INVERNEG 5.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016

ACTIIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Cuentas por cobrar comerciales y ofras
cuentas par cobrar

inventarios

Activos porimpuesios cormenies

Otros activos

Total activos corigntes

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Propiedades y eqlipos, neto
Ofros activos :
Total activos no cgf)rrien’res

j

M

Justo Gonzdlez Almeicc
Represemcm’r% Legal

Ver notas a los estados financieros

MOTAS

2016 0l

HMO‘-LH

(En U S. Délares)

5,385,742 2,306,209

10,008,180 9,207,265
11,344,584 14,704,957
1,279,006 1,099,972
o220 131202
28330139 27432302

3,734,598 2182967
2,072 12,589
3,737,170 2,195,556

222067 509

Ec. Pedro Valenzuela J.
Contador Ganeral
No. Registro 0.13814




INVERNEG §.A.

ESTADO DE SiTUACION FINANCIERA
Al 37 DE DICIEMBRE DE 2014

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES:

Préstamos

Cuentas por pagar comerciales y ofras
cuenias por pagar

Obligaciones acumuladas

Pasivos por impuestos corrientes

Total pasivos corientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamaos

Obligacion de beneficios definidos
Pasivo por impuesto diferido

Total pasivos no corrientes

Total de pasivos

PARIMONIO _
Capital social

Reservas ;

Ofros resultados infegrales
Resultados acumiglados
Total patrimonio

QTAL PASIVOS Y PATRMONIO
\ i

\\"-'“"/ I I
Justo Gonzdléz Almeidy
Representante Legal

Ver notas a los estados financieros

NOTAS 2016 015
(En U S. Délares)
9 598,693 3,765,884
10 8,190,073 6,955,887
11 1,509,734 1,285,871
12 2,013,440 2,349,308
12,811,962 14,356,950
9 908,642 1,000,000
13 2,883,537 2,074,197
104,234 104,234
3,893 413 3,180,431
16710375 17337381
15 100,000 100,000
10,475,368 8,087,109
(395,522 .
5,177,088 3,923,371
15356934 12,110,480
32067309  29.647.861
Wﬂ:ﬁ’\)\k’wa \3\‘?«’

Ec. Pedro Vcienzuélo J.
Contador Genergl
No. Registro 0.13814




INVERNEG S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Veantas natas
Costo de veniq

MARGEN BRUTO
Gastos de administracién

Gasios de ventas
Total gastos

Utitidad operativa

Otros, netos

Utilidad antes de participacion empleados e
impuesto a la renta

15% Participacion empieados

UTILIDAD AN‘TES DE IMPUESTO A LA RENTA
‘{.

lmpuesto o Ifa renta

!
UTILIDAD NEFA

st Gonzdilez Almgida
Represen‘rc@‘re legal

Ver notas o los estados financieros

2016 2013

(En US Délares)
53,638,373 50,603,276
(36,323,815} (34,424,920}
17,314,558 16,178,356
(4,218,091} (4,342,599)
(6,755,366} (6,215.018)
(11,673,457) 110,857,617)
5,641,101 5,620,739
581.063 [765.984)
6,222,164 4,854,755
(933,325) (728,213)
5,288,839 4,126,542
(1.236,794) (1328214}
A052.045 2,798,328

SN,

Ec. Pedro Valenzuela J.
Coniador General
No. Registro 0.13814




INVERNEG S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

Diros
Copitcd Reserves resultacios Resultodos
sociol Leag) Fagultativa mtegrales geumulados Total
..... (Em U5 dblaras) ..,
Sciledo al 31-12-14 100,000 68,845 5,155,044 4,288,264 2.612,153
Apropiacién de reservas 2,863,220 (2,863,220} -
Dividendos pagados {300,001) {30C.001)
Utlickad nete 2,798,328 2,798,328
Saldo ol 31-12-15 100,000 65,845 8,018,264 - 3,923,371 12,110,480
Apropiacion de reservas 2,798,328 [2,798,328) -
Pardidos actucricies por
pianes de beneficios
definides (395,522) (395,522)
Dividendos pagados, (410,069) (410.06%)
Utlidad neta 4,052,045 4,052,043

i
i
i
3
]
4
3

S-gldo al 31-12-16

10,406,523

(395,522 5,177,088 15,356 934

100,000 68,843

L
R

Justo Gonzdlbz Almeidd
Repraesentante Legal
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INVERNEG S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMEBRE DE 2016

2016 2015
1En U.5. Dolares)

CONCILACION DE LA UTILDAD NETA CON EL EEECTIVO NETO
PROVENIENTE /{UTILIZADO)} DE ACTIVIDADES DE OPERACION;

Utifidad neta 4,052,045 2,798,328
Ajustes para conciliar la utlidad neta con el efectivo neto
proveniente /(utilizade) de actividades de operacion:
Depreciacion 338,749 241,474
impuesto o la renfa 1,236,794 1,328,214
15% Participacion empleados 233,325 728213
Cambios en actives v pasivos;
Cuentas por cobrar (800,885) (295,913)
Inventarios 3,362,374 (5329.759)
Gastos anticipados y ofros por cobrar {359,789} (296,508)
Cuentas por pagar 1,234,183 458,670
Obligaciones acumuladas (709,4460) 69,758
Provisiones laborales 650,761 447,307
imp. Renta/Partic. empleados y olros (1,400,945) (959,766
Ffectivo neto proveniente/ (utitizadas) de actividades de
aperacion 8,537,157 (689 ,982)
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Cormpra /Venta de agtivos fijos, nefo {1.890,380) (244,820)
Ofros actives, neto # 10016 ...{11.900)
Efectivo neto utlizado en actividades de inversién (1,880,364} (258,720]
FLUJO DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMINETO:
Pagos a aecionista - (1.823,048)
Préstamos bancarias (3,167,191) 3.531.07%
Pago de dividend&% [(410.069) (300,001,
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento (3,577,240) A08.010
Ingretmento del efgetivo, neto 3,079,533 459,308
i 2 306,209 1,846,501
5385747 2,306,209

e i
Justo Gonzdlés Almdida
Reprasemam% Legal

Ver notas a los estados financieros
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INVERNEG S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

POR El ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DF 2016

1.

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Lo Compafia INVERNEG INVERSIONES Y NEGOCIQS C. LTDA. fue constituida el 192 de
sepliembre de 1983 se transformod en sociedad andnima  cambiando  su
denomindaidn por INVERNEG S.A., constifuida el 1 de abrit de 2008 v aprobada su
transformacion el 11 de julio del mismo afio. Su actividad predominante es ejercer la
actividad mercantil como  comisicnista, infermediaria mandanie, mandataria,
agente, gestorq, cotredora, franguiciante, franguiciado, representante de personas
naiurales y/o juridicas v adguiniré para s, acciones, participaciones, derechos o
cuotas de sociedades mercantiles o civiles.

Al 31 de diclembre del 2016, &l personal total de la Compafia es de 234 empleados,
que se encuentran distribuidos en los diversos departamentos de la Compafia.

POLITICAS CONTABRLES SIGNIFICATIVAS

Base de presentacion. - |os estados financiercs han sido preparados sobre las bases
del costo histérico excepto por clertas propledades e instrumentos financieros que
son medidos a sus valores razonables, tal como se explica en ias politicas coniabies
incluidas mas abajo. B costo histdrico estd basado generclmente en el valer
razonable de la contrapartida dada en el intercambio de los activos.

A continuacién, se describen las principales politicas contables adopiadas en ta
preparacion de estos estados financieros.

2.1 Efectivo y equivalentes de efective - incluye aguellos activos financieros liquidos,
depdsitos o inversionaes financieras liguidas, gue se pueden tfransformar
rapidamente en efective en un plazo inferior a fres meses y sobregires bancarios.
Los sobregiros bancarios son preseniados como pasivos commentes en ef estado
de situacion financiera

2.2 Inventarios - Son prasentados al costo de adquisicidn ¢ valor neto realizable, &l
menor. Son valuados al costo promedio ponderado. Las imporiacioneas en
trénsito se encueniran registradas ¢ su costo de adguisicion.  Los inventarios
inciuyen una provisidon para reconocer pérdidas por obsclescencia, la cual es
determinada an funcidn de un andlisis de la posibilidad real de utilizacion en la
produccién o venta.

2.3  Aclivos no corienfes mantenicdos para ia venta - Los activos no corignies v los
Grupos de activos para su disposicién se clasifican como mantenidos para la
venta si su valor en libros es recuperable a fraves de una operacion de venta y
no mediante su uso continuo. Esta condicion se considera cumplida Unicamente
cuando la venta es altamente probabie dentro del periodo de un afio desde ia
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fecha de closificacion y el activo (o Grupo de activos pard su disposicion) esté
disponible para la venta inmediata en su estado actual.

Los aetivos no comentes clasificados como mantenides para ia venta son
caleulados al menor del valor en libros vy el valor razonable de los activos menos
los costos de ventas.

2.4 Propiedades, planta y equipos

2.4.

2.4.2

2,43

Medicién en el momenio del reconocimiento - Las parfidas de
propiedades, planta y equipo s& miden inicialmente por su costo.

Bl costo de propiedades, wlania v equipoe comprende sU precio de
adquisicion mdés todos los costos directamente relacionados con la
ubicacién y ia puesta en condicioneas de funcionamisnto.

Adicionalmente, se considera como parte del cosfe de los activos, los
costos por préstamos directomente atrbuibles o o gdquisicién o©
consfruceidn de activos calificados.

Medicion posterior al recenocimiento: modelo del cosfo - Después del
reconocimiento inicial, las propiedades, pianta vy equipo son registradas
al costo menos la depreciccion acumulada y & importe goumulado de
las pérdidas de deterioro de vetor,

Los gastos de reparacionss y mantgnimientos se imputan o résuitados en
gl periodo en que se producen.

Medicién posterior al reconocimiento: medelo de revaluacion - Después
del reconocimienio inicicd, tos terrenos v edificios son presentados @ sus
valores revaluados menos lg depreciacion acumulada vy el imporie
acumulado de las perdidas por detericro de valor. Las revaluaciones se
efectlan periddicamente.

Cudlguier aumento en lo revaluacion de los terrenos vy edificios se
reconoce en otro resuliado infegral, y se ccumulg en el patrimonio bajo
el encabezamiento de reserva de revaluacidn de propiedades, planiay
aquipo. Una disminucion del vaior en libros de la revaludcion de ios
terrencs v edificios es registrada en resultados.

El saldo de revaluacion de terrenos y edificios incluido en el patrimaonio es
transferido directaomenie a utilidades retenidas, cuando se produce g
baja en cuentas del activo.

Los efectos de la revaivacion de propiedades, planta v equipo, scbre e
impuesto o ia rentq, se conigbilizan v revelan de deuerdo con la NIC 12
Impuesto o las Ganancias.,



2.5

2.6

2.4.4 Méfodo de depreciacion y vidas ufiles - El costo ¢ valor revaivado de
propiedades, planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de
inea recta. Lo vida Ofil estimada, valor residual y método de
depreciacion son revisados al final de cada afo, siendo el efecto de
cualquier cambio en el estimado registrade sobre una base prospectiva.

A confinuacion se presentan las principales partidas de propledades,
planta y equipo v las vidas Otiles usadas en el célculo de la depreciacion:

tem Vida Otit {er afies)
Edificioy 20
Vehieilos 5
Muebles v enseres y equipos de oficing 10
Equipos de computacion 3
Mejoras o propisdades arrendadas 10
Planta y equipo 10

2.4.5 Activos mantenidos bajo arrendamiento financiero - Son depreciados por
el plazo de su vida Uil estimada igual a los activos poseidos o, st ésta es
menor, por el plozo de arendamiento corespondienie.

2.4.6 Refiro o venta de propiedades, plania y equipo - La utilidad o pérdida que
surja del refiro © venta de ung partida de propiedades, planta y equipo
&s cdlculada como la diferencia enire el precio de venta y el valor en
libros del activo vy reconocida en resuligdos

En caso de venta o refiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el
saido de g reservg de revaluacion es fransferide drectamenia o
Jtiidades refenidas.

Propiedades de inversion - Son aguellas mantenidas para preducir rentas,
plusvalias o ambas y se miden inicicdimente al costo, incluyendo los costos de la
transaccion. Las propiedades de la compafia mantenidas bajo contratos de
arendamiento operativo para ganar renta o plusvalio se contabilizan como
propiedades de inversion. Luego dei reconocimiento inicicl, las propiedades de
inversidn son registradas al costo menos la depreciacidn acumulada y el importe
acumulade de fas perdidas de deterioro de valor.

Una propiedad de inversion se do de baja al momento de su disposicion o
cuando la propiedad de inversiéon es retirada permanantaemente de uso vy no se
esperd recibir beneficios econdmicos futuros de esa baja. Cualguier ganancia
o pérdida que surja de la baja de o propiedad (calculada como la diferencia
entre los ingresos por venta netos v el importe en libres del activo) se incluys en
los resulfacios del periodo en el cual se dio de baja [a propiedad.

Costos por préstamos - Los Costos por prestamos airibuidos directamente a la
acquisicion, construccién o produccidn de activos calificados, 10s cuales
constituyen activos que requieren de un periodo de fiempo sustancial para su
uso o venta, son sumados dl coste de estos activos hasta el momento en que
asten listos para su uso o venta.
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2.7

El ingreso por intereses de las inversiones temporales en prestamos especificos
pendientes para ser consumidos en activos calificados es deducido de |os
costos por préstamos aptos para su capitalizacion.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados durante el
periodo en que se incurren.

Costos de beneficios por refiro y beneficios por terminacién - Los pagos ¢ 1os
planes de aporiaciones definidas se reconocen como gastos al momento en
que el empleado ha prestado el servicio que le otorga &l derecho a hacer 103
aportacionegs,

En &f caso de los planes de beneficios definidos por refiro, el costo de tales
beneficios es determinadeo utilizando el Método de la Unidad de Crédito
Proyeciada, con valoracionas actuariales redlizadas al final de cada periodo
anugt sobre el gque se informa. Las nuevas mediciones, que incluyen ganancias
y pérchidas actuaricles, el efecto de los cambios al fope de activos {si aplica) v
el rendimiento sobre los activos del plan (excluyendo intereses), se refleja
inmediatamente en el estado de situgcion financiera con un carge o crédito
reconocido en otre resultado integral en et periodo en que ocurre. Las nuevas
mediciones  reconocidas  en  ohos  resultados  integrales  se  reflejon
inmediatamente en ganancias acumuladas vy no serd reclasificadd al resuliado
del perfodo. El costo de servicios pasacos se reconoce en resultados en el
pefiodo de una modificacion del plan, Elinterés neto se calcula al aplicar la tasa
de descuento alinicio del periodo ol beneficio definido nefo pasivo o activo. Los
costos por beneficios definidos s& categorizan como sigue:

Costo de servicio (incluyendo costo de servicio corente, costo de servicio
pasado, como también ganancias y perdidas sobre reduccionesy
liquidacionss);

Gasto o ingreso por intereses neto; y

Nuevas medliciones.

La Compafia presenta los primeros dos componentes de los costos por
beneficios definidos en el rubro ['gasto por beneficios de empleados/otros {favor
especificar)]. Lareduccion de gonancios y pérdicas se contabilizan como costos
de sernvicios pasados.

La obligacion por beneficios de refiro reconocida en el estado de situacion
financiera representa e déficit o superdvit real en los planes de beneficios
definidos de la Compania. Cudlquier superdvit resuliaonte de este cdlculo es
fimitado al valor presente de cualquier beneficio econdmico disponible en forma
de reembolsos de los planes ¢ reduccionss en las aportaciones futuros a los
planes.

Un pasivo por un beneficio de ferminacion se reconoce al principio cuando 1d

entidad ya no puede retirar |a oferta del beneficio de terminacion v cuando la
enfidad reconoce cudiquier costo de restructuracion relacionado.
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Impuestos - £ gosto por impuesto o la renta representa 1d suma del impuesto a
ja renta por pagar coniente y el impuesto diferido.

2.81

282

Impuesto coriente - Se basa en la utilidad gravable [tributaria) registrada
durante el ano. La utiidod gravable difiere de o ufiidad contable,
debido a los particas de ingresos o gastos imponibles © deducibles vy
partidas que no serdn gravables o deducibies. El pasivo de la Compaiica
por concepto delimpuesto cortiente se calcula utiizando las tasas fiscales
aprobadas al final de cada periodo.

Impuestos diferidos - Se reconoce schre las diferencios temporarias
determinadas entre &l valor en libros de los activos vy pasivos incluidos en
los estados financieros consolidados v sus bases fiscales., Un pasivo por
impuesto diferido se reconoce generalmente para todas |as diferencios
temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido se reconoce por
todas ias diferencias femporarias deducibles, en la medida en que resulte
probable que la Compafia disponga de utilidades gravables futuras
contra las que se podria cargar esas diferencias femporarias deducibies.
Estos activos y pasivos no se reconocen si las diferencias temporarias
surgen del reconocimiento inicich (distinto al de la combinacion de
negocios) de ofros activos y pasivos en una operacion que no afecta lo
vtiidad gravable (iributarial ni la contable.  Ademds, los pasivos por
impuesfo diferido no se reconocen si ia diferencia temporal surge del
reconocimiento inicial de ia plusvalia.

Se debe reconocer un pasivo diferido por diferencias temporarics
imponibles relacionadas con inversionas en subsidianias v asociadas, v
participacionas en negocios conjunics, o excepcion de aquellos en 105
gue la Compaiia es capaz de controlar ef reverso de [a diferencia
temporaria y cuando exista la posibilidad de que ésta no pueda revertirse
en yn futuro cercano. Los activos porimpueasto diferido que surgen de las
diferencios temporarias deducibles asociadas con dichas inversiones v
participacionas son Unicamente reconocidos, en la medida en que
resulie probable que la entidad disponga de una ufiidad gravable
(tfributarnia) futura contra las gue cargar esas diferencias temporarias y
cuando exista la posibilidad de que éstas puedan revertirse en un future
cercano.

£l importe en libros de un octivo por impuestos diferidos debe sometarse
a revision al final de cada periodo sobre el que se informe v se debe
reducir, enla medida gue estime probable gue no dispondrd de suficiente
utiidlad gravable (tributaria), en el futuro, como para permitic que se
recupere la iofalidad o una parie del activo.,

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas
fiscales que se espera seon de oplicacion en el periodo en el que el activo
se redlice o &l pasivo se cancele, basdndose en las tasas (v leyes fiscales)
gue hayan sido aprobadas © practicamente aprobadas al finat del
periodo que se informa.
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283

La medicion de los pasivos por impuestos diferidos vy los activos por
impuestos diferidos reflejard las consecuencias fiscales que se derivarian
de la forma en que o entidad espera, gl final del periodo sobre el que se
informa, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos v pasivos,

Con ¢l propdsito de medir los pasives por impuestos diferidos y los activos
por impuestos diferidos para propiedades de inversion que se miden
usando el modelo de valor razonable, el valor en libros de dichos
propiedades se presume que se recuperard completamente a fraves de
la venta, @ menos gque la presuncion sea rebatida.  La presuncion es
rebatida cuande la propiedad de inversion es depreciable v se mantiene
dentro de wun modelo de negocio cuyo objetivo s consumir
sustancialmente todos los beneficios econdmicos que genera |a
propiedad de inversion en el tiempo, y no a través de la venta. Los
direciores revisaron s propiedades de inversion de o Compaiio vy
concluyeron que ningunda de 1as propiedades de inversidon se mantiene
bajo un modelo de negocio cuyo objetivo sea consumir sustancialmente
todos los beneficios econdmicos generados por las propiedades de
inversion en el tiempo y no a través de la venta. Porlo tanto, los directores
han determinado que la prasuncion de “venia” establecida en los
modificaciones a la NIC 12 no es rebafida.  En consecuencia, o
Compafia no ha reconocido impuesto diferide alguno en los cambios de
vglor razonable de la propiedad de inversion ya que no astd suieto o
impuesto a larenta alguno sobre la ventq de las propiedades de inversidn,

La Compania compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por
impuestos diferidos si, y solo s tiene reconocido legalmente el derecho de
compensarlos, frente alda misma avtoridad fiscal, los importes reconocidos
en esas partidas v lo Compania tiene la intencidn de liquidar sus activos y
Pasivos Como netos

Impuesfos corrienfes y diferidos - 3e reconocen como ingreso o gasto, y
son incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido
de una frarnsaccion o suceso gueg se reconoce fuerd del resultado ya sed
en otro resultado integral © directomente en el patrimonio. en cuyo caso
el impuesto también se reconoce fuera del resultado; o cuando surgen
del registro inicial de una combinacion de negocios.

Provisiones - Se reconocen cuando la Compafiia tiene una obligacion presente
(ya sea legal o implicita) como resuitado de un suceso pasado, es probable que
o Compafia tenga qgue desprenderse de recursos que incorporen beneficios
econdmicos para cancelar o obligacidn, v puede hacerse una astimacidn
fiabte del importe de ia obligacion.

B importe reconocido como provision debe ser o mejor estimacion del
desembolso necesario para cancelar [ obligacion presente, ol final de cada
periodo, teniendo en cuenia los resgos v las incertidumbres corespondientes.
Cuando se mide una provision usando el fivio de efectivo estimado parg
cancelar la obligacion presente, su importe en libros reprasenia el valor aciual
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de dicho flujo de efective (cuando i efecto del valor del dinero en el fiempo s
mciterial).

Cucndo se espera lg recuperacién de algunos ¢ todos los beneficios
econdmicos requerndos pora cancelar una provision, se reconoce una cuenia
por cobrar como un active st es virtualmeante segure due se recibird &l
desembolso y el monio de 0 cuenta por cobrar puede ser medido con
fiabilidad.

2.2.1 Coniratos onerosos - 5 ia Compania tiene un contrato oneroso. las
obligaciones presentes que se deriven del mismo deben ser reconocidas
y medidas como ung provisibn, Un contrato oneroso es aguel en el que
los costos ingvitables de cumplir con las obligaciones comprometicas, son
mayores gue los beneaficios que se asperan recibir del mismo.

2.9.2 Reshucfuraciones - Se reconoce ung provision para restructuracion
cuando la Compafia tenga un plan formal detallade para efectuar ic
restructuracion, v se haya creqdo una expectaliva real, entre los
afectadeos, respecto a que se llevard a cabo la restructuracion, ya sea por
haber comenzado « ejecutar el plan o por haber anunciado sus
plincipales caracteristicas a 10s gue se van g ver afectados por el mismo.
La provisidn para restructuracion debe incluir soio [os desembolsos directos
gue se deriven de la misma, los cugles comprenden los volores gue se
produzcan necesariamente por o restructuracidn: v que no estén
asociados con las actividades que contindan en lo Compania.

2.9.3 Garantios - Las provisiones para el coste esperado de obligaciones por
garantios en la venta de bieneas se reconocen ¢ la fecha de 1a venta de
los productos comrespondientes, al mejor estimado de jos desembolsos
requeridos parg cancelar ia opligacion de o Compafiia.

2.10 Beneficios g empleados

2.10.1 Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacién por desahucio - Bl
costo de los beneficios definidos (jukilacion patronal y bonificacién por
desahucio) es determinado utiizando el Método de (& Unidad de Crédito
Proyectada, con valoraciongs actuariales redlizadas o final de cada
periodo,

Los costos por servicio presente v pasado se reconocen en e resultado
del afio en el que se generan, asi como el interés financiero generado por
la obligacidn de beneficio definido,

Las nuevas mediciones, que comprenden las gonancias v pérdidos
actuariales, se reconocen en el estado de situacion financiera con cargo
0 dbono a ofro resultado integral, en el periodo en que se producen. El
reconocimiento de la ganancias y pérdidas actuariales en otra resultado
integral se reflejan inmediatamente gn kas ganancias acumuladas y no
son reclasificadas a la utilidad o pérdica del periodo.
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2.10.2 Parlicipocion a frabajadores — La Compafiia reconoce un pasivo y un
gasto por la participacion de los frabajadores en las utilidades de (o
Compaiia. Este beneficio se calcula ¢ la tasa del 15% de las vtilidades
liguidas de acuerdo con disposiciones legales.

Reconocimiento de los ingresos — Los ingresos se calculan ¢l valor razonable de
la confraprastacion cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe
estimado de cualquier descuento, bonificacion o rebgja comercial que la
Compania pueda oforgar.

2.11.1 Venta de bienes - Los ingresos ordingrios procedentes de |a ventd de
bienes s& reconocen cuando s& cumplan fodas v cada una de las
siguientes condiciones;

o Lo Compania ha fransferido al comprador los riesgos y beneficios, de
tipo sighificativo, derivados de la propiedad de jos bienes;

+ Lo Compofila no conserva para sl ningund implicacion en ta gesfién
corrientes de los bienes vendidos, en el grado usualmente asociado
con la propiedad, hi refiene el control efectivo sobre los mismos;
Elimporte de os ingresos ordinarios pueda medise con fiabilidad,

« [5 probable gue lo Compania reciba los beneficios econémicos
asociados con ia fransgccion; y

» Los costos incurriclos, o por incurir, en relacion con la fransaccion
pueden ser medidos con fiabilidad.

Costos y gasfos - Los costos y gastos se registran al costo histérico y se reconocen
a medida que son incurrides, independientemente de la fechd en que se haya
redlizado el page, v se registran en el periodo en el que se conocen.

Compensacion de saldos y fransacciones — Cormoe norma generdl en los estados
financieros no se compensan 1os activos y pasivos, tampoco ingresos y gastos,
salvo aquelios casos en |os que Ia compensacidn sed requerida ¢ permiticla por
ciguna norma y esta praseniacion sea el reflejo de la esencia de g fransaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, confractualmenie o por
una norma legal, contermplan ia posibiidad de compensacion v la Compafia
tiene lo intencidn de liguidar por su importe neto o de rediizar el activo v
preceder al pago del pasivo de formg simultdnea, se presenta netos en
resultados

Aplicaciéon de Normas infernocionales de informacién Financiera nuevas y
revisadas que son mandatoriamente efectivas en el afo actual

Durante el aio en curso, o Compaiia ha aplicodo 1as siguientes modificaciones
a las NIIF ermitidas por el Comsejo de Normas Infernacionales de Contabilidad
[IASB]). ¥ gue son mandaioriamente efectivas a partir det 1 de enero del 2016 ©
posteriormente,
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Mejoras anuales a las NilF Ciclo 2012 - 2014: Modificaciones o la NIC 19 Planes
de Beneficios Definidos - Tasa de descuento

Las modificaciones de la NIC 12 aclaran gue la tasa utilizada para descontar ¢
obligacionas por beneficios post-emples debe determinarse con referencia o ka
de los rendimientos de mercado sobre sobre bonos corporativos de alta calidad
al final del periodo de reporte, La svaluacion de |a profundidad de un mercacdo
para bonos corporativos de alita calidad debe seranivel de la moneda (es decir,
la misma moneda en que los beneficios deben ser pagados). Parg ias monedas
oora ias que no existe un mercade profundo de tales bonos corporativos de alfa
calidad, se deben utilizar ios rendimientos de mercado de bonos def gobiemo
denominados en esa moneda a la fecha de reporte.

Al ser el ddéiar de los Estados Unidos la moneda de circulacion en Ecuador y en
la que s& van a pagar los pasivos por beneficios definidos y considerando que,
si existen bonos corporatives de aifa caiidad en Ecuador, se ha establecido que
o iosa pora descontar los pasivos por beneficios definidos debe ser determinada
porreferencia a la tasa de los rendimientos del mercado de bonos corporativos
de alta calidad del Ecugdor. Previo ala modificacion de esta noma, lafasa de
descuento utilizada por lg Compofia se determinaba por referencia alos honos
del gobierno ecuatoriana.

Moaodificaciones a la NIC 1 Iniciativa de Revelacién

La Compafiia ha aplicado estas enmiendas por primerda vez en el afio actual.
Las enmiendas clarifican que una enfidad no necesifa proporcionar una
revelacion especifica requerida por las NIIF, si (¢ informacién resultanie de tai
revelacidn no es material, y da guid sobre las bases de informacion agregada vy
desagregada pard propdsitos de revelacion.  $in embargo, 1as enmiendds
reiteran que una entfidad debe considerar proveer informacidon adicional
cudnde el cumplimiento con un requerimiento especifico de NIIF es insuficiente
para permitir gue los usuarios de los estados financieros enfiendan el impacto de
transacciones particulares, eventos y condicioneas, sobre 1 posicion financiera y
resulfados de operacion.

En adicion, la enmienda clarifica gue o participacion de una entidad en otro
resultado infegral proveniente de asociadas o negocios conjuntos regisirados
usando el métado de parlicipacion debe presentarse por separado de agueitos
que surgen de las operaciones de la Compafia, v deben prasentarse por
separado en la participacién de partidas que. de acuerdo con otras NiF: (i) no
serdn reclasificadas posteriormenie g resultados; vy, (i} seran reclasificadas
posteriormente a resultados cuando se cumplan con condiciones especificas.

Raspecto de la estructurg de los estados financieros, ias enmiendas proveen
ajemplos de un orden sistemaiice o agrupacion de nofas.

La aplicacion de estas enmiendas no ha tenido ningdn impacio en la posicion
financiera y resultados de operacion de la Compania,
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Otras modificaciones aplicables a parlir del 1 de enero del 2014

La aplicacion de las demas enmiendas no ha tenido ningln impacto material en
las reveiaciones o importes reconocidos aen los estados financieros de la
Compafia.

Nota: Para referencia se incluyen las normas vigentes desde el 1 de enero del
2016, las cuales deben ser analizadas para defermingr si debe incivirse alguna
revelacion especifica dependiendo de ia aplicabilidad para el clienie,

Efectiva a parlir
de perodos gue

MIE Tituto iniclen en o
despiyes de .

Modificacionss o la NIF 1] Contakilizacion de adquisiciones Enero 1. 2016

de intereses en Cperaciones

Conjuntas
Maodificaciones ¢ g NIC | iniciativas de revelacion Emera 1, 2016
Modificaciones a la NIC 16y la Clarificacion de los méltodos Enero 1, 2016
NIC 38 cceptables de depreciacion v

cmorfizacion

2.15 Normas nuevas y revisadas emitidas, pero adn no efectivas — Lo Compania no
ha aplicado las siguientes Normas Intermacionales de Informacion Financiera
{NIIF} nuevas y revisadas gue han sido emitidas, pero adn no son efectivas:

Efectiva & partir de
petiodos gue injcien

NIF Titulo 2&n o despugs de
MIF 2 Instrumentos financieros Ererc 1, 2018
NIF 15 Ingresas procedentes de contratos

con clientes Eners i, 2018
MilF T4 Arrendamignios Emero 1, 20019
MIE 2 Clasificacion y medicion e Enerc 1, 2018

fransccciones de pagos
basados en accionss

Modificaciones alg NIF 10 Venio o Aportacién de Bienes Fecho o ser

y NIC 28 a@ntre un Inversionista y su detarminada
Asociada o Negocio Conjunio

Modificacionas o kr NIC 7 Imiciciiva de revelacion Engro 1, 2017

Modificacionas alg NIC 12 Reconccimiente de Activas por Engrg 1, 2017

Impuestos diferidos por
peérdides ne realizadas

Se permite o aplicacidén anticipada de estas normas nuevas y revisadas.

NIF 9 Instrumentos financieros

La NIiF 9 emifida en noviembre del 2009, infrodujo nuevos requisitos para o
clasiicacion y medicion de activos financieros.  Esta norma se modificd

posteriormentea en octubre del 2010 para incluir los requisitos pard la clasificacion
y medicion de pasivos financieros, asi como su baja en los estados financieros, v
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en noviembre del 2013, incluyd nuevos requisitos para la contabllidad de
cobertura general. Enjulio del 2014, se emitio olra versién revisada de ia NIIF 9,
principalmente para inclulr lo siguiente:

- Requerimientos de deterioro para activos financieros v,

. Modificaciones limitadas a los requisitos de clasificacion y medicion al
introducir una categoria de medicidn o “valor razonable con cambios en otro
resultado integral”, parg ciertos instrumentos deudaores simples.

Los requisitos claves de [a NIIF 9:

- Todos los actives financieros que se clasifican dentro del alcance de la NIC
39 - Instrumentos Financieros, se reconocerdn posteriormente o su costo
amortizade o vaior razonable. Especificamenie, los instfrumentos de deudda
que se mantienen dentro de un modelo de negocio cuyo obiefivo sea el de
recaudar los fivios de efectivo contraciudles, vy que tengan flujos de efectivo
confractuales que son unicamente pagos de capital & intereses sobre el
copital pendiente por lo general se miden al cosio amortizado al final de los
pariodos contables posterioras. Los instrumentos de deuda mantenidos enun
modelo de negocic cuyo objetivo se cumpla tanto ¢l recaudar los flujos de
efectivo confraciucies como por la venta de activos financieros, v que
tengan términos contractuales del activo financiero que dan lugar en fechas
aspecificas a flujos de efective que solo constituyen pagos de capital e
intereses sobre el imporie del principal pendiente, son medidos a valor
razonable con cambios en ofro resultado integral. Todas las otras inversionas
de deuda y de patrimonio se miden a sus valores razonables al final de los
perodos contables posteriores. Ademds, bajo ia NIF 2, las entidades pueden
hacer ung eleccidn irevocabie para presentar los cambios posteriores en el
vaior rezonable de undinversion de patrimonio (no mantenida para negociar
ni gue incluya una consideracion contingente reconocida por el comprador
en una combinacidn de negocios de acuerdo con NIIF 3} en otro resultado
infegral, y solo con el ingreso por dividendos generaimente reconocido en &l
resutiado del periodo.

En la medicidn de los pasives financieros designados ¢ valor razonable con
cambios en resuttados, la NiiF 9 requiere que elimporte generado por camkbio
en &l valor razonable del pasivo financiero que sea atribuible a cambios en
et riesgo de crédito del referido pasivo, se presente en otro resultado integral,
O menos gue, e reconocimiento de los efecios de los cambios en el riesgo
cde crédito del pasive en olro resultado integral genere una asimehia
contable en el resultado del periodo. Los cambios en el valor razonable
atribuible al riesgo de crédito de un pasivo fingnciero no son posteriormente
reclasificados al resuitado del periodo. Segln o NIC 39, la totalidad del
importe del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designads o
valor razonable con cambios en resutiados se prasenta en el resultado del
periodo.

- Respecio al deferiore de activos financieros, la NIIF 2 establece un modelo
de deterioro por perdida crediticio esperada, contrario al modelo de
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geterioro por pérdida crediticia incunida, de conformidad con la NiC 39, El
modelo de delerioro por pérdida crediticia esperada requierg gue una
entidad contabilice Ias pérdidas crediticias esperadas y cambios en esas
pérdidos credificios esperadas en cada fecha de reporte para reflejor i0s
campios en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial.  En ofras
polabras, ya no es necesario gue ocurra un evento antes de gue se
reconozean las pérdidas crediticias.

Lo NIIF ¢ mantiene |os tres tipos de mecanismos de contabilidad de cobertura,
gue en la actualidad se establacen enlo NKC 39, De conforrnidad con o NiiF
%, los fipos de transacciones elegibles pard la confabilidad de cobertura son
mucho mas flexibles, especificamente, al amplior fos fipos de insfrumentos
que se clasifican comoe instrumentos de coberturda y 10s tipos de componentes
cle riesgo de partidas no financieras elegibles pora la contabifidad de
cobertura. Ademds, se ha revisado v reemplazado la prueba de efeciividad
por el principio de 'relacidn economicd”’. Yo no se requiere de una
evalugacion refrospectiva para medir la efectividad de la coberturg. También
se afiadieron requerimientos de revelacion mejorados sobre las actividades
de gestidn de riesgo de una entidad,

La Administracion de lo Compafic prevé que la aplicacidn de la NIF 9 en &l
futuro puede tener un impacto sobre los importes reconocidos en los estados
financieros adjuntos, en relacidn con los activos financieros y pasivos financieros
de ia Compania. Sin embargo, no es posible proporcionar una esiimacion
razonable de ese efecto haosto que un examen detfaitado haya sido
complatado,

NIIF 15 Ingresos Procedentes de contratos con los clientes

En mayo del 2014, se emifid o NIF 15, que establece un modelo extenso v
detallado que deben utilizar las enfidades en el registre v reconocirniento de
ingresos procedeantes de confratos con clientes. La NIIF 15 reemplazard el actual
ineamiento de reconocimiento de ingresos, incluyendo ta NIC 18 Ingresos, la NIC
11 Contratos de Construccion v las interpretaciones raspectivas en la fecha en
gue enfre en vigencia.

El principio fundamental de la NIfF 15 es que una entidad deberia reconocer e
ingreso que representa g iransferencia de bienes © servicios establecidos
confractualmente a los clientes, en un importe que refleje ia confraprestacion
que ia enfidad esperd recibir @ cambio de bienes o servicios. Especificamente,
la norma aflade un modeio de b pasos para contabilizar el ingreso:

Paso 1: identificar el confrato con los clientes,

Paso 2 identificar los obligacionss de ejecucion en &l contrato.

Paso 3: determinar el precio de la transaccién.

Faso 4: distribuir el precio de transaccidn a las ebligaciones de ejecucion en el
contraio,

Paso & reconocer el ingreso cuando (o en la medida gue) ia entidad satisfaga
ta obligacién.
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Segun la NIIF 15, una enfidad contabiliza un ingreso cuando (0 en lo medida
gue) se satisfaga una obligacion de ejecucion, es decl, cuando el “confrol” de
los bienes y servicios relacionados con una obligacion de ejecucion particular as
transferido al cliente. Se han afadido muchos mdads lineamientos detcliados en
la NIIF 15 para poder analizar situaciones especificas. Ademds, la NIIF 15requiere
amplias revelacionss.

En abril 2016, el |ASB emitid "Clarificacionas a la NiIF 15" en relacidén a la
identificacion de obligaciones de ejecucion, consideracionas de principal versus
agente, asi como una guia de aplicacion pard licencias.

La Adminisiracion de o Compafiia prevé que la aplicacion de o NIIF 15 en el
futuro puede tener un impacto sobre 0s Importes reconocidos en (05 estados
financieros vy sus revelaciones. Sin embarge, No es posible proporcionar ung
estimacidn razonable de ese efecto hasta que un examen detallado hayd sido
completado,

NUF 14: Arrendamientos

La NiIF 16 introduce un modelo integral para la identificacién de contratos de
grrendamiento v tratamiento contable para arendador v arendatario, la NilF 14
reemploza la actual guia de arendamientos incluida en lg NIC 17 e
interpretaciones relacionadas.

NIIF 16 diferencia enire arendamientos y confratos de servicio sobre (G base de
si un qctivo identificado es confrolado por el clente. La diferenciaciéon entre
arrendarniento operative vy arrendarniento financiero ha sido eliminada para o
contabilidad del arrendador v es reemplozada por un modelo en el cual &l
derecho de yso del activo y su correspondiente pasivo fiene que ser reconocido
por el arrendador para todes los arrendamientos, excepte los arendamientos de
corto plazo vy aguellos con wun valor bajo de activo.

Bl derecho de uso del activo es inicicimente medido al costo vy
subsecuentemente medido al costo (sujeto a clertas excepciones) menos
depreciacion acumulgde vy peérdidas por deterioro, ajustado por cualguier
remedicidn del pasive del arendatario.  El pasivo del arendatario es
inicicimente medido ol valor prasenie de los pagos del arrendamiento que no
son pagades g esa fecha, Posteriormente el pasivo del arrendatario es gjustado
por intereses y pages, asi como el impacte de las modificaciones al
arrendamiento, enfre otros. En adicion, lg clasificacion de los flujos de caja de
los pagos por arrendamientes operafivos gue de acuerdo con NIC 17 son
prasentados como flujos de caja de actividades de operacion también tendrd
impacto. De acuerde con el modelo de NIF 14 los pagos por arendamianto
serdn divididos en principal ¢ interés [0s cuales serdn presentados como flujos de
caja de actividodes de financiomiento y de operacion, respectivamente.

Ern contraste o o contabiidad del arendatario, la NIF 14 sustanciaimente

mantiene los requerimientos de NIC 17 para la contabilidad del arendadar v
continia con el requernmienio de clasificar el arrendamiento comao operative o
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financiero. Extensas revelaciones son requeridas con NIIF 14,

La Administraciéon de 1a Compafia preve gue la aplicacidn de la NIIF 16 en el
futuro puede tener un IMpacto sobre {os IMportes reconocidos en los estados
financieros y sus revelaciones. Sin empargo, no es posible proporcionar una
astimacion razonable de ese efecto hasia que un examen detallado haya sido
completado.

Meadificaciones a la NIIF 2 Clasificacion y Medicion de transacciones de Pagos
Basados en Acciones

Las modificaciones clarifican que:

1. En lg estimaciéon del valor razonable de pagos basados en gcciones
iguidados en efectivo, (o contabilidad de! efecto del cumplimiento o no
cumplimiento de la irevocabiidad de la concesidn, debe seguir €l mismo
enfoque gue los pagoes basados en acciones liguidados en accioneas,

2. Donde los leyes v regulaciones de impuestos requieran & una entidad
efectucr una retencion de un numero especifico de instrumentos de
patrimonio iguat ol valor moneiario de la obligacion imposiiiva del
empleado para cumplir con i obligacion fributaria del empleado, la cual
as remitido o la autoridad tibuiaria, por ejemplo, acuerdos de pagos
basados en accionegs que fienen undg condicion de pago ngto. Dicho
acuerdo debe ser calificado como liguidacion en acciones en su totalidad,
considerando que el page basado en acciones hubiera sido clasificado
comao que se liguiddrd en patrimonio si no hubierd incluido |a condicion de
pagoe neto,

3. Lamodificacion de pagoes basados en acciones que cambie la fransaccidén
de liquidacion en efectivo o liguidacion en acciones debe ser registrada
come sigue:

. Bl pasivo orginal s dado de baja;

i. € pago liguidado en acciongs es reconocido o la fecha de
rmodificaciéon  al valor razonaple del instrumento de  patrimonio
otorgado, en la medida gue |os servicios han sido prestados ¢ |G fecha
de la modificacian; v,

ili. Cuclguier diferencia entre &f saldo en libros del pasivo a la fecha de la
modificacion v el valor reconocido en patiimonio debe sef reconocido
inmediatamente en resultados.

La Administracion de fa Compania prevé gue la aplicacidn de Ia NIF 2 en el
future no tendria un impacto significativo sobre los importes reconocidos en (os
estados financieros debido o que o Compaofia no fiene acuverdos de pagos
basados en acciones aue se liquiden en efective © no existen retenciones de
impueastos aplicables.
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Modificaciones a la NIIF 10 y la NIC 28 Venta o Aportacion de Activos enfre un
Inversionista y su Asociada o Negocio Conjunio

Las modificacionss a la NIF 10y NIC 28 se refieren a situaciones en las que hay
ung venta o contribucion de activos entre un inversionista vy su asociada ©
negocio conjunto, Especificamente se esiablece que las ganancias © pérdidas
resutiantes de la pérdida de conirol de una subsidiaria gue no contenga un
negocio, en una fransaccion con una asociada o un negocio conjunto gue se
contabilicen utilizando el método de participacion, se reconocen en el resultado
de la controladora sélo en la proporcion de la participacion de ios inversionistas
no relacionadoes en esa asociada o negocio conjunto. De igual forma, las
ganancias y perdidas resulfantes de la remedicion a valor razonable de 1as
inversiones retenidas en alguna subsidiaria anterior (que se ha converiido en und
asociaoda ¢ un negocio conjunio gue se confabilice segin el método de
participacion) se reconocen en el resultado de la anterior controladora sélo en
o proporcion de la participacion de los inversionistas no relacionados en Ia
nueva asociada o negocio conjunto.

La fecha efectiva de las modificacionas a la NIIF 10 v ta NIC 28 fue diferida para
una fecha que oUn no ha sido determinada, sin embargo, la aplicacion
anficipada es permitfida. La Administracion de la Compafiia no preve que la
aplicacion de estas modificaciones en el futuro tenga un impacto sobre los
importes reconocicdos en los aestados financieros.

Modificaciones a Ia NIIF 7 Iniciativg de Revelaciones

Las modificaciones recquieren a una entfidad proveer revelaciones que permitan
a los wsuarnos de estados financieros evaluar los cambios en pasives gque surgen
de actividades de financigmiento.,

Lo Administracidn de la Compafia no prevé gue la aplicacidn de estas
modificaciones en el futuro tenga un impacio material sobre los estados
financieros consolidados.

Modificaciones a la NIC 12 Reconocimiento de Activos por impuestos Diferidos
por Pérdidas no Realizadas

Las modificacionas clarifican lo siguiente:

1. Disminuciones por debajo del costo en el saldo en libros de instrumentos de
devda a tasa fijg, medidos a valor razonable, parg los cudles la base
iroviaria se mantiene al costo, da lugar a una diferencia temporaric
deducible, independientemente de si el tenedor de los instrumentos de
cdeuda espera recuperar el saldo en libros mediante la venta o por el uso, o
sl s probable que el emisor pagard todos los flujos de caja contractuales,

2. Cuando una entidad evalta si existirdn utilidades gravables disponibles para

ser utiizades come diferencia temporal deducitle, v 1as leyes impositivas
restringen la utilizacion de las pérdidas para deducise de los ingresos
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gravables de un tipo especifico, una entidad evalla la diferencia temporaria
deducibie en combinacion con otras diferencias temporarias deducibles de
ese mismo tipo, pero de forma separada de otfros tipos de diferencias
tempaoratias.

3. Lo estimacién de utilidades gravables fuluras puede incluir (o recuperacion
de algin tipo de active de la entidad por un valor superior ¢l saldo en libros
si hay suficiente evidencia que es probable que la enfidad alcanzard los
mismos; v,

4, En la evaluacion de si existen utilidades gravablaes futurgs suficientes, una
entidad debe comparar las diferencias temporarics deducibles con 1as
utilidades gravables futuras excluyendo las deduccionss impositivas que
resulten de I reversion de dichas diferencias temporarias deducinles,

Lo Administracion de lg CompaRia no prevé que o aplicacidon de estas
modificaciones en el future tenga un impacto material sobre los estados
financieros consolidados.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de [os presentes estados financieros consolidados en conformidac
con NIF requiere que fa Adminisiracion reciice cierias estimaciones y establezca
algunos supuesios inherentes a la actividad econdmica de la enfidad, con el
propdésite de determinar la valuacidn y presentacion de algunas particdas que forman
parte de los estades financieros. En opinion de la Administracidn, tales estimacionas
y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al
momento, los cuales podrian llegar o diferir de sus efectos finales.

A continuacion, se presenian las estimaciones y juicios contables criticos que G
Administracion de la Cormpaila ha utifizado en el proceso de aplicacién de los
criterios contabies:

3.1 Delerioro de activos - A lo fecha de clerre de cada periodo, o en aquella fecha
que se considere necesarno, se andliza el valor de los activos parg determinar si
existe algun indicio de gue dichos activos hubieran sufrido una pérdida por
deterioro. En caso de que exista algin indicio se redliza una estimacion del
importe recuperable de dicho activa. i se trata de activos identificables que
no generan flujos de efectivo de forma independienie, se eastima la
recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece
aciivo.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son
reveriidas cuando se produce un cambio en s estirmaciones sobre su importe
recuperable incrementando el valor del active con abono a resuttados con el
limite del valor enlibros que ef active hubiera tenido de no haberse reconocido
It pércica por deterioro.
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3.2 Provisiones para obligaciones por beneficios definidos - El vaior presente de |os

3.3

3.4

provisiones parg obligociones por beneficios definidos depende de varios
factores que son deterrminados en funcidn de un cdlculo actuarial basados en
varios supuestos. Bstos supuestos ufilizados para determinar el valor presente de
astas obligacionas incluyen una tasa de descuento. Cualquier cambio en los
supuestos impacta en el valor en libros de las provisiones de estos beneficios.

B actuario confratado por la Compafia para redalizar €l cdlcuio actuarial, utiliza
la tasa de descuento, la tasa de mortalidad vy de rotacion al final de cada afo
reportados por ia administracidn de ia Compafia. Lo tasa de descuento s la
tasa de inferés que debe ser ulilizada para determinar el valor presente de los
fivjos futuros de caja estimadlos que se espera van d ser requerdos para cumplir
con la obligacidn de estos beneficios, i@ cual se determina utilizando como
refarencia los rendimientos del mercado, o ciermre del afio, correspondiente g
bonos empresaricies de alia calidod en la moneda en la que se pagardn los
benaficios.

Estimacion de vidas 0files de vehiculos, maguinaria y equipo - La estimacion de
las vidas Utiles vy el valor residual se efectlan de acuerdo aio mencionado enla
Nofta 2.4.4

Impuesto a la renfa diferido - La Compania ha redlizado la estimacion de sus
impuestos diferidos considerando gue fodas las diferencios entre el valor en
libros v 1o base fributaria de los activos v pasivos se revertirdin en el futuro,

CAJA Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Bl efectivo v equivalentes de efectivo como se mueastra en &l estado de flujo de
efectivo puede ser concilado con las partidas relacionadas en el estado de situacion
financiera de |a siguiente manera:

20164 2013
(En U.S. Délares)

Caja 1,952 3,683
Bancos:
Nacionales 1,808,734 2,271,204
Exterior 38,135 31,322
inversionas temporaies 3,536,921 -
Total 2,083,747 2306209

Sobregiros bancarios L4358 10,747

Bancos al 31 de diciermnbre de 2014 y 2015, representa fondos depaositados en cuentas
cotrientas en bancos locales vy en bancos del exterior, Estos fondos se encuentran de
libre disponibilidad.,
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Al 31 de diciembre del 2014, las inversiones temporales coresponden de 60 dias, que
generan una rentabilidad del 4.50% mensual. Estas inversiones son de libre
disponibilidad v no estan cormprometidas con ninguna operacion como respaldo.

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, las cuentas por cobrar estan constifuidas como
sigue:

2016 2015
(B U.S. Dolares)
Clientes:
Tercaros 9567824 8,799 665
Partes relacionadas - Economi 5 A. 720,208 630,665
(-) Provisién para cuentas incobrables (279.880)  [(223.063)
Total 10008150 2207265

Al 31 de diciembre de 20146 cuentas por cobrar clienies representa créditos
otorgados por la venta de articulos con plazo de vencimienio promedio de 65 dias
sin intereses v la carterg vencida representa ef 3 31% del total.

Al 31 de diciembre de 2015 cuenics por cobrar clientes representa créditos
otorgados por la venta de arliculos con plazo de vencimiento promedio de 63 dias
sin infereses v la cartera vencida representa el 2.83% del fofal.

Al 31 de diciembre del 2014, las cuentas por cobrar a partes relacionadas
correspondan a créditos entregados por la venta de inventarios, tienen fechas de
vencimiento promedio de 60 dias y no generan intereses.

INVENTARIOS
Al 31 de diciernbre del 2014, los inventarios estdn constituidos como sigue:

2014 2015
(En 1.5. Délares)

Mercaderia para la venta 6,177,686 11,914,105
importacioneas en transito 5166,898 2,754,469
Suminisiros y oiros - 38,383
Total 11,344,584 14706557

Los inventarios son registrados al costo promedio, se encuentran libres de
gravéamenes y no estan dacdios en garantia.
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Durante los afios 2016 y 2015, 1os costos de |os inventarios reconocidos como costo
de ventas fueron de US$ 36.3 mittones y US334.4 millones, respectivamente,

OTROS ACTIVOS CORRIENTES

Al 3] de diciembre del 2016, los otros actives corrientes son como sigue:

2016 2015

(En U.5. Dolares)
Prestamos a empleados 63,664 462,402
Varios por cobrar 209,127 29,843
Seguros anficipados 39,864 39657
Total 2657 131,902

Varios por cobrar - Al 31 de diciembre del 2016, incluye principalmente reclomao por
robo contenedor de inventario de bujias de encendido NGK US$ 177,674, el mismo,
en febrero del 2017, fue cancelado porla Compafia de Seguro.

PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO

Al 31 de diciembre del 2016, propiedades vy equipos, neto, estd constituida como
sigue:

2016 2015
([En U.S. Délares)
Edlificios & instalaciones 1,872,983 1,868,983
Terrano 1,834,000 684,000
Equipos varios $78,498 974,873
Vehiculos 716,242 675,103
Muebles v enseres 356,197 347,404
Obras en proceso 598,501 -
Otros activos 226,843 168,011
Sub-total 6,583,264 4,718,374
Depreciacion acumulada {2,848 666) 12,535,407
Total 3734598 2.182.267

£l movimiento de las propiedades v equipos, netos, durante el anio 2014, fue como
sigue:
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9.

2016 2015
(En 1.5, Dolares)

Saldo neto ol comienzo del afto 2,182,967 2.097,62)
Adguisiciones, neto 1,890,380 246,820
Gastos del afio {338,749 {361,474}
Saldo neto ol fingl del afio ' 3.734.598 2.182.967

8.1 Terrenos y edificaciones registrados al valor razonable — Al 31 de diciembre del
2016 v 2015, los terrenos v edificacionsas estan registrados al valor razonable de
mercado en base o establecido en los avaluos catasirales municipates vy por
perito autorizado.

PRESTAMOS

Un resumen de o5 prestamos es como sigue:

2016 2012
(En U.5. Dolares)

Al costo amortizado

Sobregiros bancarios 7,438 10,767
Préstamos bancarios 1,499,897 3,755,117
Préstamos accionistas - 1,009,000
Tota 1,507,335 A 7465884
Clasificacion:

Corienie 598,493 3,765,884
No corienta 908,642 1,000,000
Tetal 1,507,335 4.765.884

Al 31 de diciembre del 2016, como respaldo de los prestarmos bancarios que
Compafia ha recibido, entrego en garaniia hipotecas abiertas de los inrmuebles
donde funcionan la oficina matriz y la Sucursat en Quito.

Asimismio, ta Compafiic ha enfregade como garantia bancaria un inmueble de

oropiadad de compafia relacionada — Econorni 5.A.. En aste inmueble as dondea
funciona &l Centro de Distribucidn,
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11.

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2016, las cuentas por pagar estan constituidas como sigue.

2016 2015
(En U.S. Délares)

Froveedores:
Locales 1,014,244 1,023,794
Del exterior 6,930,425 5,632,081
Partes relacionadas- Econormi 90,944 -
Olras 154,458 300,010
Total 8.190.073

El periodo de crédito promedic de fodas las compras s de 95 dias desde la fecha
de la factura; excepto, por las compras de determinados productos procedantes de
Indonesic, donde los plazos son de 180 dias.

OBLIGACIONES ACUMULADAS

Al 31 de diciembre del 2016, l0s gostos acumulados estan conformados de la
siguiente manerd:

2016 20158

(En U.S. Dolares)
Beneficios sociales 442 894 420,800
rarficipacion de frabajadores 533,325 728,213
{ESS por pagar 133,515 136,858
Total 1,509,734

Paricipaeidon o trabajodores. - De conformidad con las disposiciones legales, |os
frabajadores fienen derecho a participor en las utilidades de la empresa en un 15%
apticable o los uilidades liguidas © contables. Los movimientos de o provision parg
participacion a trabajadores fueron como sigue:

2016 2015
{en U.5. dolares)
Saldos al comigenzo del afo 728,213 717,567
Provision 933,325 728,213
Pagos [728213) {717.567)
Saildo o final del afio 233325 728213
=28



12.

Beneficios socicles - Al 31 de diciembra de 20146 y 2015, reprasentan prestacionas @
favor del personal de o Compania, de acuerdo a io estipulado en &l Codigoe de

Trabajo.

PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

Al 31 de diciembre del 2014, los pasivos por impueastos cormentes estan conformados

de I siguisnte manera:

Activos por impuestos corriente:

2016

2015

(En U.S. Délares)

IVA Credito tributario 552,544 343,602
Anticinoe de impuesto o ia renta 99,285 56,005
15D por recuperar 310,750 396,810
Red, fuente del impuesto ala renia 316,427 303,555
Totaol 1279006 1.099.972
Pasivo porimpuestos coriente:

Impuesto al valor agregado 1,231,980 878,424
Retercionas en la fuente 44,685 142,670
impuesto alarenta 1,236,794 1,328,214
Total 2513459 2342 308

12.1 Conciliacién hibutaria - confable del impuesto o la renta corienfe - Una
reconciliaciéon entre o utilidad segin estados financieros vy el gasto por impuesto
A la renta corriente, es como sigue:

2016 2015
{en 1.5, Ddlores)

Utlidad segun estados financieros

antfes de impuesto a la renta 5,288,839 4,126,542
Gastos no deducibles 332952 19210795
Utitidad gravable 2621791 4037337

impuesto a g rento causado 22% 1,236,794 1328214

De conformidad con disposiciones legates, el impuesto a la renta se determina
con la tarfa del 22% sobre ias utilidades sujetas a distribucion, y del 12% sobre ias
utiidades sujetas a capitalizacion.
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12.2 Situacion Tributcaria

12.3

Al 31 de diciembre del 2014, las declaracionss estdn abiertas para la revision
por parte de las autoridades de conirol, desde el afio 2012 hasta el ano 2014,
sobre los cuales pockican existir diferencias de criterio en cuanto al fratamiento
de ingresos vy gastos.

Aspectos Tributarios

£ 20 de mayo del 2014, se emitid la Ley Orgénica de Solidaridad y de
Corresponsabilidad ciudadana parg |a Reconstruccion y reactivacion de las
zonas afectadas por e ferremoto del 16 de abril de 2016; a continugacion, se
detallan los aspectos mds importanies de ia mencionada Ley:

Se establece la coniribucién solidaria sobre bienes inmuebles y derechos
representatives de caplial existentes en Ecuador de propledad de
sociedades no residenies en Ecuador equivalenie al 0.9% en generaly 1 8%
al sujeto pasivo estd en paraiseo fiscal,

Se establece ta contribucion solidaria del 3% sobre (o utilidad gravable del
gjercicio fiscal 2015, aplicado a lgs sociedades que redlicen actividades
econdmicas, y gue fueren sujetos pasivos de impuesto a la renta.

Exonerqcion del pago del impuesto o fa renia por cinco afios a ias
inversiones reclizadas en las provincias de Manabi y Esmeraldas.

Exoneracion del Impuesto ala Salida de Dividas 18D y aranceles aduaneros,
a las importacionss efeciucdaos a favor de contribuyentes que hayan
sufrido una afectacién economica directa en sus activos productivos
como consecuencia del desastre natural y gue tengan su domicilio en [as
provincias de Manabi y Esmeraldas.

Exoneracion del page del saldo del impuesic a la renfa corespondiente
al ejercicic fiscal 2015, a los sujetos pasives gue hayan sufride una
ofectacion directa en sus activos o actividod econdmica, como
consecuencia del desastre natural, cuyo domicilio sea en las zongs
afectadas. Los sujetos pasivos que ya hubieren cancelado dicho salde
tendrén derecho ¢ i devolucion del mismo.

Incremento de o tarifa del IVA al 14% por el periodo de un afo.

Devolucion o compensacién de 2 puntos porcentudles adicionales del IVA
pagado por las fransaccionas realizadas con dinero electrdnico,

E12 de octubre del 2016, se emitid ja Ley Crgdnica de Incentivos Trbutarios parg
varios sectores productivos e interpretativa del Art. 547 del Cédigo Crgdnico de
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13.

Organizacion Territorial, autonomia v descentralizacidn que establecid entre
ofros 1o siguiente.

. Para efectos de ig base imponible del ICE, se establece un cambic en la
definicién del precio ex aduana, &l cudl equivale o lo suma de ias tasas
argncelarias, fondos y tasas extraordinarias recaudadas por i autoridad
adudnera al momento de desaduanizar 10s productos importados mdas e
valor en aduana de los bienes.

) Se establece que las Compafias tendrdn una deduccion adicional del
100% por tos gastos de seguros medicos privados y/o meadicinag prepagada
confratados o favor de sus frakbajadores, siempre que |a cobertura sea
para la totalidad de los frabajadores.

OBLIGACION POR BENEFICIOS DEFINIDOS

Al 31 de diciembre de 201 6, representa provision pard jubilacion patronal establecida
de acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabgjo, el cual indica gue [os
trabaicadores que por veinte anos o mas que hubieren prestados sus servicios en forma
continua ¢ interrumpida, tendrd derecho a ser jubilados por sus empleadores sin
perjuicio de ia jubilacién que les corresponde en su condicién de afiiados al Institute
Ecuatoriane de Seguridad Social.

Un resumen de obligaciones por beneficios definidos es como sigue.

2016 2015

{@n U.S. ddlares)
Jubilacion patrong 2,227,752 1,541,717
Bonificacidn por desahucio 655,785 532,480
Total 2.883.537 2074197

La compafia registrd los ajustes por la provision de la jubliacidon pafronal v desahucio
pora sus frabajodores en base ¢ los cdlcuios actuariales realizados por un actuario
independienie.

13.1 Jubilacion patronal - De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los
trabaojadores que por veinte anos o mds hubieren prestado sus servicios en forma
continuada  © interrumpida, tendrdn derecho a ser jubilodos por sus
emplecdores sin perjuicio de la jubilacidon que les coresponde en su condicidn
de afiliados al Institute Ecuatoriano de Seguridad Social.

Los movimientas en &l valor presente de la obligacion de jubilacién patronal
fueron comao sigue:
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2016 2015

(en U.S. ddlares}

Saldos al comienzo del afio 1,541,717 1,193,625
Costo de los servicios del periodo cotriante 248,824 184,602
Costo financiero 92,963 75,682
Pérdidas/{ganancias) actuariaies 351,711 106,405
Efecto de reducciones vy liquidaciones

Anficipadas (7,463) (18,367]
Saldos al final del afio 2227752 1541717

13.2 Bonificacién por desahucio - De ccuerdo con disposiciones del Codige de
Trabaio, en ios casos de terminacion de la retacidn labordl por desahucio
soliciiado por el empleador o por el trabajador, la Compania entregard el 25%
da la dltima remuneracidn mensual por cada uno de los afios de servicio.

Los movimientos en el valor presente de obligacidon de bonificacidon por
desahucio fueron como sigue:

2014 2015

{en U.5. dolares)
Saldos al comienzo del afio 532,480 433,246
Costo de los servicios del periodo corrienie 58,499 40,898
Costo financiero 32,671 27,521
Perdicdas actuaricles 43,812 56,174
Beneficios pagados (11,677} {25,379}
Saldos al finat del afio 655,785 532,480

Los cdlculos actuariales del vaior presente de o obligacion devengada por concepto
de beneficios definidos fueron reafizados el 31 de diciembre de 2016 vy 2015 por un
actuario independiente. El vaior presente de las obligaciones por concepto de
heneficios definicdos v los costos del servicio aciual v el costo del servicio anfericr
fueron calculados utilizande el método de la unidad de credito proyectada. Bajo
aste método los beneficios definides deben ser atribuidos al periodo de servicio del
empleado y basados en la formula del plan, de tal suerte que se alribuye I misma
cantidad de beneficio a cada afo de servicio, considerando el uso de hipdtesis
actuaricles para calcular el valor presente de dichos beneficios.  Estas hipdtesis
reflajon el valer de dinero g través del tiempo, & incremento salarial vy las
probabilidodes de pogo de estos beneficios.

Las presunciones principales usadas para propdsitos de los cdlcuios actuariales son
las siguientes:
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31/12/16 31712715

% %
Tasals) de descuento 414 6.31
Tasafs) esperada delincremento salarial 3.00 3.00

Los importes reconocidos en 10s resultados respecto a dichos planes de beneficios
definiclos son s siguientes:

2016 2015
(en U.S. dolares)
Costo actual del servicio 307,322 225,502
Interases sobre o obligacion 125,634 103,173
(Ganancias)/perdidas actugriales reconocidas
en el ofo {20,506) 0
Costo de servicios pasados (7,463) 44,716
(Ganancias) provenientes de reduccionas ©
cancealacioneas [26,402) [18.567)
Total 378,085 354824

Durante los anos 2014 y 2015, det importe del costo del servicio, USE307 mil v USE225
mil respectivamente, han sido incluidos en ei estade de resultados como costos de

adminisiracion.

PRINCIPALES SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

A continuacién detallamos las principales fransaccionas con partes relacionadas v

accionistcoss:
2016 2013
(en U.S. dblares)

Cuentas por cobrar corriente;
Economi 5.A. 720,206 430,645

Cuentas por pagar coriente:
Inverneg S.A. 20,9245 -

Cuenias por pagar ¢ largo plazo:
Justa Gonzaolez- Accionista - 1,000,000

Al 31 de diciembre del 2014 los saldos entre compafias relacionadas vy accionistos
representan fondos entregados para el fincnciamiento de operacionss y por
relaciones comercicles, los mismios gue no han generado inferés.
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PATRIMON!IO DE LOS ACCIONISTAS

Al 31 de diciembre del 2016, un resumen del pairirnonio de los accionistas €5 Como

sigue:
2016 2015
(en U.S. ddlares)
Capital social 100,000 100,000
Feservaos:
Legal 68,845 68,845
Facultativa 10,404,523 8,018,264
Otros {395,522) -
Resultados acumulados 5,177,088 2223371
Total 15,355,934 2,130,480

Al 31 de diciembre de 2014, el patrimaonio de los accionistas estd conformado de la

siguiente manera:

15,1 Capital Socigl. - Al 31 de diciembre del 2016, el capital social estd constituide
por 100,000 acciones suscritas y pagadas a un valer nominal unitario de US$ 1,00;

fodas ordinarias y fominativas.

A continuacién, se detalla i compaosicidon Accionaria:

MNo. | Identificacién Mombre Nacionalidad | Capital
10905331179 | GONZALET ALMEIDA JUSTO ENRIGUE ECUATORIANO | 99.999
2 | 0907554849 | GONZALEZ ALMEIDA MARIA EUGENIA ECUATORIANG !
TOTAL 100,000
15,2 Reservas. - L.as reservas se encuentran conformadas comao sigue:
2016 2G15
(En U.S, Délares)
Reserva fegal 68,845 68,845
Reserva faculiaiiva 10,406,523 8,018,264
Total 10475368 8,087 109

Reserva Legail. - La Ley de Compafias establece una apropiacion obligatoria del
10% de o vtilidad anual para su constifucidon hasta gue represente por lo menos
el 50% del capital pagado. Bl saldo de esta reserva puede ser capitalizado &
utilizaido para cubrir pérdiclas.
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Reserva Facultativa, - incluye una apropiacion de o ulilidad anual para su
constitucion mediante resolucidon de la junta general de accionistas de Ia
Compafia & lineamientos efectuados por estatutos de la misma. El saldo de
éstal reserva puede ser capitalizado & utiizado para cubrir pérdidas y para cubrir
contingencias.

15.3 Ofros resulfados_infegrales - Un resumen de los resuliados infegrales s como
sigue:

2016 2013

(en U.S. ddlares)

Pérdida actuarial por pianes de

breneficios definidos (395,527 -
Total (395,522 st

15.4 Resultados agcurnulados - Un resumen de [os resulfados acumulados es como

sigue:
2016 2015
{en U.S. ddlares)
Resuliados Acumulades — distribuibles 4,116,421 2,862,704
Resultados acumulados provenientes de
o adopcion por primera vez de las NiIF 1,060,667 1,060,667
Totad 3177 2923371

Resultados geumulados provenientes de o adopcidn por primera vez de las
NIE.- Incluye |os valores resulfantes de [0s qjustes originados en i adopcion por
primerd de vez de las NitF. De acuerdo a la resolucion emitida por o
Superintendencia de Compafias el 14 de octubre del 2011, el saldo de esia
cuenta solo podrd ser capitalizado en la parte que exceda dl valor de s
pérdidas acumuladas v las del dltimo eiercicio econdmico concluido, si las
hubiere; utitizado en absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liguidacién de
o Compafiia.

15.5 Dividendos - £l 15 de septiembre de 2016, se canceld un dividendo total de US$
410,069 cios accionisias, en cumplimiento conlo establecido en el acia de junta
de accionistas celebrado el dia 12 de septiembre del 20146,
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17.

PRECIOS DE TRANSFERENCIAS

De acuerdo a Resolucion NAC-DGERCGC 1500000455 del Servicio de Rentas intemas
publicada en el Registros Oficial Suplemento No. 511 de mayo 27 de 2015, establece
gue los contribuyentes del impuesto o id renid que hayan efectuado operacionss
con partes relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo periodo fiscal
en un monto acumulado superior a US$ 3,000,000.00, deberdn prasentar al Servicio de
Rentas Internas &l anexo de precios de fransferencia; v, si el monto es superior a los
US$ 15,000,000.00 deberan presentar adicionalmente elinforme integral de precios de
transferencia.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Gesfion de riesgo financiero - En ei curso normal de sus negocios y actividades de
financiamiento, lo Compania estd expuesta a distintos riesgos de naturaleza
financiera que pueden afectar de manera mds © menos significativa al valor
econdmico de sus flujos vy actividades vy, en consecuencia, sus resulfados.

La Compaiia dispone de una organizacidn v de sisternas de  informacidn,
administrados por la Gerencig, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su
magnitud, proponer medidas de mitigacion, gjecutar dichas medidas y controlar su
efectividad.

Riesgo pais: El negocio, o condicion financiera y los resuttados operacionales de |a
Compania dependerdn en parie de las condiciones de estabilidad politica vy
economica del Ecuador, eventuales cambios adversos en fales condiciones puaden
causar un efecto negaiivo en el negocio y sus resuliados operacioncies. o
evaluacion del rfiesgo es moderado.

Riesgo de fasa de inferés: Este riesgo se define como lgs exposicionas a perdida
resultante de uh cambio en ias tasas de interés, tanto activas como pasivas. Este
riesgo existe cuando la copacidad de gjustor las fasas activas de una entidad no
coincide con las pasives. La compafiia presenta en sus pasivos obligaciones
bancarias sujeta a una tasa fija de interés.

Riesgo de liquidez: Se genera cuando la entidad no pueds hacer frente o las
exigibitidades v obligaciones con terceros, por insuficiencia en el flujo de cyja. La
evaluacion del riesgo es moderada,

Riesgo de crédifo: Es el riesgo en el que el deudor, emisor, o contraparte de un activo
financiero incumpla en el pago de la obligacion o compromiso adaquindo. Esta
exposicion es monitoreado constantemente de acuerdo con el comportamiento de
pago de los deudores. Las cuentas por cobrar estan sujetas o evaluacionss en las
que se considera la capacidad de pago, historial v ias referencias del deudor, asf
como su cumplimiento. La evaluacidn dal riesgo es moderada.
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18.

19.

Riesgo de los actlivos: Todos |os activos fijos de la compafiia se encueniran cubiertos
a fravés de polizas de seguro pertinentes, cuyos ferminos y condiciones son las usuales
en el mercado. No obstante, de allo, cudiquier dofio en los activos puads causar un
efecto negativo en &l negocio v sus resultados operacionales. La evaluacion del

Hesgo es modeaerada.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

gntre @l 31 de diciembre del 2016 v la fecha de emision del presente informe no se
produjeron eventos que en opinidén de ta Administracion pudieran tener un efecto
imporiante sobre [os estadaos financieros,

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por &l ano terminado el 31 de diciembre del 20146 han sido
aprobados porla Gerencia de la Compania (Directorio) en febrero 20 del 2017 v serén
presentados a los Accionistas v Junta Directiva para su aprobacion. En opinidn de la
Gerencia de& la Compania, tos esiados financieros consolidados serdn aprobados por
I Junta Directiva sin modificaciones.
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