QUITO, 21 MARZO DEL 2013
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De mi consideracion:

Por medio de la presente pongo a su consideracién y comocimiento el Informe de
Gerencia que resume las actividades correspondiente al ejercicio econdémico del 2.012

L.- ENTORNO ECONOMICO

En la economia ecwatoriana, de acuerdo a estimaciones realizadas por el Banco Central del Ecuador y el
Ministeriv Coordinador de la Politica Econdmica, se espera paru este aflo un crecimiento real enfre 3,7% y
4%, lo que significa wn crecimiento moderado en relacidn con aftoy anteriores. Para ¢f 2014, ¢l
crecimienio se estima enire 4,5% y 5,1%.

Lay perspectivay de crecimiento econdmico del pais para los proximes aflos son positivas, en tanto persiste
tna estimulacidn econdmica producto del gasto y de las inversiones y politicas programadas para, entre
atros, impulsar el denominade cambio de la matriz productiva acorde con la agenda politica de Allanza
Fl'nﬁ. De wcuerdo con los primeros planes presentados por el goblerno, ex probuble que las primeras

cademas productivas selecclonadas en la etapa inicial de este proyecto naclonal sean las que impulsen el
crecimiento los praximos aftos; entre ellas se encuentran:
J'i*rfmﬁus
*  Elaboradores de cacae,
= Elaboradores de café,
*  Elaboradores de pescado y mariculiura.
*  Elaboradores de productos ldcieos.
Industriales
*  Derivados de petrdlen,
= Metulmecdnica.

= (huimicos y farmacéuticos,
= Papel y cartin,




*  Plisticos y caucho,
Servicios

= Conocimienio v tecnologia,

*  Turismo,

*  Logistica,

Producto Interno Bruto
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Ul recaente histdrico arrofa que en las décadas de los 6ls p 708 s¢ tuve un crecimiento considerable del
PIB, con un promedio anual del 6,7%. Ese fue el paso de una economia eminentemente agroexportadora
bdsica, a una economia que incorpord en su canasta productiva la extraccidn petrolera. Sin embargo, las
das décadas siguientes se consideran décadas perdidas dado que el crecimiento promedio del PIB fue de
LV% A iniclos del nuevo siglo hasta ef 2010, Ecuador retoma la senda de crecimiento con un ritme
sentenide del PIB de 4,4% come promedio anual,

Esta nueva década inicid con la tasa crecimiento mds alta desde el 2004, de 7,8% en ¢l 2011, que entre lox
Sfattores explicativos se destacan los incentivos econdmicos, el incremento del gasio y de la inversion

blica realizados en los siltimos dos afos gue pretendian impulsar varios sectores para contrarrestar los
efectos de las crisis financiera internacional del 2008,

Desde el 2012 se mantiene el ritmo de crecimiento pero o un nivel menos acelerado aungue mus sostenido
con una fasa de 5.1%. Esfe mismeo comportamienio se espera para los afios 2003 y 2014; de acuerdo a las
previsiones macroecondmicas se estima que ¢l crecimiento del PIB real alcance entre 3,7% y 4% para ¢l
2013, y e ubigue entre 4.5% para el 2014,

Crecimiento del PIB real
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En cwanto al PIB real por actividad econémica, las actividades que han impulsado el crecimiento, de
nﬂmrﬂa a tay publicaciones trimestrales del Banco Central del Ecuador (BCE) hasta ¢l segundo trimestre

del 2013 son:



PIB real: aportes econdémicos poractividad
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Indice de Actividad Econdmica J

Ei [ndice de Nivel de Actividad Registrada (INA-R) que mide el desempeflo econdmico-fiscal de los
sectores privductivey de la economia nacional a travds del Hempo, nos muestra conforme a la nomenclatura
CHU que las tres actividaies con mayor nivel de actividad registrada en el pafs desde ¢l 2000 fueron:

= 2010: Explotacidn de Minas y Canieras (192,30), Actividades de serviclos soclales y de Salud
{110.64) e Intermediacidn Financlera (106,72).

= 200F: Pesca (123,93), Construccidn (112,93) v Exploiacidn de Minas y Canteras (111.35).
*  2012: Enseflanga (109,98), Construccidn (109, 45) v Pesca (108,44).

«  2013%: Construccidn (118,15), Comerclo al par mayer y al por menor, reparacidn de vehiculos
automotores, enfre otros (118,13) y Enseflanza (115,05).
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Créditos del Sisiema Financiero Privado.

Del tatal de créditos atorgados en el pals en los dltimos cuatro aflos -79.660.8 millones de USD- ¢l 94%
(75,1371 millones de USD) corresponde al Sistema Financiere Privado v el 6% (4.523,7 millones de USD)
al Sistema Financiern Piblice,

Sixtema Fin, it Privady

El Sisxterma Financiero Privado esti compuesto por 27 Bancos Privados, 40 Cooperativas, 5 Mutualistas, 10
Suciedaides Fimancleras y 2 Tarjetas de Crddite, Del watal de créddito otorgade por el Sistema Financlero
(8F) priviita =75,137,1 millones de USD- en los siltimos cuatro afios: el 82% ha sida entregada por los
Bancos Privados, el 10% por las Cooperativas, el 6% por las Socledades Financleras, 1,5% por
Mutuatistas y el 1,1% por Tarjetas de Crédito,
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Dl rotal otorgado el 60% fue dirigldo al segmento Productive, 26% a Consumao, 11% a Microerédito y 3%
a Vivienida.

SF Privado: volumen de crédito por
segmento (2010-0ct2013)
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Balanza Comercial

En los diltimos tres aitos la Balanza Comercial ha mostrado déficis, sin embarge en ¢l 2011 y 2012 ol défich
el reducido en un 65% y 60% respectivamente, En el 2013 en lo que va del afto -enero a octubre- la
Bulanza Comercial presenta an dédficit de 105988 millones de ddlares cifra mayor al mismo periodo del
afle anderior en domde se registraba un superdvit de 20,87 millones de didlares,

Balanza Comerclal micees s dbisms |
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Las importaciones continian liderando el mercado en Ecuadar, pese a las politicas adaptadas por el
Gahiermo de turno, estas en el 2013 han crecldo un 9% con respecto al mismo perlado del aflo 2012
povcentaje superfor al percibido en el aflo anterior cuande con respecto al 2011 las impartaciones
crecieron un 6%. Ex importante destacar lo composicidn de extas imporfaciones ya que e 77% de las
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mismas en ef 2003 corresponde a productos No Petroleros, esta misma fendencia se mantiene en afios
anteriores.

Precias

En Ecuador el comportamiento anual de los precios medido por ¢l Indice de Precios al Consumidor
msatuve desde 1973 g 2000 las fasis mds altas de crecimiento registradas desde 1970 can cifras anuales
inflacionarias que oxciluban desde los 6,22 g 60,38, Exa realidad fue alimentada por la politica monetaria,
A partir del 2002 lox registros de la influcién han mantenido una tendencia a ln baja, registramido como
cilfea mds alta 6,31 en e 2008 v la mids baja 1,33 en ef 2007,

Para el 2013 segiin las iltimas publicaciones del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, Ecuador
registed wna inflacion anual de 2,70% en el 2003 frente al 4,16% del 2012, lo qie la whica como la
inflacion anual mis baja desde hace ocho aflos. Puri el 2014 segun las previsiones se espera que la
inffacidn anwal acumilada ¢ incremenie a 3,2% en ¢l 2004,

5t bien las expectativas de crecimiento se mantienen alias con los proyecios de inversion del gobierno, ex
impartante que los planes de impulse a la matriz productiva abarquen a todax las dreas del proceso
productive de un sector de manera que crezcan en conjunto y, de ese modo, avegurarse de que dicho
pravects impalse no sole las exportaciones sine lu disminuciin de lax importaciones

2= ASPECTOS RELEVANTES

Las estados financieros se han preparado bajo ¢l criterio del costo histdrico y a su costo de adguisicion de
corformidad con lo permitido en la NIC-27: Estados financieros separados, asi como en la NIC-28:
Inversiones en asociadas. Para la evaluacidn de si estas partidas requieren el reconocimiento de périidas
por deterfore s tomaron come base los presupuestos preparados por la Administracidn de cada una de las
entidades receptoras de las inversiones, los caales no reflejan resultados megativos que deban ser
reconocidos como pérdidas por Inmobiliaria Nafdn S.A.

Lay inversiones en subsidiariax, asociedas e instrumenios de patrimonio se muestran o sy costo de
wilquisicion de conformidad con lo permitide en la NIC-27.

Con estas acluractones el balance de lox Activex de Inmobiliario Naldn ex el sipuienre:

Terreno Solamar 150,400.00
Terreno Cuadra Vieja 99,840.00
Avaluo Construccion Sclamar 180,000.00
Avaiuo Construccion Cuadra Vieja 30,400.00
Avaluo Edificios CaMpo Alegre 156,63m2 128,804.00
Total Edificaciones 339,204.00

Inversiones byidiarias

Son swbstdiarias aquellas fnversiones en acciones o participaclanes que la Compaiiia posee con &l fin de
efercer conrrol de la entidad receprara ie la inversion. El control 5¢ obifene cuando lo Compaitia posee el
poder (uxi come la capacidad de efercer exe poder) para dieighe las politicas fimancieras y operativas
significativay de uma entidad con el fin de obtewer beneficios variables de su inversica,
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EY reconocimiento imicial de lax inversiones en subsidiarias se mide w su costo de adguisicidn.
Posteriormente, las inversiones en subsidiarias son registruday ol costo menos cualguier importe
acumulaido de pérdidas por deteriore de valor.  Lox dividendos provenientes de lax inversiones en
subsidiarias son reconocidos por la Compafiia en los resultados de fos estados financierox (no
comsolidados) en la fecha en que la Compailia obtiene ¢f derecho legal de exigir ef pago de los dividemdos.

En ¢l Balance de Inmobiliaria Naldn o Diciembre del aflo 20013 tiene las siguientes las Inversiones en
Subsidiarias:

EMPRESAS DOLARES
ROSAS DE LA MONTANA ROSAMONT S.A. 84,350.00
INMASEG S.A. 2,000.00
LURAGO S.A. 5,000.00
SAN SEBASTIAN SASEBSA S.A. 1,980.00
INMOBILIARIA VISTA HERMOSA 39.60
TOTAL INVERSIONES SUBSIDIARIAS 93,369.60
Inversiones en asociaday

Non asociuduas aguellay inversiones en acciones o participaciones gue son mantenidas por la Compaiin
con el dmimo de ¢jercer influencia significative (pere no el control o control conjunie) de la entidad
receptora de la inversidn.  La Influencia en la toma de decisiones relacionadas con politicas financieray y
aperativax de ln Compaitfa en que se invieete son evidencias de la existencia de entidades asociadas.

Lay inversionex en asociaiduy en la empresa son regisiradus infcialmente al costo,

EMPRESAS DOLARES

Alimentos Tawa S.A 177,560.00
Tierrrador 79,867.83
Inselesa 133
Suma APORTES CAPITALIZ, 257,560.83

E4 Moo sotal de Actives de ba Compaitio ex de U § 1,076.813,83 gue se explico en los pdrrafos anteriores
se compone dé Terremos, Edificaciones e Inversiones en Acciones,

»  Lax politicas contables de la Emprese son las autorizadas por la Superintendencia de Compafifas,
Estas polfticas en suy aspectos importanies estin de acwerdo con  principlos de contabilidad

generalmenie aoepludos

* Lo administraciin de la Empreva, cumple con las disposiciones de lox Acclonistas, asi coma con lay
morinas legales vigentes,




o Lav cifras presentadas en los estados financieros guardan correspondencia con las asentadas en oy
registros contables,

Todus lox documentos relacionados con la actividud econdmica de la compafiia s¢ encuentran o
disposicidn de lox sefores acclonistay,

>
ic. Santiago Vergara
Gerente General
wmohiliaria Nalon,



