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INFOQRME DE LOS AUDITORES INDEPENDIEMTES

A los sefiores Accianistas v Junra de Directoras dea
FERNANTCON 3 A,

Qplnién

Hemos auditado los estados financieros gue se adjuntan e FERNANTCON 5.A. gue
compranden el estade de stuocion Fnancicre o 21 de diciembre del 2004 v los
coraspordientes eslodas de resultado inregral, de cambics en el patimenic v de flujos
de efective por el anoe terminade en esc fecha, asi como as notas a os estados
financiercs que inclsyen un resemen de las politicas contablas signiicativas.

En nuestra opinidn, los estados fincrcieros adjuntas prezerntan razonablements, en todos
los aspactos materiales, @ posicion fingnciera de FERNANTCON 5.A, al 31 de dicierbre
del 201 4, & resutado de su: operaciones y sus flujos de efeclivo por el ano terminada en
esa fechg, ¢e contfomidad can Normes Infernacicrales de Infomacidn Financ e - NIF
amifidos por el Censejo de Normas Inlerracionoles de Contabilidad [IASE].

Fundamentos de ko Opinion

Nuestro audtorno fue sfzctuada de acusrdo con YNormas Intermnocionales e Audirora
[NIA]. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas nomas se describen rmds
adelontc en oste informe en 10 seccidn “Resgonsabilidades del audiior en relacion con
la gquditcria de los estados fingncieras”, Sormos independientes de FERNANTCON S.A. de
acuerdo con el Codige ds Efica para Profesionales de lo Contabilidad del Consejo de
Nomnos Intemacionales de Elics oora Contadores {IES2A por sus siglas eninglés) v as
disposicioness de independencia de o Superintendencio de Companias, Volores v
Seguros de! Ecuador, y hemas cumplide «as acemds responsabiicdade:s de &ca de
canformidad con dicho Codige. Censideromes que o evidercia de aoditoria ogue
hemos obleqido os suficione y oprapioda gora proporcionar ung bose para nuesTa
apinian.

Informacidn Presentada en Adicldn o los Estados Financleros
La Adminishracian es responsable por la preparacion de informacion adicional, la cuc

comprends el Informe anual de los Administradores o lo Junta de Accionstas, pero 1o
incluye el juego completo de estado: finonciercs y nuesiro informe da auditorio.

Muestia ooinion sobre los estodos fnancieros de lo Compadia, no incluye dicng
infarmacian v no expresamas ningund fama de aseguramiante o conclusidr schre 1o
misrc.

En corexion con la auditoia de los estadas financieras, nuestra responsabilidad es leer
el Infocrme anual ge os Administradores o la Junta de Accion’stos v, ol haceda, considerar




si esta informacion contiene noonsistencias materales on relacidn con 105 estados
financieros o con nuestre conocimienio abtenica durants o auditodo, o s de oirg fomna
parecenia ostar molengiments inconecta, 5 bosodos en gl trobgjo que hemos
efectunde, conclumos ue existe wun error materdal er esta informacion, teremas I
abligacion e repartar dicho asunto. No fenemas nada aue repottar er relacsién a esto
inforrmnaosian,

Respansabllidad de la Administracién y de los Encargades del Gebiemno de 1a Compaiia
per los Estados Financierasy

La Administracién es respersable de la preporacion v présantazion razonacle de los
estados financigros de corformidad con Morras Intemacionales de  Informaocidn
Financiera - NIIF emitidcs por el Consgjo de Narmas Infernacionales de Conlabildag
ItasE), ¥ del cant@l inferno astermingdo por lo Administracicn coma necesario para
permitir la prepargcidén de los estados fnanciorzs Fores de erores materigles, debido o
fravde o emor.

En | preparacicon de los estado: faancieros, [a Administracian es responsable de evaluar
la capacided de la Campaofia porg confingar comoe negocia &n marcha. revslande,
segun corresponda, los osJnros relocionados con neqocia en meareno y af uso de la bose
contakle de negocia an marcha, o menas que o AdminBirocen fengao 1a infenc.on de
liguidar ka Campania o cesar sus opercciones, o bien, NG tenga otfro alternativa realista
que hacero.

La Administracion v ios Encargnaos det Gogiemno, son responsables de g supervision del
procesc de reparte financiere de lo Compofia.

Responsabllidad del Auditor en Relacian con la Auditoria de los Estados Finonciers

Los objefivas de nuesho auditorda son obtenar seguiidad razenable de silos estados
finoncieros en su conjunto astan libres do errores materiales, debido a fraoude © erfor, v
emifir yn informe de audi*fara que inclayg nuestra eceinidn. Segundad mzanable &5 un
alte grada de seguridagd. pero no garantiza guoe una auditeria realizade de confarmioad
con Normas intemaciongles de auditona [~1A) detectard sismpre un erar ratenal
cuando este exista, Erores pueden surgr debiclo o fraude o orror v son considerados
materiales =i, individuaments ¢ en su conjunta, nuedean razonobiarmasnie prevonse que
influyan en 1as gecistones econdmicas gue los wsuarios foman basandose en los estados
financieros,

Coma parte de uno oudiorio efecionda ae conformidod  can las Narmas
Imferngicionales de Auditorio, aplicomos nuestro ju'cio profesienal y manfenemas unao
aciitud de escepficime orofesional duranie teda lo quditoda, Tambign;

wentificamos ¥ evoluarnos 1os nesgos ge eror material an los estados financiercs,
debido o fravde ¢ eror. disenamaes v ejecutamas sreced mientos de auditora para
respander o dickos riesgos vy obtensmos evidencia de auditoria suficiente v
gdecunca para progorcionar una base para nuesta apinion, 8 resgo da-no
datectar un ercr materal debido o fraude es mas elevado que en el Casa de una
incorecciaon materigl debido g error, ya gque ¢! fravde puede implicar cowsion,
fasificacion, omisiores delibergdas, manifestaciones intencienadamante enéneas o
vulnerocion del control intema.,




Cixtenemos conocimicnto dsl cantral intarmao relevants pova lo ouditona oo 2 fin e
disehor procedimientos de ouditona qug sean apropiados er las circunstancias, pere
no ¢ el procdsito de exprasar una opinidn sobre la efectivided del contrel irnterno
de la Compafic.

Evaluameos si los poliicas contabiles aplicados son corapiados v silas estimacicnes
contables v la corespondienfe informacion reveloda por W Admimishocion es
razonable.

Conclumes sobre o adecuade de o ctiizacidn, por carle de oy Admirisiracién, dela
base centable ae negocio en marcha vy, bosados an o evidencia de auditoria
obktenida, concluir si exste ¢ no una incerfidumbre material relocionada con eventos
o conicioncs que pueden genarar dudas sigrificotivas sobie o copativad da o
Companio pord continuor come negacio en marcha, 3 conclimos que exise ung
incerfidumbre ~material, se requiens que llcmemos la atencidén en nuastre nforre de
auditaria o los respectivas revelacionss an los esfodos linonciems o & AChas
revelaciones no son adecoodas, expresar ong opinicn modificada. Muestras
conclusiones se basan eh la evidencia de guditoriq obtenida hasta la fecha ae
ruestro informe de quditeria, sin embarma, eventos o condiciones fofuins pueden
ocosighar Que lg Compania dejs e serund empresa en funcionamisnts,

Evaluamos o preseniacion genera’, lo csttuctura y el Contenidn o o esiadios
finoncieros, incloyvendo (gs rovelaciones, ¥ s les esloags financeras representan Qs
transacciones v gvenfos subyacentes de un mode gue logren ung presentacion
rozcnable.

Comunicames alos resporsobles de ko Adrministracidn de la Compaiia respecto o, entre
otros cisuritos, el alcance vy al momants de ioolzecitn de o oodiona planficada v los
hallazges significatives. asi ceme cudiguier deficiancia significativa de confrel internc
que identificaamas en &l franscurse ae la auditona,

Guaygqui, 15 maze 2017 Francieco Jovi a Riverd, CPA
SC-RENAL-2-MNG, 807 Auditor ndenanddenis
Resoluciaon Na. SCICLDALG 0004637 5
Regq. Noc, de CPA. Mo, 33,378




FERNATCONS. A

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2018&

ACTIVOS

ACTIVOS COIRIENTES:

Cojoy oancos

Activos finoncieros

Cuentas por cobrar comercicnes y atras
CuUentds por cokbrar

Tatal activos comiaentes

ACTIVGS NO CORRIENTES
Frogiedades v equipos, neto
Proyecto inmakbilicrio

Totol actives ng cormiantas

TQOTAL DE ACTIVOS

r‘l? Q\i
o A
ﬁ% iy e L

Arg .‘Edgﬂr lomos T Dapelo
Representante Legal

Yer notas o los estadas findincieros

~afas

4

.. Diciembre 31,...

24 2015

{ Em LA, ddlares)
o4, 387 106,071
5,200 5,200
_ 558,574 371,994
115,163 482,665
- £28
11,146,770 %, 720,005
11,144,770 2730633
11261.733 10.2]13.235

G Bl

= PA Jocintg Jovier Cn,z Quindsa

Contadar
Mo, Registro 34.410




MATCCN 8. A

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

- Oiciernbre 3.,
, Notes 2004 2015
g i En UA. delares;

PASIVO Y PATRIMOMIC
PASIVOS CORRIEHTES:
Cuentas por pdagar comerciales y otras

cuantas por pagar 8 48,543 50,344
Fastyos e impuestos correntes Q VL AGA 388
Frowisicreas 11 S.00% 1,402
Total pasivos corientes 55914 £2.334
RASIVOS NC CORRIENIES:
Fréstomos banaarics 12 5718845 5844203
Anticipo de clientes 13 5.48E,352 4303241
Total pasivos ne cormentes 11207217 10,150,144
TOTAL PASIVOS L2561,135 10,212,498
PATRIMORIO
Capital social | 4 0o £0g
Tatal patrmonio #0] £0d
TOTAL PASIVOS Y PATRIMOMNIO 11261935 10213298

v |
/ - -

Arq.'Edgﬂr Tomas Tapiao Dapelo CPa Jacinto lavier Cruz Quinge
Representonte Lego Contador

Mo, Regislic: 34,410

Ver notgs o lo: estodos financieros




FERNATCON 5. A,

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCICNISTAS
POR EL ANO TERMINADC AL 31 DE DICIEMERE DEL 2014

Lapta scoial
len US, dolares)

Saldo ol 1 enero, 2015

8200
Soida al 31 dicigmbre, 2015 #00
Soida al 31 diciemibre, 2014 200

;ﬁ:}l . ; el y i
%?W'L_-}JMSZL p} a,.,;a{' C:“n G'&“"p.{
Arq. Edgar Tomnas »apid Dapelo
Representante Legal

PA Q-u'c:irﬁo Jowvior Cruz Guinas
Contador

Na. Regstro 534,410

Year notas alos estadaos finoncisras




FERNATCON S. A.

E5TADO DE FLVJQS DE EFECTIVO
POR EL AND TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

Diciembre 31,
ey 2015
(En L5 dalares]

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES JE OPERACION:

Recibidd de clientcs coma anficipo 1,500,182 |, 280,500
Pagos o proveedorss y ampleadoes [1,400,.592) [2,872421]

Flujo nelo de efective dtilizads en actvidadeas
Gz eperaaion 99,597 (1.59%1,92])

FLUMOS DEEFECTIVO EN ACTIVIDADES = FINAMNCIARIENTS:
Prestarios q largo ploze (1357,301] 642,000

Flujo neto de efective proverientes de actividadas
de financiamisnto 13300} S&2 000

EFECTIVCS ¥ EQUIVALENTES DE EFECT VS

incremenio neto er efectivo y equivalentes de efectivo [51,704] {729.921)
Saldaos al inicio dal afic 105 07! 1,035,992
alde al inal del ona 54.247 [ENSFA|

_:W?Z'F(—-?A,M T _ U']a-q.;- v{‘ Ca?ﬁ (,(f‘u_-‘_wt
Ard. Edgar Tomos Tapia Capelo Cra Cacrto Javier Crus Guinde

Representante Legai Cantador
M. Registro 34.410

Ver notas o les estados financiaras




FERNATCON &. A.

NOTAS A LO3 ESTADOS FINANCIERODS

POR EL ARO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

1.

INFORMACION GENERAL

La Compafic FERNATCON 5.4, ‘ue canstituida el 11 de oclubre doi 2017 con
aoricilio en el Cantdn Davle, se dedicc entre ofras actividades al dischn,
corstrucaidn, placiflicacidn, sepemrvisian v fiscalizocidn oo proyecios, obras
arguitactanicos v urbanisticas, ¥ actualmente ticne concluico 10 construccidn del
Fdificia RIVER PLAZA, que cuenta con 80 oficings, 40 bodegas, 18 locales v 90
parquens; esta en etapo de framites relgcionodos a le progiedad hanzantcl.

Al Al de diciemibore de 2014, el capital secial consta de 800 acciones da USH 1, valor
nominal unitano, los cusles otorgan vota oo- accidn v derecho a los dividerdos;
sus accionistas son g Compaiia Okrocenst A, con el 0% de sus acciones y a
Caompania Esdickras S.A. con & 10% de sus gccicnas.

La inffomaciér contenida en esto: estodos fingacieros es responsabiicdad de (o
Administrocicn de 1o Companic.

POLTICAS CONTABLES SIGHIFICATIVAS

21 Decloraciéor de cumplimiento. - Los estados finsncieros han sida preparados
ds confomidad con as Normads Irtemocionoles de Infarmacion Financiera
(MIF) enmvticas por & Consejo de Hormaos Internacionales de Contabilidad
{1ASB].

22 Monedafuncional - Lo monedc funcional da la Comporia v sus subsiclicrios es
el Dalar de los Estades Unidos de América (U5, ddlar), ol cual es lamonada de
cirgulocian en el Ecuadar.

23 Bases de preparacian - Los estados financiencs han sido preparados sobre 1G5
hoses dol costo histdrico excepio por ciertas propiedadss & instramertos
fingncierds que son medidos O sus niveles rzonalsles, tal coma se explica en
los polticos contalzles incluidas mds abajo. B costo histérica estd basado
generaimante en &l valor razonable de o confraprestacian entregaria a
Coambio de bienes y senvicios.

El volor razonable os ol procio gque se recibira por vender un actvo a g valor
pogaca pare transfent un pasive entre porticipantes de un meorcode en la
fecho do voloracidn, indepondientezments de si ese precio o5 directamente
abservable o estimodo wtilzandg otrd téorca de valoracidn, Al ostimar ¢
valor rgzonckzle de un aclive o ur pasive. la Compashiitl fisns en cosnta (a5
coractersticas del active o gasivo ala Fecha de medician. El valor azoncols
a efectos de medicion y ¢ revelacion en'os estados inanciercs, se determing
sobre una base de este fipo, a excepcién de o5 fronsaccionas relacionacias
2 pagos ocasados en acciones que se ecnoventron dontro del olzance de las
NIIF 2, los operaciones de amrendamisnta que axtan dentro del glicaonce ce la
MIC 17, v los medicionss aue fizne ggunds similifudes con el valor razonoble,
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2.5

2.4
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pera no son suU vQ'or razonable. tales coma el vaor neto de realizaciian de la
HIC 2 & el valor en uso de la NIC 34

Adcionalmerts, a efectos de infermaciér finoncicra, 15 mediciones
gfectuadas Q valor rozonable se clasifican &n el nivel 1, 20 3 con base en &
grado de importandia de los insumcs parg jg medicior gel valar razonatye gr
51 tetalidad, |gs cuales se describern o confinuacion:

Nivel 1: 3on precias cotizados (sin ajustar] en mercados aclivos pord activos o
pasivos iddnticos que la entidad puede acceder ala fecna de medicion.,

Nivel 2: insumos distintas alos precios colizados inCluidos ¢ el Nivel 1 gue sedn
oksevables paro el activo o posive, ya sea directo o indirectaomente.

Nivel 3: Insurnns son datas no observatiles oard & activo o posive.

A continuacion. s2 cescribe [as principales politicas contables adoptadas en
o praparoacian de estos estados financeros:

Efectivo y equivdlenfes de efechiva - Incluye aquetos activos finangieros
iguides, depdsitos o invarsionss Cinancieras  iguidas, cue se pusdon
tronsformar rapicamente en efective en un pIGEo infericr a rzs meses v
sobregiros bancanas, Los sehregiros bancanos son presen*ados Como pasivos
comentes en el eslodo de sitvacidn financiera

Inventarios - Son prsentades ol cosa ne adguisicion o valor ne'e realizable,
&l menor. Son valuddos al coste promedio ponderade. Las impertaciones en
transito s¢ encuentran regisirodas a su coste de adauisicien.  Las inventanos
incluyen una provision pdara reconacer pérdidas par chsoescencia, lo cLal s
determinada e funcion de un andlisis de ‘o posibilidad real ge Lliizacidén en
lka produccion o venla.

Activos no coriendes manfenidas para la vento - Los activos ne comientes y 108
Grupos de actives pora su dispasicion se cksificer como mantenidos paro 1S
venla si suvalar en fbros es recuperable o través de una operacicn de venta
y no medianta su uso continun, Bt condicidn se considera cumpliga
umicameante cudnds o verta &s atamenta probable dendra del pericda de
un anc desde 12 fecha de clasilicacion y e active (o Grupo de aclivos para
sudsposician) @sta dsponible para ia venta inmrediata en su estado actual,

Los cctives no comentas closificados comoe montenidos parg 1 venta son
colouladas ol menor dal valer en libros v el valar rozo-ghbee a8 los activos
meras los costos de ventas.,

Propiedades, plamia y equipos

2.7.1 Medicion en el momenlo def recopecimienfo - Las portidos de
propiedades, piania vy eauipo 8 miden inicialmreante por su costo.

El costo de propiedadss. planla vy equipe comprende su precio de
aaquisicion més tados los costos directemenits relocionodoes con |a
ubicacian y o puesta en condiciones de funcianarvento.

=117 -
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Adicionalments, sg considerg como parte del coste de los actives, los
costos por préstamaos  directamenre afribuibles a ko odguisicién o
construccion de actives aalificados.

2.7.2 Mediclén posterior ol reconocimiento: modelp del costo - Daspuss dal
reconocimisnta inicial, \as prepiedadss, pianfd v equipo sonragistradas
al costo menos [0 depreciacion ocumulada y el importe agumuviada de
o5 pérdidas de deferiaro de volor.

Los gastos ce reparacionss v mantenimientes s& impuion o résultados en
el penoda en que se producan.

2.7.3 Medicién posterior ol recanocimiento: modeio de revajuacidn - Despuds
del reconoecimiznte inicial, 9% tewencs v edificios son presenfodos o sus
valores revaluados mencs 10 degreciocidn acumulado vy el importe
gcumulado de (s perdidas por deleroro de vaolor, Las revaluocionss se
sfeciion penadicamente,

Cualquier aumrento Bn ko revollasdn de s denenos vy edificios se
recanoce: en ofro resUltacdo inegral, y se acumuwa en el palrmorio bajo
el encobezamento de reserva de revoluacian de propiedades, plantoy
Squipo.  Jna disminucidn den valorn en libros de lo rovaluaciaon de o5
terenos v edificios es registrada en resultados.,

'l saldo de reva'lacicon de tarrenos y edificics incluido en el patimunio
es fransferido directamente a Jfilidades relenidas, cuondo se proguce la
D er cusrias del aclive.

Las efectos daia revaluacian de progiedades, planta v equing, sobre &l
impuesto a Ia ranla, se contabilizan v revelan de acverde con la ~IC 12
mpuasto o los Gangnoigs,

2.7.4 Mélado de depreciocldn y vidas hiles - £ costo ¢ vaior revalugdo de
propisdades, planta y egaps se deprec.da de acuetds con el melodo
de iinea tecta. Lo vida il esfimada. valkor residoal y método de
depreciacion son revisados 4l final de cada afio, siende €l efecto de
cuglegiar cambico en e estimodo iegisitado sonre und bose prospactiva.

A continuacicon se presentan as princicacs partidas de propiedodss,
planta y equipe v ilos vidas Uliles usadas en el calcule de g depreciagidn;

item Mg vl jen o)
Wahic Lot g
Mehles ¥ ener ety ecuinos da oficing 1
Ecuipas de cornpatacldn 3

2.7.5 Aclivos manlenidos bajo arendomiento financlere - Son depreciades
por el plazo ae su vida Otil estimada igual aios octives poseidos o, si ést
es meror, por il piazo de arrendomiento corespendiente,

-12-
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A.7.4 Reliro o venta de propiedades, planta v equipe - Lo ulilidod o pérdido
guer serjor del retiro o venla de ona porticdo de oropicedodes, planta y
equipo es calculadgao come la diferencia ertre 2l grecio de ven'a v el
vedor an lifyes del activo y reconocicds en resuliooos

En cose de venta o rcliro subsiguicnte de propiedodes revaluados, ¢l
saldo de la reservg dor orevaluacitoon os froansfondo ofreciomeendc o
ufiidaaes retenidas.

Propiedodes de inversion - Sor aguellas manlen'das pora producT renlas,
pisvalias o ombas v se miden inicialmente al costo, incluyvendo los costos de
k2 transaccion. Los propiedades de la compafic mantenidas bajo contratos
de arendam’entc aperdtvo pd:a gandr renta o pilsvaia se cortabilizan
coms propigdades de inversicn.  Loege del regconocimiento iniciai, kos
propiedaciss de inverién son regislradas al cosie menos la depreciacién
acurnuioda y el importe acumulado de las perdidas de deterioro de valeor.

Una cropiedod de inversion se da de baja al momento de su disposiciaon o
cuando la propiedad de inversian es retirada permanenternents de wso v 1o
38 gwoerg rechir beneficios econdmices futuros de esa bajo. Cualguier
gananciz o pérdida que wija de la baja ge o propieded (caiculade como
la diferencia entre los ingresos porventa neras v el importe en lilbras del octiva)
se incluye enlos resultados del parfode en st cual se do de baja la propiedad,

Cosfos por préstamos - Los co3*0s por préstamos atrituidos directamente o Ig
adguisicidon, construccion o produccian de activos calificados, los cuoles
constituyen activos que requieren de un pericdo de tierrpa sustancial para sy
vso o venta, sor sumados ai costo de estos actives hasta el momente en que
gsténm listas para su use o verta.

Elingresa por interases de las inversionos tempaorales en préstomos especificos
pandien-es pard ser consumidos en actives calif.cados o deducido de los
costos por préstamos optos para su casitalizacion.

Todns s otros costos por préstamos son recoracidos en reswiaddos durante gl
poroda en que se incuirern,

Cosfos de beneficios por refiro y beneficios por ferminacién - Los pagos alos
planas de gporacionss definidas se reconocen camao gas:os ol momento er.
que el errpleado ha prestado el sewvicio gque e otorga € derccho a hacer
lnis aportaciones.

En el caso de 'os panes de beneticios definidos por retire, & coste de tales
beneficios es determinade ulifzandc e Método de g Unidod ge Credia
Froyectada, con valoraciones acwariales realizadas al final de cada pericda
a~ualsshre el gque sainforma. Las nuavas medicionas, que incluyean gananc as
y pérdidas aetuanales, el efects de los cambios al tope de activos |5 aplica)
y el rendirrierio soore 1os actives del plon lexcluyerde intereses), se refleja
inmediaamenis en el astado de stuacidn finonc.era con un cargo o crédite
reconacido en irn resullado infegral en el perodo er gue ocume. Los nuevas
mediciones  reconecidas en ofros resulcdos  intsgrales  se reflgjon

-13.




211

inrediaiamoente en ganoncias aoumuladas ¥ no serd reclasificada al
resulfade del periodo, £l costo de servicios pazanios sereconcce en resyltados
en el perodo de una modificacidn del plan. Bl inlerégs neto se caloulo o
aplicar o taso de descuento ol inicio del periodo ol beneficio defirido nete
pasiva o aclivo, Los costos por beneficios definidas se calegorizan como
sigue:

Costo de servicio (incluvendo costo de saervicio comente, costo de
servicio pasado, como tambicn ganancias v perdidas sobre
reduccones v iquidaciones):

Gasto o ingreso por intereses nelo; v

NUEVEs rrecicionas.

Lo Compania presenla 1os primeros dos componentss de los costos por
beneficios definidos en los rwbres Jubilacion Patronal, Desahucio, Intereses
financiercs. La reduccion Ze gorancios y peérdidas s& confabilizan coma
casios de sorvicios posados.

20 obligocian por beneficics de retiro reconocida en el estode de situazidn
inanciera representa el deficit o superdvil el en 1os planes de benetficios
definidas de lo Compafic. Cualguisr superdvit resuitante de aite caloula as
limitado ol vaolor presente de cualouier beneficio econdmico dispanible en
*omne de reemoolscs de los planes ¢ redocciones en 195 agortaciansgs fuluras
alos planes.

Un pasive por un bencficic de terrinacion se reconode dl pringcipio cuande .a
entidad yo no pueds reticar 2 oferta del beneficio de jerminacion y cuando
la entidad recanoce cualquier costo de restructuacion reacionado.

impuestos - £ gasto pol impuestc 40 renta reprasento o suma del irmpusio
ala renta por pagar coviente y el impuesto diferido.

2.11.1 Impuestc comiente - Sz baso en la ctlidad gravehle tioutaric)
regisrada durgnte el anc. ca utilidad grovabls difiere de | vtiidad
contable, debide a las partidos de ngresos 0 gdstos impunibles o
deducibles v parlidas que no seran gravables o deducibles. B pasive
de lo Compania oor corcepto del impuesto comente e colcua
JHizando las tasas fiscdles aprobacas al final de cada panado.

2.11.2 Impuestcs diferidas - 5e reconoce sobre las diferencios cmporarics
detarminados @anlre el volor en libros de los octives v posivos incluidos
an los ectados linanciercs consolidados y sue Tanas fiecalas, Jn pasiva
por impuesto diferide se reconoce generdimente parg tadas 1ds
diferencins lermporarias imponicles. Un activo porimpuesto diferide se
reconece por todas |os diferencias tempe-anas deducibles, er a
medida en que resulte prebable que o Compania dispongo do
Jldades grovobles futurgs contfsa los que se podria cangor csos
diferencios temporarias deducibles. Csras achvos ¥ pasivos no se
reconocen 5 las diferencias tempeoranas surgen del reconacimiento
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inicial [distinto al de la combinacién de negocios) de otros activos v
oastvos en unD operacidn gque no dfecta la uJilidad gravaoble
{tricutario) ni lo contable. Ademds. los posivos por impuesto dilenido
A9 52 reconacen s o diferancia termporal surge del raconccimiento
Incial de 1o plusvalia.

e debe recorocer un pasiva diferido por diferencios temoorarias
impanibles relacionadas con inversiones en subsidianos y asociodas, v
caticipocionss en negacios conjuntcs, g excepcian de aguellos en
los que la Comahia es capaz de confralar &l reverso de la difererncia
termpomia vy cuando exista |la posibilidad de que ésta ne pLedn
revertirse en un iuturo cercano. Los activos porimoucsto difendo gue
surgen de los diferencias tempaoranas deducibles asaciodas con
dichas ‘nversiones y parficipaciones son unicamante reconocidos, en
a madida gn que resuite probaklc que la entidad disgonga de vna
Milizad gravable (routano) futuro contrg 1as que cargar esas
diferencias temporarias y coando exista 1o pesibilidad de que sstas
pucdan revortirse 2n un futuro cercano,

El ‘mparte en libres de un active por impuestes diferidos debe
someterse a revisicn ol final de cada percdo sobre el que se inlorme:
vy 32 debe reduci, en lo medida gue estime proboble gue no
disponard de suficiente utlidad gravable [fibutorio), en el futuro,
como para pennlir que se recupers o tolalidad o ung parte del
activo.

Los activos ¥ pasives por impuestos difendas se miden empleando as
fasas fiscales que se espera saan ce aplicocion en el periodo en &l
que el Astivo se redice o el pasiva e cancele, basdndose en las tosas
(v leves fiscales) gue havan sido aprobados o précticomente
aprobadas ol firal del pedodoe aue s& iforma.

Lo medicion de oy posivos par impueslos dilericos v 108 activos paor
imeuestes  diferidos reflejarg oz consecuencias fiscales que se
derivaran de la forma en que la ertidad espera, al final de periodo
sabre el gue se informa, recuperar o iqudar el importe en libras de sus
activos y pasives.

Con o propdsito ce medir o5 poswvos por impuestos difendes v 1os
activas por impuesios dferidos para progiedades de inversicn que se
miden wsando € modelo de volor ragonable, al valor an llbros de
dichas propiedades se pres.me que s& reCupeing compretamente o
fravés de lo vento, o menos que la presuncion sea ebatda o
presuncicn es rebaotido cuande In propicdad do inversian es
depreciable vy se mantiene dentro de un modele de negocio cuyo
abjetivo s consurmir sustancialmente todos los beneficios ecordmicos
aue genard o propiedad de invertion en el fempo, v ne d fraves de
aventa. Los directores revisoron las propiedades de inversidn de g
Caompafia vy concluyeron que ninguna de las propisoadss de
irversiton se manliens bajo un mModelo de negoacio cuve objetive se0
consymir  sustanciclmente . todes os beneficios economicas
generacos par las propiedades de inversidn en 2l tiempoay ro o froves
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de 12 venla. Por |0 tante, los directorss hon determinado oue |4
presuncion de "wonta"' establecida en las madificaciones a la NIC |12
ro &8s rebaticdda, BEr consecuencia, lo Compefig no ha reconoacido
impussto diferida algune en los cambios de valor razonoble de a
mroniedad de invesidn va gue no et suiefo o impuesto o la rerta
Slguno sobre la venta de ios propiedades de inversion.

La Compania compensa actives por mpuestos diferdas con pasives
por imuuestos diferidos s, v solo S tiene reconocido legalmente el
derechy de comgersarlas, frente o fa mismo avtardoeao fiscal. las
importes reconocdos en asas partidas vy lo Componio fiene 1o
intencidn de liquidar sus oclivos y pasives como netos

2.11.3 Impuestos comenles y diferidos - 5& réCcocnocen come ingrese o gasta,
y wan inclados en el resulfodo, excepdo en a medida an que hayan
surgide de una fransaccidn o suceso que se reconoce fusa del
resulfade ya sea en ofre resultade itegral o directamente en el
patimenio, en cuyo Cas0 el impusesto lambign se reconoce fuera del
resultade; o cuanda surgen del registro inicial de ung combinacian ce
FEgOeios.

212 Provisiones - 53¢ reconzcen cuando o Compofia denc ung abligacon

presente (ya sed legal o irrplicita) come resulfade de un saceso posada. &5
probable gque a Comadnic fergn que desprenderse as recursds gue
incorporen beneticios econdmicos porg cancelkn la obligocidn, v pueds
hacerse una estmacidn fiable del importe de la onligacion.

El 'mporte reconccide como provison aehe ser ia mejar estimocian de’
gletsmbolse necesare pard carcelar la abligacion presante, al fingl de caghs
pefdodo, teniendo en cuenta los riesgos y (05 incerticumbres correspandicntes.
Cuando 52 mide una provisicn wiande el fujo de efective estimaga parg
cancelar o abligacion presents, suimporte en libres representa el valor actocl
de diche fluja dg efective [cuando el efecta dsl valor del dinero on 2l fiempc
as ratenal).

Cuondo s espeio o secuporacidn de agunos o todos 105 beneflcios
2CONSMICOs requendas par CaONCEAr Lnd provisian, se reconacs Und cuentc
por cobror como un active s s virtuglmenie seauro que sa recibird el
dessmbolso ¥ e monta de 'a cuentg por cobrar puete ser medidn con
Tizbridad.

2121 Conalrates oterazos - 3 la Compafia fiere un contralo onerose, oS
cbligaciores presenles que se derven del mismoe deben sar
reconecidas v medidas coma und provision. Lin confroto oneroso es
aguel en el que os costos ingvitaples ae cumplir con las obligaciones
compromelidas, son mayores gue 105 beneficios que se esperan recikir
dsl mismia, -

2122 Reshucturociones - 32 reccnoce UNa orovisién pora restrocturacion
cudnds ko Comparnia tenga un plan formal detallade para sfectuar
la restructuracion, v se haya creado una expectativa real entre los
afectados. respecto a que se levard a cabo la restructuracicn, yo sen
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por haber comenzodo a gejscutar el plan o por naber anunciado sus
prircipales caracternsticas a los que se van a ver dfectados por el
mismo. Lo provisign poro restructurocion debe rcluir solo ios
desembalios drectos que se dorven de la misma, los cuales
comprandan los valores que s produzcon necesariamente por o
restructuracion; ¥ que no esten dsaciados con ks aclividodss qus
continian en la Sompafia.

Garanfias - Las provisiones para &l caste esperado de obligaciones por
garantios enla van'a de bignes se reconoccn a la fecha de la venta
de ios proeduclos comespondentes, = mejor sestimodo de los
desembalses requerides pora cancelor la obligocidn de la Compania.

2.13 Benéhrios o empleados

2.13.1 Beneficlos deflnidos: Jubilacion patranal v bonificactén por
desahucio - El costo de los beraficios definidos [jubilacién patronal y
banificacidn por desahucio) es determinado utilizando el Método de
lo Unidad de Credito Froyectadda, con valoracionss arstuarales
racliradas al final de cadga perodo.

Los costos porsenvicio presente ¥ odsado se reccnscen £n elresultade
del ahc en el que so generon. o5l come el interés financienc ganerodo
por [ obligacién de benefcio delirido.

Las nuevas mediciones, que compraerden as ganancics vy odrdidos
octomriales, ¢ reconccen en 2l estado de stuacicn finariciea con
cargo o abano o ofro resulade integer, en el periodo en aLe se
procucan. B reconociviento de o gononcias v pardidos actooniales
en ofro resulladointagral se refiejan immediatomente en las ganancias
grumuladas ¥y ng sen reclasticadas o la otilidod o gerdids ge:
perode.

2,14 Reconocimiento de [0s ingresos - .06 ingresos se caiculan al valor razonab e
de o confraprestacion cabrada o por cooror, lenienda en cuenta al impeorte
gstimade de cualguier descuerto, conificacian o rebaja comercial que «a
Compania pueda otorgor.

2,141

Venla de bienes - Los ingresos ordinaras procedentes de la venta de
bicnes se econocen cuands s cumplar todas v cada ung de |as
siquientes condicicnes;

s Lo Compaiia ha kanstendo o comprador los resgos y beneficias,
de fipo significotive, derivados de la propiedad de o5 bienes;

+ La COmpaRia no consserva ard st ninguna imoiicacicn en ko geshion
corignfes de (05 bieness venditdos, en ef grada Usuaimente asocias
con ka propledad, ni refiene el cantrol eleciiva sabré tos mismos;

v Llimporte de los ingresos ordinaiios puedo medirse con fiabilidod:

s« F5 probotle que lo Compofils reciba los beneficios econdimicos
csociodas con ja transoceidn. y

+ |05 costos Incuridos. © por incuri, en relacicon con kg fransacocian
pueden ser medidos con fiobilidad.
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2.17

Costos y gastos - Los cosfos v gastos se registran ol costa hisarica v 5
reconocen a madidd gue son incurtidos, indesendicntementa de ia fecta en
que g haya redlizado el pags, vy se regisiran cn =l pericda en & Qe se
conocen.

Compernsacian de saldos y opsocciones - Como norma general en |os
estodos Yrancieros na se compensan los actives y pasivos. tarmpoco ingresos
y gastos, salve agueilos cases en 0f que lu compensacion seq requenas o
permilido por algung norma vy esta presentacicon sea o efleio de la ssencio
de g transaccion.

Los ingresas v gastos con ofigen en ransacciones que, confractyaiments o
Sor una norma legal, centemplan o pasibiidud de compensacion v la
Comparia hene 1o intencidn de liowidor por su importe neto o ae realirar el
activo v preceder o pago del pasivo de forma simulténed. se presentd netos
en resultodos

Apficacion de Normas Infemdcianoler de Informacion Financiera nuevas y
revisagdas gue son mandotoriamente electivas en ef anp actugl

Curante 2 anc 2n curso, 1o Componic Bg aglicodo 195 siuciertss
modificociones o bos MIF emitidos por o Consejo de Homas Irtemanicnalas
di: Contakilidad [IASE). v gue son mandotoriomento efeclives ¢ partr den 1
cin enere de' 2612 o posterarments.

Mejoras anuales alos NITF Clclo 2012 - 2014; Medificaciones a la NIC 19 Planes
de Beneficzios Deflnidos - Tasa de descuento

Las modificacionss de la NIC 2 acardan gue o tosa utilizoda porg descontar
las abligaciones por beneficios post-emoleo debe deterrminarte con
iefergncic o 'a de los rendmientos de mercado sobre sobre ponos
corporativas de alte caldadd al fingl del periode de recorte. La evaluacion de
I prafundidod de un mMarcado ard bonos coporoiivos de oita calidad debe
sel 4 nivel de lo moneda [es deci;, 1 misma maneda en que (23 beneficios
delen ser pogados). Parg las monedas para las Que no exdste Un mercada
profunde de tales bonos corporalivos de ofia calidad, se desan uthizar 105
iendimientos de morcads de bonc: del gohiermno denominados en esa
monedo o 'y fecha de reporte.

Al ser el ddlar de los Estados Unidos la maneda de circuiocian en Ecuador y
en la gue 3& van a pagdr fos pasivies por beneficios definidos v considerando
que. si existen bonos corporativos de alta calidad &1 Scuador, & ha
estanlecico que |a tasa para descontar ot pasivos por benaficios definicos
cebe ser deferminada por referencio o o tosa de los rendimientos del
mercado de honas corporativos de alfo calidad del Ecuader. Previo a ld
modificocion de esia nomma, |0 toso e descuenio ufilizada por la Compafio
se determingbd por referencio a les bonds del gobiemo ecuatoriono.

Modificaciones a la NiC 1 Iniciativa de Revelaclon
La Compofia ha aplicada estas enmiendas por prirrara vez en el afo astyal,
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Las enmiendas carifican gue wra enfidad no necesita proporcionar u-g
revelacion especfica requerda par las HIEF. sila informacion resultante de tal
revelacion no es matenal, ¥ da guia schre |as bases de informacion agregada
y desagregooa pora propdsitos de reveldacion. 5in emborgo, 1os anmiendos
reiteran que ong entidod debe considerar proveer informacion adicionc!
cuanda el cumplimiento con un requermierio especilico de NIF es
insuficienta parc cermitir que los usuarnios do los astados financiesos entiendar
el irpasto de fransacciores particulares, eventos y condicicnes, sobre g
posicion financiera v resuliades de operacion,

En adlician, la enmienda clarifica que io participacion de una enlidad en olro
resulfado infegrol proveniente de asociadaos o negocios conjuntos registradas
wsando &l método de padicipacian debe presentarse por sepoarado de
anuellos gue surgen de kos operacicnss de ko Compofia, v deben presentanse
por separade en la parficipacidn de partidas que, de acuerdo con ofras NIIE.
M no serdn reclasificados  pestedormente o resulbodos; v, (i) serdn
reclasiicodas  posteriorments o resultodos cuandeo s& cumplan Con

condiclones especificas.

Respeacto de o estruchora de Ios estados Fnanciercs, las enmiendas proveen
ejemclos de un orden sistematico o agrepacian de notas.

Lo aplizacion de estas enrmiendas ne ba tenico n~aunimpacto enla posicion
finoaciera v resutados de aperacion de [ Comepaiia.

Otras modificacienes aplicables a partir del 1 de enero del 20146

Lo apicacién delas domds enmiendos no ne tenido ningon imaacts malerial
en |gs revelaciones o impartes reconocidos en los astados financ’aenos ca 1o
Cormpaiic,

Nota: Farg refere~cid s2 incluyon las normas vigentes desde el | de enero dzl
20% 4, ins codles debean ser anlizadds pard dotermingt si cebe nciuirse aguno
rovolacion especifica dependiendo de 1 aplicablidad pare el clenta.

Elactiva o porte
S pennas qQue

AT Tihilc Inicien &n o
. - SoEpLCs 20
P oddific oo i ies o o I Y Contohiliraciin de adoguisicione: Enera 1. 2014
o= tereses en Cpsaicnes
Coryjuribos
Mogificaticres olg ML IR A de reveocion Encro 1. 2014

Mogificasicnes a fa WNC IS vig
MIC 28

Mocificaoiones o b M My o
HIC Al

fodiicooiones o la fF 10, MiIF
12 ho WIHC 28

hodificocionss o ig MO &7

Chanfioaoion e o rmedlocos
aceplobles de depreiacidn ¥
amartizacian

Aanzitur: Plontes pro duc forers

Erticiorass de inversiin: Aplicacion de
el Froepricn s Consolidacion
wétodo de panicipacian en o
esadas financieros senorafdos

.19 -

Engro 1, 2005

Enern 1, ZT4
Chens L 2014

Erera |, 7014




Coaggees T e Al A TR

B el

2.18 Nomnas nuevas y revisadas emitidas. pero oin no efectivas = Lo Compasio no
g gplicado [as siguientes Narmas Infemaoczionales de Informacion Finansiera

[NIIF)

nuevas y revisodas que han sdo emitdas, pens ain ne son efectivos;

tfectiva o parti- de
pafiodos gupinoen

MIIF Tl 00 casrues da
[ | = srEtrurmcatos finonciercs B 1, 2014
RIFTE Ingrescs procedentas de contrates
rzan clientes Enero |, 2014
MHHFE T4 ArrenTamicr-os Ercro |, 2017
NIIF2 Cgsifoacitn y med con e Erercy 1, 2214
tramsccc’angs oo pagos
bosodor en assiongs
Mooficoccionss e @ MHIF 1D vantd o Aporocion de Dignss Facha o ser
W NI 28 eri're Jn Inversioniska W AL deteminoda
ArcnZicola o Megooio Conjurilae
Modifizacicnes alaM e 7 Iicigtve de evelac dn Eacrz 1, 2017
Modificgsiaros 0 g RZ T2 Beconocmilents da activas cor Eners 1, 9017

i stes difer dos por
prdigdms no realizosas

Se permite g aplicacion anticipada de estasz romas nuevas v revisadas,

NUF 9 Instrumentos finoncisros

Lo HIIF 9 emitida en noviemnbre del 2009, infrodujo nuevos requisitas parg 14
closificacion y medicidon de activas financierss.  Esta nonma se medificd
posleriarmente en octubre del 2010 pare nchir los requistos parg o
clasificacior ¥ medician de pasives firancierss, asi como su bojo e les
esladas finandcieras, y en noviembx e ded 203, inCluyd nueyas recuisitos caqd o
contabilidod de cobeibua genomal. Bh julic del 20 e, se errild oo versitn
revisaoa de 'a NI F %, principalmente porg inciuir lo siguientea:

Reguerirnientos du detferioro pora actives financienos y,

Modificacianes limitacdas o los requisitos de clasificacion y medicion al
introduci una categoia de medicidn & "valdr rezor ol con comicios
er: otro resuliada integral”, para ciertgs rsfromentos deudores simples.

Lis requisios cloves de: la MIIF 9:

Todos los actives ‘inancieras gue se closifican dantro del dicorce as a
MNIC 39 - Imstrumentos Financieres, se reconocerdn coslerdormante o 30
costo amartizado o valor rarorable. Bspecliicamente, 05 instumentos
de deudda que se mantienen deniro de un mocdelo ae Nnegocio Cuyo
objetive s2a el de recaudor [os flujss de efectivo confractuclss, ¥ que
tengan fujcs de efectivo contractudles aue son Uricamente agos de
capital & intereses sobre el capital pendienls por lo general se miden al
caste agmorizade al final de los periodos contacles posteriares,  Los
instrumentcs de deuda mantcaidos en L modelo de negogio cuye
cbjetivo se cumpla tanto al rocaudar los flujos de efectivo conbractuales
come por A venta de octives financieros, y aue “sngon t&rminas
contractuales del activa franciere que dan lugar en fechas especificas
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a flujos de efectivo aue salo canstituyer pagos de cagital e intoresoes
sobre 2| importe del pincipal pendenis, son medides 9 volor razonable
con cambios en atro resullado integral. Tadas 1as cras inversones de
Ceusa v de patimonio se miden a sus valores razanables al final de los
perfcdcs contdblas posteriores. Ademds, bgjo [ MNIF %, lgs entidades
puedsan hacer ung eleccion irevocable pora presentar 105 combios
posteriorss en &l vawor razonable de una invesion de patimonio (no
mantenida Sars negociar Wi que incluya uno considerccitn contingente:
reconocidd par el comprador en una combinocidn de negocios de
azus-da con NIF 3) en atra resoitado integral, v selo con & ingreso oor
dividendeos gengralments reconecido en 2 resullado del periodo.

=n lg medicion de os pasives finarcierps designados a valor razonable
con combios en resultados, ko NIF 2 requiere que el imparte generodo
2or Camby’'o on el vajor rororable de posive financierc que sea atidbuibie
¢ cambios en el nesge de crédile del refendo pasive. s¢ presenie en ofro
esultade ntegral, o menas que, el reconocirmiento de o5 efectos de los
cameios en el riesgn de credite del pasiva en ofro resultado integral
genere una aimeatia contable en el resultado del pariode. Las cambyos
en el valor razonakle atibaible Qi riesgo de orédito de un posiva
financiero no sor posteriormente reclasficados al resultade del periodao.
Segur ia MNIC 3%, la toctalidad del irpore del combio er el valor
roronoble del posivo findnciera designaco o wvalor raconable con
cambios en resulfades se presenta en g resultadoe del perodo,

Respectc ol detedoro de octivos financigraos, 1o NIF ¢ establece un
modele de deteriaro por pérdida crediticia esperada, confrare al
maodeslo de deteriaro por pérdida credificia incurida, de conforricad
con lo MIC 3%, Brmodelo de detenomns por pérdida credicia esperada
raquice gue Lna entidad contabilice [as péraidos credilicios escemdas
v cambios er esas perdidas crediticias osperodos en cada fecho de
reporte pora eflejar los cambios en el nesgo creditcio desde &l
reconcairiento inicial. En ofras palabrgs, va no s recesano gie oowmd
v~ evento antes de gue se reconozoan los pérdidos credificias.

La MiIF 9 mantiens los res fipos de mecanismes d2 conlabilidad de
cobertura, gue en k actudicad & establecen en ks N2 39, De
confarmicad con la NIF 9. los tipos de transacciones clegibles pora 1a
cantahilidod de coberurg son mucha mas flexibles, espocificamerie, al
amplior los fipes da instrumentos que se clasifican comas instrumrentos de
cabartora v los fipss de componsntes de tiesgo de paridos no
financicras elegibles para lo contabilidad de ceobertura. Ademds, se ho
revisono y reemploarado 1o proeba de efectividad por el grircipio de
“elgcidn economica”. Yo no s requiere de una  evaluccidn
refizspaciiva parda mediv 1o sfectividas de o coberlra. Tombrén se
afadieron recusnimientos de revelacidn mejeracos scbre las actividodes
de gesticn da riesgo de una entidad. -
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Lo Admiristracion de 1o Compania preve que la aplicacion de la NIF % en 2
futurc pusde tensr un impaocto sobre los impoertes reconocidos en 105 Sstados
fimanciercs ogjuntos, en relacion con los actives financierss ¥y pasives
finonciercs de la Compadi. 5n embarge. no es posible proporcionar unc
estimacion razonacle de ase efecto hasta gue un examen detdllodo hoyo
sido comp'elade,

NIIF 15 Ingresos Procedentes de contratas con las clientes

En mayo del 2014, se emitid la MIF 14, que ostablece un morislo exlenso vy
detaliode gue debon wilizar las enticades en &l registre v reconocimienta do
imgrasas grocadantes de contatos con clienles, La NIF 1B reemplozarg e
nctugl lingomients de reconocimiente de ingresos, incuvende g NEZ 15
Ingresos, 1o NIEC 11 Cortretos de Construccion v lcs interpretaciones
respectivas en | techa &n que entre en vigend:ia.

O principio fundamental de la NI 15 25 gue una entidad deterdd "ecorocer
el ingresa que representa ia ransferencio de kienes o servicios aslabecidos
contractualments a los clientes, en unimporte que refleje la confroprestacian
que 'a entidad ospera recibr g cambio de bBiones o servicios.
Especificoments. 1o norma afade un models de 5 pasos para contabiizar ef
INgreso:

Poso 1: identificar el contrato con los clientes.
Poso 20 denlificar las ohligociones de gjlgcucidn en el contrata.
Frose 3: derermira el precio de (o transscidn.

Pasc 4; gistibuir el precio de transaccidn a 105 abigaciones de gjecucion en
&l confrato.

Poso Srecanocer el ingreso ceandn (o en ko medida que) 'a entidad satisfaga
2 obkligacion.

Segur: la MIF 15, una enfidad contabliza un ingreso coonde {o en la medida
due] se saisfaga vna oiligacion de gecucian, es decir, cuando al “cantrol”
de Ios bienes v osericios relgcionados cor una abligacion de ejecucidn
particuiar es transferido gl cliente, Se han afadide muchos mds lineamientos
detallacias en ka NIF 15 cara poder analizar sivaciones especificas. Ademds,
la NIIF ' 5 reguisre amplias revelacionas.

Erv abrin 20146, &l |ASE emitie "Clanficocionaes a a NIIF 8" en relasidr a la
idenfificacidan de obligociores de gjecucion, considerocionss de principal
versus agenie, asl como ung guia de aplicacion para licencias,

Loy Acministracion de o Compafia preve gue 'a aplicacicn dela NIF 15 en e,
fuluro puedes tensr un impacta sobre los importes reconscidos en los astados
francienos v sus revelaciones. 3in embargo, 1o &5 posible proporcicnar uno
estimacién razondakle de ese ofecto hasta gua un examen detallada haya
sidlo completods.
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MUF 15: Arrendamientos

Loy WIIF * & introduce un models infegral para ia identficocidan de confra‘os de
arendamento y hotam'ants contable parg arendacory amendatario, a NIF
16 reempiaza g actucl guia de arcndomientos incluida en @ NIC 17
merpretacionas relacionadas.

MNIF 14 diferenciao enfre orendomien os ¥ controios de sernvicio scbre 1o base
da si un activo idenfificndo e contralads por el cliente, 1@ difererciaaidn
ehire arendamien o operativo v crrendamiento finaracisr ha sdo aliminada
parg la contabilidod del arendodor ¥ &5 reemelozaria por un modelo on e
clal el deiecho de uso de’ activo y su correspondiente posivo tiene gue ser
reconocido war el arendador para todos ‘o5 orendamientos, excepfo 08
drrendomientas oe corfo Pazo v aquelos conur valor bojo g aclive,

El derecho de uso del active es inicialmente medide al costo vy
subsecusnicmente medido al costa [sujete a ciertas excepciones) Mmenos
depreciacidn ocumutans ¥ perdidos por detericre, djustado por cualguier
remedicidn asl pasive del grmendatsria. Bl pasiva de! arendataric es
inicialmente medido a valor presente de los pagos de! anendamients que no
san pagados g esa fecna. Posteriormante ol pasive del crrendatario o3
Ojustado por intareses y pogos, asi comoe & imsacto da |gs modificacions: al
arrgndamients, entre otros. Bn adicion, la clasificasion de los Nujos de caja de
05 pogos por grrendamientos cperolivos gue de acuerdo con NIC 17 son
preseniados como flujos de cajo de octivdades de operacion tambign
tendra impacto. De acuerde cer o models de MNIF 16 los pagos por
amerdarmienta seran divididos en principzl & rlerés los cuales serdn
presentados como flujns de cajo de actividades de IFranciomiento y de
operacidn. respoctivaments,

En confraste a la contabilidod del arrendatario, ks NMIF 14 sosancialments
mantiene los eg.enrmicntos de NIC 17 para la contaoiidad del crrendador v
confinta con ai requeimicnto ge clasiiicar el crrendamiento come aperatve
¢ financierc. Exlenscs revelaciones son requeridas con NIIF 16,

Lo Admministraciaon de la Compania preve que la aplicacian dala NIF 15 en =l
futuro puede ‘crer unimpacio scbre los Importes econocidos enlos estados
fincncieros ¥ sus revelacionss. Sin embargo, no es posible proporciorar urda
estimacidn razonable de ese efecto hasta que un examen detollado hoya
sido complstado.

Modificaciones a la NIIF 2 Clastficacion y Medicién de tronsacciones de Pagoes
Basados en Aceiones

Las madificaciones Carnifican que:

1. EBEn'd estimocion del valor "gzonable de pogos boasados en acciones
iquidocos en efective, o contabiidad dal efecto del cumplimiento o no
cumplimiento de 1o irevocubilidad de \a concesian. debe sequir o
rrismo enfoque que los pogos basacos en acciones liouidados en
accionas,
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2. Dondes 105 ieyes v regulaciones de Impuestos requisran g ung sntidad
efeciuar una retencidn de un ndmero especifico de instrurmentos de
paftrimanic igual al valor monetanc de 1o obiigacion impositiva det
empleada para cumplr con g oblgacion tributoria del empleads. la cual
gs remitida a I outoridad sibotara, por ejemplo. acuerdos de pagos
basados gn qooiongs que tienen una candicidn de page nelo. Dicho
guuerds debe ser califcode como liguidacidn en acciones &n su
totalidud, corsiderande que el cago Basado er acciones hubiers side
clasificado como gua se liguidaig er patimoniz si no hubiera insluids ig
condicidn de pags neto,

3. la modficacdn Jde pugos basados en acciones que combie o
fransaccian de liquidacidn en efective a liguidacid~ &n accianes debe
s&f registrada come sigus:

i. Elposivo arginal es dado de paja:

if. & pogo fguidado en gociones &5 reconocido o o fecho de
modificacién o valor rozonabie del insirumentc de potimonio
ctorgado. en ko mediza gue 'os senvicios an sido prestados a la fecho
de 'a modiicacion; v.

il. Cualauier diterencia entre gl saldo en libros del pasive a la focha de
'a modificacian ¥ & valor reconocids en patimoric debe ser
reconocido inmedidtaments en resutoacias.

Lo Admenstrocian de la Compadia prevée gus a aplicacion de laNiF2en e
futuro no tendric ur irmpacto significalivo sobre los impores reconociaos enlos
estados financieros debido o que 'a Compania no fiens acuerdos de pogos
baosodos en accicnes gue se fquden en efectiva 9 no existen retenciongs ce
impuestos aglicables.

Modificaclones ala NIIF 10 y la NIC 28 Venta o spordacidén de Aclivos entre pn
Inversionlsta vy su Asaciada o Megaecle Cenjunto

Las modificacionsgs ala ~EF 0y NIC 28 se ~efleren a situocionas en las gue hay
ung venta o contibucion de activos entre un inversionis|a v su osociada o
negocio coenjunio.  Especificamente & eiiablece gue las ganancias o
perdicdas resultantes de lo pardida de cohrol de uno subsidiana que ne
contanga uUn neqecio,. en vra ransaccisdn ¢on Jng aseciada o un negecio
conjunto que se conmbiicen utirando & méods de parlicicacidn, se
reconocen ¢n gl resulfodo de 1g cortroiodars <&k en o proporcidn de o
paricizacion de los inversicnistas na relocionados er €8d dtocioda o negocia
conjurte.  De igual formda, los gancroias y pércidas rosultantes de (g
remedicion a valor rnconable de Qs inversicnes retenidas en alguno subsidiaric
anferior {gue se ng converfido en una asociada o un Nnegodia conjJnic que se
confablice sequn el métada de participacidng se reconocen en el resuitado
de o onterior cortroladord $3lo en la proporcion de (g participacion de s
inversionistas no relacicnaads en lo nueva asocioda o negocio conjunto,
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Le fecha efective de los mmodficociones o v MIF 0 v 1o MIC 338 fue diferda
parg una fecho que adr na ha sido determinada, sin embarge, 1g aplicacicen
chticipada e pemifida, Lo Administracién de la Compahia no preve aue o
aplicacion de es1as moedficagicnes en 2l future lenga un impacto sobre o
importes reconocidos en los astados inancieros.

Madlfic aciones a Ia NIIF 7 Iniciativa de Revelacionas

Los modificacionas requisren o una entidad proveer revelacicnes que
perniitan a los usurios de estados financieros evaloar los comixos en pasivos
que Surgen oe aotividlode: de TInanciomignto.

La Administracion de g Compafia no prevé gue la aplicocidon da estas
modificaciones en o tuturg tenga oo impocto moferial scbre o8 esionos
finonciergs consolidoans,

Modificaclones a |1 NIC 12 Recenocimiento de Activos por Impuasios Diferidos
por férdidas ng Realizadas

Las modqilicociones clarfican lo siguiente:

1. DiEminucions: por debajo dal costa en el saldo en libros de instruments de
deuda @ tasa fija, meadidos o valar razonoble, o 1os cuales tg Hose
itbrond se montieng al costo, da lugar o una diferencia tempdraria
dexduciple, indopendientemente de si 2l Tenedor da 03 inshurrentos de
deuda espera recaperar of saldo an libres mediortes o venio o por el uso,
0 5l s probable gue el emisar pogard todos los Nujos de cola contractualas.

7. Cuande ura srhood ovollo § existicddn uliidodes gravables disconibles
pora ser ulilizodos como diferencic tempargl deducible, v las leyes
impositivas restingen lo Uilizacian de las perdidas pora deducirse de los
ngresos gravables de un tipo espacitico, una entidad evalla la difersncia
lemparana deducible en combinacian con otras diferencias temporanos
deducioles de ese misrmo tino. pera de forma tecarada de olios fipss de
diferencias lamporanas.

3. L3 cstimacan de uhilidades gravaiies fuhuros pusde Incluirla recuperacion
de glgun tipo de activo de o entidad por un valer superior gl salds enlibros
s hay suficien'e evidencia que es prokable que [ enfidad cleanzard los
TIISTNDS: ¥,

4. En la evaluacion de 8 existen vilidades gravables futurds sficientsz, urg
entidad debe compdrar ‘as diferencios rempararnias dedocibles can las
utilioodes gravabees fuluras exciuyendo 105 deducciones impositivas gue
resulien de la reversian da gdichas diferencias temporonas degudiohkas.

La Adrministracidn de la Compafic noe prevée que lo aplicacidn de estas
maoagificocions: en & fuluio Yenog un impacto material sobre los osfados
financieros corsoldodos.




ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

Lo praparacion de los pressntes estodes finoncierss en conformidad coan NIF
requiere gue la Administacian realice ciertas estimacionss y establezea alguncs
supuestes inhierenles o lo aclividod econdmrica de I entidad. con el gropdsite de
geferminar la voluacicn y presentacion de algunas porfidos gue forman parte de
los estados financieros.  En opinidn de @ Adrministracion, toles estimocionss v
supuestos estuvieron basados enia mejor utilizacidn de la infomagcion disponble al
moameante, .05 cuoes podian llegar o difedr de sus electos Fralss.

A confinuacion, se presanton los esfimociones v juicios contablas criticos que |z
Administracion de la Compafia ka ufifzodn en el procese de aplicacisn de los
critenins contables:

3.1 Detericoro de activos - A lo fecha de ciene de coda periedo, o sr aguels
fecha gue se considere recesario, sc anaizz el vaor de los actives para
determinagr si existe agun indicio de gue dichos actives ~ubisran sufriica uno
pardida por deterara. En €0 de gue exista cigon indicio se realizn ung
esfimacian del importe recuperble de aicho activo. S se frama ce achivas
identificakbles que no gersran flujos de efectivo de forma independicnte, se
estima la recuperakiidod de o unidad generadora de efectivo o la que
pertenooe el actve,

Las pérgidas por detedara reconocidas en un active en parodos ontericres
sort reverticdas cuando se produce wn cambio on los estimaciones sobre su
importe recuperable incremectande el valor del activa con obono ©
resultados con el limite del valor en librgs que el astive Pubigra teniao de no
haberse reconccido a perdido por detariors.

3.2 Provisiones parg obhligociones por beneficios definidas - El va.or preserte de
lois provisiones para sbhigacioneas por beneficios definidos depende de vorius
factoras gue son determinados en funcidn de on cdloulo actuorio bosodos
er varos supuestos.  Eslos supuestos utiiFados para determinar =l valor
preserte ae estas obligaciores inchyen unag tasa do descuenta, Cudiquisr
cambio er: los supuestos impacta er el valar er lioros de las provisionas de
extos henshicios.

E cciuaric contratodo por o Compofiig para reglizar el cdlculo actuarial,
utiliza o tos0 de descuento, 1g tasa de moralidad v de rolacion al tinal e
codo ano reportados por g adminisrocion de o Companio. Lo tosa oe
descuento as Io fasa de interés que debe sar utilizada para deerrningr el valor
presente de los flujos futoros de cajo estimados aue se asporg von o ser
requerdos para cumplic con ko obligaciaon de estos beneficias, o cual se
determinag utilizando como referencia los rendimientos del mercado, al cicne
del afio, corespongiente o bonas empresanales de allg colizad en o
monada on la que se poagaran los benaficios.

3.3 EMimacion de vidas Uifles de vehiculos, magquinaria ¥ equipe - La estimocian
de las videas Oliles v el valor residual se efectian de acuerdo a lo mencionado
e tn MNotg 27,4,
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CAIA Y BANCOS

La cuenta cgja ¥y bancos coma se muasTa en el estado de flujo de efectiva puade
seef conciliada conlas partidas relecionadas en el estada de situacion financierg de
lo siguiente manera:

... Diciembre 31,. ..

2016 2018
ten LS, ddlares)

Efectivo 200 10,200
Bancos sS4 167 5871
Totai 24,357 1s87 1

Boncos, comresponde o fondos depasitodos en cuentds cartentes en bancos
lxcalss, Jos mismas gue se encuantan de ibfe diponitdidad.

CUENMTAS POR COBAAR COMERCIALES T OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Unresumen de cuentas por cebrar comerciales v oiras cuontas por cobrar es como
SIUE
... Diciembra 31....
201& AE
fen L.5 dolares}

Anticirno o provesdoras 44,0770 2B.65Y
Paortes relocicnadaos -Oorasconst 5A. S5 |87 .84
Otros 11,448 152811
Totel 29.8v5 371394

Abficipos o proveedores - Comesponden O valores entregndos @ provesdoras
pendientes de liguidar.

FROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO

Unresumen de propiasades y e€quipas, neto 25 Como Sigue:

... Diciemare 31.. ..
2014 Z015
fom LS. dduarss)
kMueblos v enseres 235 235
Fouipes de computacisn 1,940 1,540
Sttt 2075 2175
(-] Deprecacion acumulada [2175) (1547}
Total - - 4728
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PROYECTG INMOBILIARIO
Al 31 de diciembre del 2315, la Compania concluyo con lo construccién del Edificic
denominade RIVER PLAZA, e mismo que cuenta con 80 oficings, 40 bogegas, 18

locales y 70 parguens.

A confirLacién, se detallan costas ircumidos en & proyecto:

... Diclembra 31....
2018 2212
fan i35, ddlares)

Terrenos 781,637 fal.837
Costos de coastruccidn 7,305,579 5,872,461
Honoranos profesionales 172,578 1464801
mpuestos, tazas, penmmiscs 226,542 120,934
Administrazidn y gesticr 2,660,434 2.7%0.170
Talal 11145770 2730002

Fara el desamclle d=l provecto la campanio ha canstitvido s "Figeicomiso
Mercantl! de Garantia Fernatcon” con el fin de asegurar &l financiomients de o
culminQcidn exitoss de: mismo.

Al 31 de diciembre del 2014, la compafia se encuentra tramitando ante el
municipic de Daule los respoctives pemisos, patentes v otros: con ¢l objetivo de
iniciar las liheracicnas de [os oficings y locoles comearciales, para realizor as
eniregas raspectas.

CUENTAS FOR PAGAR COMERCIALES ¥ QTRAS CUENTAS FOR PAGAR

Un resumer de cuentas por cagar comstciaes y otras cuentas por pagar 25 como
sigues

... Ciciernbre 31,...
2014 2015

(2n U5, dalares)

Froveedores vanos 43,693 &0,344
Pades rielacionadas- Cbhracans!? . 5,250 —_ -
Toha 48943 40,344

Proveedaores locales - La cuanty inclyye fachuros oe biones v senvicies relacionodoes
a la construccidn ¥ manten mients det provecto Inmokilario River Plaza.
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IMPUESTO3

?.]

Activos y pasivas del agao comriente - Lin resumen de octivos vy posivos por
Impuestos cormontos 65 oMo sigue:;

... Dwciemore 31,
28 2015
fern J.5. ddlares)
Pasivos comientes:

Retenciones en la fuente gel VA 742 -
FEetenciones en o fuente cel iR F22 328
“otal | 464 o

?.2 Stuocion Tribufaria

2.4

Al 31 de diciembre dal 2014, las declaracionss estdin abiertas para la revisién
por parte de o araridodes de control, desde el afio 2014 hasts el afo 2015,
sabnz 105 cuales podhian axistr diforoncios oo crterio en cudnto al fatamisnte
de ingresos y gastos.

incomsistencias - La Corroai'a registrs todas sus trarsacciones cumpliendo
can los requisitas de soporta v normos contabees, aun cuando podieran existi
algunas de estas tfransacc'ones que la parte formal de la documentacian
difiera con & crieno de las astorndaodes tnkutarias,

Aspectos THbutanos

El 20 de mave del 2014, se emitio la Ley Organica de Solidaridad y de
Corresponsabil dod ciudodang para 1o Eecanstruccion v reactivacion de los
zonas dfectadas por 2l tereniots del 16 g abnil de 2006, o cortfinoacidn, so
detalian los aspectos mas importantes de la mencionada Ley:

. Se eshablece la conlribucién solidorio sobre bienes inmuebles y derechos
representativos de capital exdstentas en Lowador de propicdod do
sociedadss ng residentes en Ecuoador equivalenis ai 0.9% en general v
1.8% al sujeta pasivo estd en oaraiso fiscal.

- Se estoblece la contribucion solidaria del 3% sobre a1 utlicad gravabhle
del egjercicio fsca 20158, aolcade o las sociedodes que redicen
octividades econdmicas, y que fusren sujetos pasivos de impuesie a la
ranta.

. Exoneracion del poge del impussts o la rerta por Sinco aios & las
inversones -ealizadas en los provincias de vManakd v Esmeraidas.
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’ Exoneracién del Impuesto o la Solico de Dividas 15D v cronceles
Gadsanercs. o los impontacines 2lectuodas a favor de contriblyentes
que hayan suftids una afeclacion econdnica directn en sus activos
productives como consecueania del desgstre natural v gue tengan su
dormicilio en s provincias de Manghi ¥ Bsmeraldas.

- Exoneracicn del pago del saide delimouesta a lo renta comespond snte
al gercicio fiscal 2075, a os sujetds posive: que hayon sofide una
afectacion direcla en sus actives o octvidad econdmica, como
consacuancia del doesastre notural. cuyo domicilio seg en lgs zonos
afectodas. Los sujelos pasivos que ya nubieren cancelado dicho saldo
fendrdan derecho a la devolucidn del mismeo,

. Incremants de o tarfo del Iva al 14% por ¢l periodo de un afo.

- Bevolucian o cornpensacicr de 2 purto:s porcentuales adicionales del
IvaA pagado por las transasciones realizadas con diners electronico.

El 12 de octubie del 2014, s& emitic la lay Crogdnica de Incentivos Trilbutonos
para varios sectores produclivos e interpretativa del Art, 547 del Codigo
Organico de Crganizacicon Teritoral, qutenomia y descentralizacdn gue
establecid enfre oiros lo siguiente:

. Para efecios de lo bese imponible cel ICE, 2 establece uncamb'o enla
definicion cel precia ex oduang, gl cual eguwvaie d ld suma de 125 1os0s
ararcelanas, fendas vy fasas extraordingrials recaudadas porla qutoridoes
aduanera dl momento de desaduanzor los praducios importados mas
ei valar er aduana ae los bhicnes,

. Se estoblece que las Companias tendsan una deduccion adic'onal cel
100% por los gostos de seguros médicos privados yfo medicing
precagada confratadaos a favor de sus frabajadores, siempre gue la
coberiuag sed parn o dotaidod de 195 ralajadores.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

Je acuerno a Resclucion MALC-DGERCGCIS-000CI455 da Servicie de Rantog
Internas publicadaz en el Segunde Suplemeanta cel Registros Ohicial No. 511 de Mayo
29 de 2015, estabtece que 1o contibuyentes del mpuestc a la renta gue hayan
efectundo operacionas can purtes relacionadas domiciliados en 2 exterior, dentro
de un mismeo pedodo ‘iscal en un monto gournJdado superior o USE 3,000,000,
debardn presentar ol Servicio de Zantas ntermnos el anexc de precios de
ronsteIencion v, 8 8 rmonla s supenor o tos L33 15,000,000 deberdn presemur
oqicicnaimente el informe integral de precios de fransfarencia.
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PROVISIONES
Un resurnen de provisiongs ¢s camc sigue:
... Giciembre 31....

2014 2015
[an U5, délarss)

IESS por pagar 239 239
Décime tercers sueldo 92 32
Décimo cuarto sueldo 5659 305
Vacaciones 1,519 256
sueldos por pagar 1 00 -
Tatal 2,007 Lab2d

Beneficios socicies. - Al 31 de diciembre del 2314, represertan prestaciones o fovor
del personal de [a compafia, de asusrdo g lo estpulede en el Cdoigo de Trabagje.

PRESTAMOS BANCARIOS

Un resumean de los prestamos bancarias o8 como sigue:

... Diciemibrz 31,

20 e 20015

{gn U.5. doloras)
Préstames bancarnas 5,670,060 5670000
Intersesss par pagor 48,855 174,203
Iotel 3,718,860  2.844.203

Con Fecha 11 de julic del 2014, Io comrpoiia -ecliza o rancvacion del craditoc
bancano con el Banco de Machala, a 182 dias plazas v unn lasa de infarase: anua!
del 5.55%.

ANTICIPQS DE CLIENTES
Al 31 de diciemicre del 2016, la Compania ho recoodado valores por USE 5,488 352
par concepto de venta en plancs de oficings v tocales dentro ael proyecta

inmobiliaro River Plaza v gue estdn sustentados en (o5 compramisos de compra
venta reqlizades meadiante escrilura natarial.
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PATRIMONIC DE LO3 ACCICGNISTAS

Al 31 de dicie-ntire de! 2014, el patrimonio de los gecionistas esta canfarnado de
la siguiente manera:

Capital Social - A131 de diciembre dei 2016, el capital sac’al as de 800 gooioneas de
USS 1.GO valar nerming: uni‘arie, las cuales atorgon on voto Sor accion vy un derecho
a los dividendas,

IMSTRUMENTOS FINANCIEROS

a.

Gestion de riesgo finopciere - Zn o curse normal de sus negocios ¥
goividodes de finonciomiento g Cormpofio e expoesto a disfinios nesgos
de naluralera financiera gque puedcen afectar de manerg mds o manos
significativa al valor econdmico de sus flujos v actividodes v, en
CONSECUSNSIC, sus resultados.

La Compafida dispone de ona orgonizocian v de sistemas de informacian.
admirisirados por la Geroncid, que permiten dentficar dicnos resgos,
determinar su mognitud, roponer meaidas de rritigacion, ejcou*ar dichas
medidas v cortrelar s efectividad.

A cantinuacion se presenad Luid definiciaon ce o3 resgos que snmenta o
Compcnig;

Riesgo pais: B negocio, [a congicion financierg v os resultados operacionalas
de o Compafin dependeran 2n parte de s condicionsas de estabiidaz
polfico ¥ econdmica del Ecocdaor, eventualas cormbios adversas on tales
condiciones puedcon cousar un éfecto negalivo en el regocic ¥ sus
resUiiados operacionales: 1a evaluacion de issgo 25 modearada.,

Riesgo de fosa de Inferés: Este riesgo se define come lgs expasicicnes o
pardida resullante de un cambio en las ~asas de interas, tanto activas came
posivas. Este riesgo exdste cuande 1 capacidad de ajustar las tasas activos
da una erdidad no coincide con as pasivas. La compariia prosenta 2n sus
pasives chiligacicnes borcongs sJjeta a una tosa fijo de inferds,

Riesgo de fiquider; Se genera cuande lo enlidad no puede hocer fiznte o
ls exigibiicdades u obligaciones con terceros, porirsoficiencia en ¢l flujo de
cajd. Ld evaluacion del desge es moderada.

Riesgo de crédito: Es el riesgo en & gue el devder, emisor, a controparte de
un activa financiera incumpeld en 2l page de la obligacion o compromise
adquitde, Esta exposicién &5 monitareada constaniermente de acusrdo con
el comporamierto de pago de los deudores. L as cuentas por cobrar estan
sujetas a evalugciones en las que se considea 1o capacidad de- pago,
histonal y las referencias del decdor, osf como su cumplimianto. La
gvaluacion dal riesgo es Madarada.
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i Riesgo de los activos: Tedos los aclivas fjes de ln compafis se encuentiony
cubiertes a troves de pdiizai de segure pertinentes, cuyos términos y
condiciones son los usualas en 2Bl mercodo.

HECHOS CCUANIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Enfre el 31 de diciembre del 2014 v g fecha de emisién dal presante informa no se
produjeron eventos que en cpinian de la Administracian oudieran tenar un efecta
impaortante sobre los estados inangisros.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados inoncisras por el ano termingdo e 31 de diciembre del 2016 hon sido
aprobadas por la Gerencia de kg Compania [Directondo] en febrara 20 del 2017 v
seran presentados a los Accionistas v Junta Directivg para su aprobacidn.  En
opinian de |0 Gerencia de= o Corpardia, los estados fing~ciercs consolidados serdn
aprobadas por la Junto Directiva sin modilicacioness.




