Administracién de la compaiiia Operadora Latinoamericana de
Servicios OPL S.A. correspondiente al ejercicio econdomico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento del pais, segin el Banco Central del Ecuador y la Cepal,
correspondiente al afio terminado 2015, sera del 0.4%, porcentaje muy por
debajo de la estimacién oficial planteada a principios de afio., con lo cual, el
promedio de crecimiento de la cconomia ecuatoriana en el periodo 2013-2015
(tres Ultimos afios), se sitda en el 2.93%, cercano a la media del contexto de
paises latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracién para
el corriente afio 2016, especialmente debido a la continua caida de los precios de
petroleo y a la persistente apreciacién del ddlar frente a las divisas de los paises
con las que el Ecuador comercia. Otro elemento fundamental es la ya persistente
baja inversion privada y la cada vez mas marginal inversiéon extranjera. En el
caso de ésta Gltima, muy probablemente tengamos para el cierre del afio una cifra
cercana a la de afios anteriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econdmico
y que apenas significa el 0.3% del volumen de inversion extranjera que arribé a
la regién latinoamericana. La inversion societaria local continu6 reduciéndose en
términos relativos, Si la inversién piblica no se acompafia de inversion privada
interna y externa, el crecimiento econdmico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se mantuvo constante en términos absolutos, bordeando los
US$2.400 millones de délares.

La balanza de pagos termind el afio 2015 con un importante déficit, cercano al
1% del PIB y el desequilibrio del sector externo se prevé que se complique ain
mas para el presente aflo 2016. El déficit fiscal s¢ ahondard hasta
aproximadamente el 8% del PIB. En el primer caso la balanza comercial muestra



un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones de ddlares,
incrementandose en $1.380 millones de ddlares respecto al afio 2014. La balanza
no petrolera fue de negativa en $4.845 millones, mejorando en $2.753 millones
de délares respecto de la del afio anterior. La balanza comercial petrolera fue
positiva en $2.753, inferior en un 61% respecto de los niveles del afio 2014 que
tuvo $6.885 millones. A diciembre de este afio no se ve que esto mejore. Las
restricciones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver el problema.

El desbalance fiscal dada la dificultad del gobierno en encontrar todo el
financiamiento que requiere muy probablemente muestre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con el peso que
implica la inversién piblica.

Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; el desempleo subid
a. 4.77% manteniéndose sin embargo el Ecuador en unos de los paises con menor
indice en este renglén. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
inflacion del 3.38% durante el afio 2015, el ingreso familiar se situé en
US$667.95 mensuales, por encima de la canasta bésica.

Para el 2016 se prevé que la economia crecera, en el mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%, aunque es mas probable que ¢l ritmo sea algo menor por los
desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversién privada ademés del
estancamiento, hacia la baja, del precio del petréleo.

II. LA COMPANIA:

1. La Administracion de la Compaiiia ha actuado con total apego a la ley y a
las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Accionistas.

2. Los objetivos previstos por la Compaiiia para el ejercicio econdémico del
afio 2015 no se cumplieron satisfactoriamente por la falta de pago de su
Principal Cliente.

3. Los libros contables de la Empresa, demuestran ia situacion financiera de
la Compafiia al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen [as normas
vigentes.



4. Con relacion a los resultados del ejercicio 2015 los resultados son los
siguientes.

Ingresos Financieros $  359,910.99
Ingresos Tributarios $  359,910.99
Utilidad Financiera $ 34,510.97

Utilidad Tributaria antes de 15%

Trabajadores e Impuesto a la b 70,180.13
Renta

15 % Trabajadores 3 10,527.02
22% SRI 3 13,124.49
Reserva Legal $ 1,085.95
Utilidad Financiera Accionistas $ -

Utilidad Tributaria Accionista
Después de 15% Trabajadores e $ 9,773.51
Impuesto a la Renta

5. La Compaiiia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad
intelectual y derechos de autor vigente en el Ecuador.

6. Finalmente, pongo a su disposicion los estados financieros de la

Compafiia para su revision y aprobacion, agradeciendo por la confianza
brindada y el apoyo a gestion.

Atentamente,

Ing. Marcelo Herdoiza Guerrero
GERENTE GENERAL



JInestrucsur

Cia. Ltda

INFORME DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA
INESTRUCSUR Cia. Ltda.

Quito 1.de abril de 2016

Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el
informe anual de Administracion de la compafiia INESTRUCSUR Cia. Ltda.
correspondiente al ejercicio economico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento del pais, segin el Banco Central del Ecuador y la Cepal,
correspondiente al afio terminado 2015, serd del 0.4%, porcentaje muy por
debajo de la estimacion oficial planteada a principios de afio., con lo cual, el
promedio de crecimiento de la economia ecuatoriana en el periodo 2013-2015
(tres Gltimos afios), se sitia en el 2.93%., cercano a la media del contexto de
paises latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracion para
el corriente afio 2016, especialmente debido a la continua caida de los precios de
petroleo y a la persistente apreciacion del dolar frente a las divisas de los paises
con las que el Ecuador comercia. Otro elemento fundamental es la ya persistente
baja inversién privada y la cada vez mas marginal inversion extranjera. En el
caso de ¢sta altima, muy probablemente tengamos para el cierre del afio una cifra
cercana a la de aflos anteriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales.
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econémico
y que apenas significa el 0.3% del volumen de inversion extranjera que arribé a
la region latinoamericana. La inversion societaria local continué reduciéndose en
términos relativos. Si la inversion piiblica no se acompaiia de inversion privada
interna y externa, el crecimiento econdomico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se mantuvo constante en términos absolutos, bordeando los
US$2.400 millones de ddlares.

La balanza de pagos terminoé el afio 2015 con un importante déficit, cercano al
1% del PIB y el desequilibrio del sector externo se prevé que se complique atin
mas para el presente afio 2016. El déficit fiscal se ahondard hasta
aproximadamente el 8% del PIB. En el primer caso la balanza comercial muestra
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| Inestrucsur

Cia. Ltda

un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones de dolares,
incrementandose en $1.380 millones de dolares respecto al afio 2014. La balanza
no petrolera fue de negativa en $4.845 millones, mejorando en $2.753 millones
de dodlares respecto de la del aflo anterior. La balanza comercial petrolera fue
positiva en $2.753, inferior en un 61% respecto de los niveles del ano 2014 que
tuvo $6.885 millones. A diciembre de este afio no se ve que esto mejore. Las
restricciones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver el problema.

El desbalance fiscal dada la dificultad del gobierno en encontrar todo el
financiamiento que requiere muy probablemente muestre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con €l peso que
implica la inversion pablica.

Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; el desempleo subid
a. 4.77% manteniéndose sin embargo el Ecuador en unos de los paises con menor
indice en este renglon. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
inflacion del 3.38% durante el afio 2015. el ingreso familiar se situdé en
US$667.95 mensuales, por encima de la canasta basica.

Para el 2016 se prevé que la economia crecera, en el mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%, aunque es mdas probable que el ritmo sea algo menor por los
desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversion privada ademas del
estancamiento, hacia la baja, del precio del petroleo.

II. LA COMPANIA:

1. : La Administracion de la Compaiiia ha actuado con total apego a la ley y
a las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Accionistas.

2. Los objetivos previstos por la Compatfiia para el ejercicio econdmico del
afio 2015 no se cumplieron satisfactoriamente por la falta de pago de su
Principal Cliente, con serias consecuencias para la compafiia que
conllevaron a la paralizacion de las obras por la falta de liquidez ademas
una reduccion importante de su personal.

3. Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacion financiera de
la Compafiia al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen las normas
vigentes.
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4. Con relacion a los resultados del ejercicio 2015 los resultados son los
siguientes.

Detalle Valor 4
Ingresos Financieros $ 10,756,853.59
Ingresos Tributarios 10,793,263.06

Utilidad Financiera $ 1,354,316.58

Utilidad Tributaria antes de
15% Trabajadores e Impuestoa | § 1,370,274.60

o3

la Renta

15 % Trabajadores $ 205,541.19
22% SRI $ 260,239.08
Reserva Legal $ 44.426.82
Utilidad Financiera Accionistas | § -

Utilidad Tributaria Accionista
Después de 15% Trabajadorese | § 844,109.49
Impuesto a la Renta

5. La Compafiia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad
intelectual y derechos de autor vigente en el Ecuador

6. Finalmente, pongo a su disposiciéon los estados financieros de la
Compailia para su revision y aprobacion, agradeciendo por la confianza
brindada y el apoyo a gestion.

Atentamente,

Ing. Marcelo Herdoiza Guerrero
GERENTE GENERAL

Abraham Lincoln N26-27 y San Ignacio
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Sociedad Cancesionaria

Via del Palmar s.a.

INFORME DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA
CONCESIONARIA ViA DEL PALMAR PALMARVIAL S.A.

Quito 1 de abril de 2016

Sciiores Accionisias:

Dando cumplimicnto a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el
informe anual de¢ Administracion de la  compaiiia Palmarvial S.A.
correspondiente al ejercicio ccondmico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento dcl pais, segin el Banco Central del Ecuador y la Cepal,
correspondiente al afo terminado 2015, serd del 0.4%, porcentajc muy por
debajo de la estimacion oficial planteada a principios de afio., con lo cual, el
promedio de crecimiento de la cconomia ecuatoriana en el periodo 2013-2015
(trcs tltimos afos), se silGa en ¢l 2.93%, cercano a la media del contexto de
paiscs latinoamericanos, Sin embargo, sc cstima una nueva desaceleracion para
¢l corriente afio 2016, especialmente debido a la continua caida de los precios de
petréleo y a la persistente apreciacion del délar frente a las divisas de los paises
con las que el Fevador comercia. Otro elemento fundamental es la va persislente
baja inversion privada y la cada vez méas marginal inversion cxtranjera. En el
caso de ésta Gltima, muy probablemente tengamos para cl cierre del afio una cilra
cercana a la de afos antcriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficicnte para promover mayor crecimiento cconomico
v que apenas signilica el 0.3% dcl volumen de inversion extranjera que arribo a
la region latinoamericana. La inversion societaria local conlinud reduciéndose en
términos relativos,  Si la inversion pablica no se acompafia de inversion privada
interna y externa, cl erceimiento econdmico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se mantuvo constanie en érminos absolutos, bordeando los
US$2.400 millones de dolares.

I.a balanza d¢ pagos termind el ano 2015 con un importante déficit, cercano al
1% del PTB v el desequilibrio del sector externo s¢ prevé que se complique atn
mas para ¢l presente afio 2016, El déficit fiscal sc ahondard hasta
aproximadamente ¢l 8% del PIB. En el primer caso la balanza comercial muestra



Sociadad Concesionaria

Via del Palmar s.a.

un nuevo deterioro.  con un déhwit de $2.092 millones  de dolares,
incrementindose ¢n $1.380 millones de délares respecto al aio 2014, La balanza
no pcirolera fue de negativa en $4.845 millones, mejorando en $2.753 milloncs
de dolarcs respecto de la del aiio anterior. La balanza comercial petrolera fuc
positiva cn $2.753, inferior en un 61% rcspecto de los niveles del afio 2014 que
luvo $6.885 millones. A diciembre de esle afio no sc ve que esto mejore. Las
restriceiones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver el problema,

[l desbalance fiscal dada la dificultad del gobierno en encontrar todo el
[inanciamicnto que requiere muy probablemente muesire un délicit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con el peso que
implica la inversion phblica.

Al cierre del 2015, ¢l empleo adccuado se situo en el 46.5%:; cl desempleo subio
a. 4.77% manteniéndose sin cmbargo el Ecuador en unos dc los paises con menor
indicc en este renglon. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
inflacion del 3.38% durante el afio 2015, el ingreso lfamiliar se situd en
LIS$667.95 mensuales, por encima de la canasta basica.

Para el 2016 se prevé que la economia crecera, cn ¢l mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%. aunque es mas probable que ¢l ritmo sca algo menor por los
desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversion privada ademas del
estancamicnto. hacia la baja, dcl precio del petrdleo.

M. LA COMPANIiA:

I. T.a Admimsiracion de la Compafiia ha actuado con total apego alaley y a

las normas estalutarias, asi como a las disposiciones de la Junia General
de Accionistas,

2. T.os objetivos previstos por la Compafiia para ¢l cjercicio econdémico del
afio 2015 no se cumplieron, cn razén a que ¢l Ministerio de Iransporte y
Obras Piblicas declaré nula la adjudicacidon del proceso de Delegacion
por Concesion de Diseflo. Construccién, Operacion, Conscrvacion y
Explotacion de la Autopista Santo Domingo Esmeraldas de 178 km
Corredor E-20, por en ende no s¢ suscribio el Contrato de Concesion sin
que la Compaiiia pueda entrar en opcracion.



Saciedad Concesionaria

24 Via del Palmar s.a.

J. Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacion financiera de
la Compafiia al 31 de dicicmbre de 2015 tal como lo establecen las normas
vigentes.

4. Con relacion a los resultados del ejercicio 2015 los resultados son los
siguienles.

Valor
Ingresos Financieros S T6,928.20
Ingresos Tributarios $ 76,928.20
Utilidad Financiera ] 1,294.70
Utilidad Tributaria antes de 15%
Trabajadores ¢ Impuesto o ki B 1,294.70
Renta
15 % Trabajadores 3 -
22% SRI - B $ 22,962 56
Pérdida del Ejercicio $ (21,667.86)

5. La Compafifa cumple cabalmente con las normas sobre propiedad
mteleclual y derechos de autor vigente en el Ecuador.

6. Finalmente, pongo a su disposicién los estados [nancieros de la
Compania para su revision y aprobacion, agradeciendo por la confianza
brindada y ¢l apoyo a gestion.

i /
Atentame e, / /

.'/ 'I /:f;yz.rf
ihqg Javier Freire
_GERENTE GENERAL
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HERDOIZA CRESPO CONSTRUCCIONES COLOMBIA S.A.S
INFORME DE GESTION

De conformidad con las normas colombianas, presento el siguiente informe del
representante legal de HERDOIZA CRESPO CONSTRUCCIONES COLOMBIA
S.A.S (la “Sociedad™) correspondiente al afio 2015.

1. INFORMACION GENERAL

En atencion a las indicaciones establecidas por el accionista Gnico, las operaciones de la
Sociedad se realizaron de conformidad con los parametros legales que regulan las
sociedades por acciones simplificadas en el pais. La Sociedad cumplié con las
obligaciones periddicas en materia de impuestos.

2. EVOLUCION PREVISIBLE DE LA SOCIEDAD

De acuerdo con los acontecimientos acaecidos durante el transcurso de este afio, la
Sociedad seguira cumpliendo con sus obligaciones principales en materia tributaria.

3. TRANSACCIONES CELEBRADAS ENTRE LA SOCIEDAD Y SUS
ACCIONISTAS

No se registraron hechos relevantes una vez hubo corte del periodo contable.

4. INFORMACION RELACIONADA CON LA ORGANIZACION DE LA
SOCIEDAD

La informacién técnica, los formatos, la correspondencia, los registros contables y toda

la documentacion relacionada con las operaciones de la Sociedad fué debidamente
archivada.

5. CONTABILIDAD

La contabilidad ha sido llevada en su totalidad por nuestro Outsourcing Contable Value

Partners Solutions S.A.S y verificada por nuestro revisor fiscal BDO AUDIT S.A.-
BDO.

Value Partners Solutions S.A.S. han preparado los soportes contables, mantienen la
contabilidad mensualmente y basada en esto calculan las obligaciones tributarias
correspondientes y elaboran los formatos de pago. También preparan y presentan el
impuesto de renta y los estados financieros de la Sociedad, esta informacién ha sido
verificada y validas por nuestro revisor fiscal BDO AUDIT S.A.- BDO.

/



6. PROPIEDAD INTELECTUAL

La Sociedad no es propietaria de sus equipo de computo en la medida en que el
volumen de la documentacion llevada diariamente es baja, asi, no es propietaria de
productos sujetos a propiedad intelectual.

7. FACTURAS EMITIDAS POR VENDEDORES O PROVEEDORES

La Sociedad deja constancia de que no se han entorpecido la libre circulacion de las
facturas emitidas por los vendedores o proveedores.

8. HECHOS RELEVANTES

Durante el afio 2015, con fecha 11 de Septiembre la empresa firma un contrato de
Concesion Bajo el esquema de Asociacion Pablico Privada N-15 con la Agencia
Nacional de Infraestructura, siendo Herdoiza Crespo Construcciones S.A.S propietario
del 40% del total del contrato.

gy!./Rafnifo Javier Freire
ep

resentante Legal
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INFORME, DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA
PANAMERICANA VIAL S.A. PANAVIAL

Quito 1.de abril de 2016

Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes el
informe anual de Administracion de la compafiia PANAVIAL S.A.
correspondicnte al ejercicio econdmico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

El crecimiento del pais, segin el Banco Central del Ecuador y la Cepal,
correspondiente al afio terminado 2015, secrd del 0.4%, porcentaje muy por
debajo de la estimacién oficial planteada a principios de afio., con lo cual, el
promedio de crecimiento dc [a economia ecuatoriana en el periodo 2013-2015
(tres Gltimos afios), se sitda en el 2.93%, cercano a la media del confexto de
paises latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracion para
el corriente afio 2016, especialmente debido a la continua cafda de los precios de
petrdleo y a la persistente aprectacion del dolar frente a las divisas de los paises
con las que el Ecuador comercia. Otro clemento fundamental es la ya persistente
baja inversion privada y la cada vez mas marginal inversion exiranjera. En el
caso de ¢ésta altima, muy probablemente tengamos para ¢l cierre del afio una cifra
cercana a la de afios antcriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econdémico
y que apenas significa el 0.3% del volumen de inversion cxtranjera que arribo a
la region latinoamericana. La inversién socictaria local continuo reduciéndose en
términos relativos. Si la inversion publica no se acompaila de inversion privada
mterna y externa, el crecimiento econdmico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se mantuvo conslante en términos absolutos, bordeando los
US$2.400 millones de ddlares.

La balanza de pagos termind el afio 2015 con un importante déficit, cercano al
1% del PIB y el descquilibrio del sector externo se prevé que se complique atn
més para el presente afio 2016. El déficit fiscal se ahondara hasta
aproximadamente el 8% del PIB. En el primer caso 1a balanza comercial muestra

-Panamericana Vial S.A. - Panavial
Abraham Lincoln N26-16 y San Ignacio « PBX: (593-2) 3982 500 » Fax: (593-2) 3982 599
www.panhavial.com
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un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones de ddlares,
incrementandosc en $1.380 millones de délares respecto al aiio 2014. La balanza
no petrolera fuc de negativa en $4.845 millones, mejorando en $2.753 millones
de dblares respecto de la del afio anterior. La balanza comercial petrolera fue
positiva en $2.753, inferior en un 61% respecto de los niveles del afio 2014 que
tuvo $6.885 millones. A diciembre de este afio no se ve que esto mejore. Las

restricciones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver el problema.

El desbalance fiscal dada la dificultad del gobicrno en encontrar todo el
financiamicnto que requiere muy probablemente muestre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con ¢l peso que
implica la inversion publica.

Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; ¢l desempleo subio
a. 4.77% manteniéndose sin cmbargo ¢l FEcuador en unos de los paises con menor
indice en este renglon. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
inflacidén del 3.38% durante el aflo 2015, el ingreso familiar se situd cn
US$667,95 mensuales, por encima de la canasta basica.

Para el 2016 se prevé que la economia crecerd, en el mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%, aunque es mas probable que el ritmo sea algo menor por los
desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversion privada ademds del
estancamiento, hacia la baja, del precio del petrdleo.

M. LA COMPANI{A:

I. La Administracién de la Compafifa ha actuado con total apego alaleyy a

las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Accionistas.

2. Los objetivos previstos por la Compafiia para el ejercicio econdémico del
afio 2015 no se cumplieron satisfactoriamente por la falta de pago del
Estado cn relacién a las obras ejecutadas por Contratos Adicionales, con

serlas consecuencias para la compaifiia que conllevaron a la paralizacion
de las obras por la falta de liquidez.

3. Los libros contables de la Empresa, demuestran la situacion financiera de

la Compatifa al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen las normas
vigeniles.

Panamericana Via_[ S.A.- Pénévial
Abraham Lincoln N26-16 y San Ignacio - PBX: (593-2) 3982 500 « Fax: (593-2) 3982 599
www.panavial.com
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4. Con relacién a los resultados del ejercicio 2015 los

siguicntes:

resultados son los

Detalle

Valor

Ingresos Financieros

$ 290,591,191.85

Ingresos Tributarios

§293.549.641.10

Fmpuesto a la Renta

Utilidad Financiera $ 46,101,009.61
Utilidad Tributaria anfes de 15%

Trabajadores ¢ Tmpuesto a la 8 38,566,066.93
Renta

15 % Trabajadores S 5,784,910.04
22% SRI1 $  7.303,954.35
Tleserva Legal S -
Utilidad Financiera Accionistas $ 7,534,942.68
Utilidad Tributaria Accionista

Después de 15% Trabajadores e $ 25477202.54

5. La Compafiia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad
intelectual y derechos de autor vigente en ¢l Ecuador

6. Fmalmente, pongo a su disposicion los estados financieros de la
Compafiia para su revision y aprobacion, agradeciendo por la confianza
brindada y el apoyo a gestién.

Atentamente,

///%%%’é

Ing. Marcelo Herdoiza Guerrero

GERENTE GENERAL
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INFORME DE ADMINISTRACION DE LA COMPANIA

CANEYBI CORP S.A.
Quito 1.de abril de 2016

Sefiores Accionistas:

Dando cumplimiento a las disposiciones legales vigentes, presento a Ustedes cl
informe anual de Administracion de la compafiia CANEBY CORP S.A.
correspondiente al ejercicio econdmico 2015.

1. INFORMACION MACROECONOMICA

Fl crecimiento del pafs, segin el Banco Central del Ecuador y la Cepal,
correspondiente al afio terminado 2015, serd del 0.4%, porcentaje muy por
debajo de la estimacidn oficial planteada a ptincipios de afio., con lo cual, el
promedio de ctecimiento de la economia ecuatoriana en el periodo 2013-2015
(tres ultimos afios), se sitia en el 2.93%, cercano a la media del contexto de
paises latinoamericanos. Sin embargo, se estima una nueva desaceleracion para
el corriente afio 2016, especialmente debido a la continua caida de los precios de
petrdleo v a la persistente apreciacion del ddlar frente a las divisas de los paises
con las que el Ecuador comercia. Ofro elemento [undamental es la ya persistente
baja inversion privada y la cada vez mds marginal inversion extranjera. En el
caso de ésta ultima, muy probablemente tengamos para cl cicire del afio una cifra
cercana a la dc afios anteriores, es decir, alrededor de los $700 millones anuales,
monto absolutamente insuficiente para promover mayor crecimiento econémico
y que apenas significa el 0.3% del volumen de inversion extranjera que arribo a
la region latinoamericana. La inversion societaria local continué reduciéndose en
términos relativos.  Si la inversion publica no se acompaiia de inversion privada
interna y externa, el crecimiento econémico se torna fragil y poco sostenible.

El flujo de remesas se mantuvo constante en términos absolutos, bordeando los
US$2.400 millones de délares.

La balanza de pagos terminé el afio 2015 con un importanie déficit, cercano al
1% del PIB y el desequilibrio del sector externo se prevé que sc complique ain
mas para el presentc afio 2016. El déficit fiscal sc ahondara hasta
aproximadamente el 8% del PIB. En el primer caso la balanza comercial muestra
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un nuevo deterioro, con un déficit de $2.092 millones de dodlares,
incrementandose en $1.380 millones de délares respecto al afio 2014. [.a balanza
no petrolera fue de negativa en $4.845 millones, mejorando en $2.753 millones
de dolares respecto de la del afio anterior. La balanza comercial petrolera fue
positiva en $2.753, inferior en un 61% respecto de los niveles del afio 2014 que
tuvo $6.885 millones. A diciembre de este afio no se ve gue esto mejore. Las
restricciones a las importaciones, como se ha explicado multiples veces, no va a
resolver el problema.

El desbalance fiscal dada la dificuliad del gobierno en encontrar todo el
financiamiento que requiere muy probablemente muecstre un déficit cercano a los
$8.000 millones siendo éste un problema menor comparado con el peso que
implica ]a inversién publica.

Al cierre del 2015, el empleo adecuado se situd en el 46.5%; el desempleo subid
a. 4.77% manteniéndose sin embargo el Ecuador en unos de los pafses con menor
indice en este renglon. En cuanto a la capacidad adquisitiva del salario, con una
infllacion del 3.38% durante el afio 2015, el ingreso familiar se silud en
US$667,95 mensuales, por encima de la canasta basica.

Para ¢l 2016 s¢ preveé que la economia crecerd, en el mejor de los casos, a una
tasa del 0.4%, annque es mas probable que el ritmo sea algo menor por los
desequilibrios no resueltos y la poca presencia de inversion privada ademas del
cstancamiento, hacia la baja, del precio del petroleo.

II. LA COMPANIA:

1. : La Administracion de la Compafiia ha actuado con total apego ala ley y

a las normas estatutarias, asi como a las disposiciones de la Junta General
de Accionistas.

2. Los objetivos previstos por la Compafiia para el g¢jercicio ccondémico del
afio 2015 no se cumplicron satisfactoriamente por las condiciones
economicas del Pais mismas quc han repercutido directamente para que la
compafifa no puede recuperar el resultado de sus inversiones permanentes.

3. Los libros contables de la Empresa, demuecstran la situacion financiera de

ta Compaiiia al 31 de diciembre de 2015 tal como lo establecen las normas
vigentes.
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4. Con relacion a los resultados del ejercicio 2015 los resultados son los

siguienles:
Detalle Valor

Ingresos Financieros h 6,858,710.57
Ingresos Tributarios $ 6,858,710.57
Utilidad Financiera b 1,968,322.05
Utilidad Tributaria antes de 15%
Trabajadores e Impuesto a la b 2,037,780.09
Renta
15 % Trabajadores $ -
22% SRI $ 1,062,120.29
Reserva Lepal $ g
Utilidad Financiera Accionistas $ -
Utilidad Tributaria Accionista
Después de 15% Trabajadores e $ 906,201.76
Impuesto a 1a Renta

5. La Compaifiia cumple cabalmente con las normas sobre propiedad
intelectual y derechos de autor vigente en ¢l Ecuador

6. Finalmente, pongo a su disposicion los estados financieros de la

Compaififa para su revisién y aprobacion, agradeciendo por la confianza
brindada y el apoyo a gestion.

Atentamente,

Ing. Marcelo Herdoiza Guerrero
GERENTE GENERAL
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