QUITO, 20 MARZO DEL 2015
SENORES

ACCHIONISTAS
INMOBILIARIA NALON
PRESENTE

e mi consideracion;

Por medio de la presente pongo a su consideracidn vy conocimiento el Informe de
Gerencia que resume lay actividades correspondienie al efercicio econdmico del 2.014

1- ENTORNO ECONOMICO

Andlivis Global de la Economia Ecuateriana — Afie 2014

L Lo LRODUCTO INTERNQ BRUTO (FIB)

D¢ acuerdo a informacion del Banco Central del Ecuador, ¢l 2014 ¢s un aio de menor
crecimicnto para la economia ecuatoriana en relacion al aio 2013, El Producto [nterno
Bruto (PIB) crecid el 4.01% durante el afio 2014 frente a un crecimiento anterior del
o464

El PIB petrolero previsto durante el afio 2014 representa ol 10.63% del PIB total (0.05%
menor al aiio anterior), micntras gue el 89.37% del PIB estd conformado por los sectores
agricultura, ganaderia, indusirio, comercio, construccion, obras piblicas ¥ transporie,
enfre ofros y con las siguientes participaciones porcentuales:

El PIB petrolero presenta un crecimiento del 3.47% en el aio 2004, E1 PIB no petrolero
presenta un crecimiento del 4.16% en el 2014, inferier al crecimiento regisirado en el
aiio 2013 del 4.95%, considerando el PIE en miles de dilares de 2007,
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La tasa de crecimiento diel afio 2014 extd realizado en base al nueve afio base del Banco
Central (2007).
Fuente: Banco Central del Ecuador.

Crecmiento del PID Petralero v Mo Petralera
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Las actividades no petroleras que mayormenie han crecido en el gjercicio econdmico
20014 yon:
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Fuenie: Banco Ceniral del Ecuador.

Durante el 2014, loy sectores de mayor crecimiento yon: agricultura, ganaderia, cazo v
silvicultura 4.20%, lo  indusirias manufactureray (excluyendo refinacidn de petrileo)
5.50%, la comstruccidn 2.00%, otres servicios 1.50%, el sector de suministro de
electricidad y agua en el 3.90%, enire ofros.

2.- CONSUMO E INVERSION

El consumo en el pais alcanzd (en precios corrienies) UUSS74,292 millones vs. USS69,608
millones regisirados en el afio 2013 equivalenie a una tasa de crecimienio del 6,.73%. De
citos valores, el 19.18% corresponde al consumo de administracidén piblica y ¢l 80.82%
al consuma de los hogares.

La inversicn brute (formacion bruta de capital fijo) a precios corrientes aleanzd en el
afo 2004 US § 27,399 millones regisirando un crecimiento del 4.13% en comparacidn
con el afio anterior.

J.« BALANZA COMERCIAL

Exportaciomes.

Dentro  de las  exportaciones mo  tradicionales, los productos indusirializados
divminuyeron en ¢l 2.23% del valor FOB para el periodo analizado. Los producios que
experimentaron crecimiento son: jugos naturales, prendas de vestie de fibras textiles,
manufacturas de cuero, plistico y caucho, extracios y aceites vegetales, elaborados de
banano, manufaciura de papel ¥ cartin y oiros industrializados; los productos que han
decrecido von: harings de pescado, enlatados de pescado, otros elaborados del mar,

quimicos v farmaces, velicwlos, otras manufacturas de meiales, ofras manufactures de
textiles, maderas terciadan v prensadas, como se indica a continuacion:



Las productos primarias presentaron un crecimiento del 34.37% en el valor FOR para el
periodo de enero a octubre del 2014 versus emero a octubre de 2013, alcanzando
US$1,998 millones. De los productos primarios el que mds incremenio presentd en el
2004 son los productos mineros (106, 15%).

De los productos primarios los gue presentan un decremento en ¢ 2004 son lox
siguienfes: Flores noturales (0.13%), Abacd (10.09%), Frutas (4.19%), (Mros primarios
(6. 11%).

Por otra parte, el valor FOB de las exportaciones tradicionales se incrementd en el
periodo de enero a octubre del 2014 en e 26.20% (US$1,087 millones) en relacidn al
mismo periodo del ario anterior.

Respecto al valor FOB de las exportaciones no tradicionales, éstas crecieron en el 9.50%
en el periodo de enero a octubre del 2014 en relacidn al mismo periodo del afio 2013,

alcanzando USSS,08T millones.
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Fuente: Banco Central del Ecuador.

Para ¢l periodo de enero a octubre del afio 2014 el Ecuador generd un superdvit en la
balanza comercial de USS135 millones, valor superior en USSLI49 millones al dificit
registrado para ¢f mismo periodo en el aio 2013,

El superdvit se presenta debido a gue las exportaciones entre enero y octubre del 2004
son superiores en el 0.61% a las exportaciones de mismo perivdo.
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- INFLACION

De acuerdo al informe mensual de inflacidn a noviembre del 2014 emitido por el Banco
Central del Ecwador, en términos anuales, la tasa de inflacidn a noviembre del 2014 se¢
ubicd en el 3.55%, exte porcentaje ex superior al 2.49% presentdndose un incremento con

respecto al aio 2013,

lmqﬂtdn#mhi:*nﬁcnhr!ﬂ“y;wﬂmhm de consumo, los mayores

acumulada se ubicaron en bienes v servicios diversos (5.94%),
m (5.41%), v, educacidn (5.23%), La inflacidn histdrica se presente en el
sigmiente cuadno:
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5.« DEUDA PUBLICA Y PRIVADA I

La dewda piiblica externa total awmentd en el aiio 2004 a US $ 16,627 millowes en lugar
de USS12,802 millones del 2013, En el afio 2004 se recibieron créditos provenienies de
organismos internacionales (CAF, del BID, del Banco Mundial, del FIDA y FLAR) por
USS 1, 144 millones y de gobiernos por USS582 millones.



Desde enero hasta octubre del 2014 el pais canceld comisiones ¢ intereses por un valor
de USS322 millones, correspondienies principalmente a lox compromisos con
(trganismos Internacionales v gobiernos.

La denda piblica interna presentd un incremento de USS9,927 millones mantenidos en
el 2013 a USS1LL 652 millones mantenidos en octubre del 2004,

.- RIESGO PALS (EMBI) |

El riesgo pais (EMBI) es un concepto econdémico gue ha sido abordade académica y
empiricamente mediante la aplicacidn de metodologias de la mds variada indole: desde la
wtilizacidn de indices de mercado come el indice EMBI de paises emergentes de Chase-
JP Morgan hasta sistemmas que incorpora variables econdmicas, politicas y financieras.
El EMBI se define como un indice de bonos de mercados emergentes, el cual refleja el
movimiento en los precios de sux titulos negociados en moneda extranjera. Se la expresa
como un indice o como un margen de rentabilidad sobre aguella implicita en bonos del
tesoro de los Estades Unidos. 3

3 hitpfiwww. b

El comportamienio del EMBI se deialla en el siguiente grdfico:
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Desde el mes de enero hasta noviembre del 2014, el EMBI para Ecuador ha side variable
manteniendo una tendencia a la baja, inicié el aio con 571 punios y finalizé con 550
(puntas en el mes de diciembre.

Fuenie: Aseciacion de Bancos Privados del Ecwador.

A noviembre del 2014, las ditimax cifras de riesgo pais (EMBI) muestran gue Ecuwador
cerrd noviembre con un promedio de 550 puntos, ex decir, 30 punios bdsicos mds que en
actubre y 20 puntos mdx que hace un afio, Ademds, ye ubicd por encima del promedio de
América Latina que fue de 454 puntos. De esta manera, la relacidn entre ef riesgo pais
de Ecuador y ef promedio de la regidn gue era 1.27 hace un aflo, se ubicé en noviembre
en 1.21 veces. El indice para Ecuador es el mds alio registrado desde febrero del presente
asfio.

7.- EMPLEO Y OCUPACION &

Conyviderande los nueve meves de enero a septiembre del afio 2014 y lax cinco cindades
principales (Quito, Guayaguil, Cuenca, Machala y Ambato) la tasa de desempleo fue de
4.67% a nivel nacional tomando en cuenta el secior urbano, mientras gque en el mismo
periodo del 2013 la tasa fue del 4.57% (numeral 46, pag.105). La tasa de subempleo a
septiembre del 2004 fue de 10.06%, 1.44% mayor a la tasa de subempleo a septiembre del
2003,

A PROYECIONES EONOMICAS 2015

Las proyecciones de crecimienio de la economia ecuatoriana en el 2015 registran
variaciones motivadas, sobre todo, por la baja del precio del petrdleo. Los prondyticos



van desde el 41% del Banco Central del Ecuwador (BCE) hasta el 1,7%, segin

organismos nacionales e internacionales.

A inicios del aio pasado, ¢l Fondo Monetario Internacional (FMI) pronosticd gue el
Producto Interno Bruto (PIB) del Ecwnador crecerfo en 3,5%., Para octubre revisd so
previsidn v la dejo en 4%. La Comisidn Econdmica para América Latina v ¢l Caribe
(Cepal) estimd un nivel del 3,8%, la misma proyeccidn hecha por Coface, consultora de
Seguros de Cridito en América Latina.

A fines del 2014, la Unidad de Investipacién FEcondmica de EKOS, calculs una tasa de
crecimiento def 3,7%.

Pero la baja de precios del petrdleo de casi el 105 en lo gue va del aio respecto al 2014 y
una contraccidn del crecimiento de la inversidn del 4.7% sostienen la proveccion del
1.7% realizada por la Corporacidon de Estudios para el Desarrollo (Cordes). A esto se
agrega que e consumo de los hogares (gue significan lax dos terceras partes de la
cconomia) crecerd en 2,9% frente al 4,2% del afio pasado, sefala Cordes.

En enero pasado, el FMI bajé su previsidn para América Latina en 9 décimas respecio a
octubre, al ubicarla en 1,3%, la disparidad en lax previsiones ex por los cambios en el
precio del erudo. El BCE hizo su cdlenlo en agosto del 20014 con un barril de $90 y no
esperaba una caida tan fuerie,

- LEV, “]

Loy extados financieros se han preparadoe bajo el criterio del costo histdrico v a yu costo
de adguisicidn de conformidad con lo permitide en la NIC-27: Estados financieros
separados, asi como en la NIC-28: Inversiones en asociadas. Para la evaluacion de si
estas partidas requieren ¢ reconocimiento de pérdidas por deterioro se tomaron como
base los presupuestos preparados por la Administracidn de cada una de las entidades
receptoras de las inversiones, los cuales ne reflejan resultados negativos que deban ser
reconocidos como pérdidas por Inmobiliaria Naldn S.A.

Las inversiones en subsidiarias, asociaday ¢ insirumentos de patrimonio se muestran a
su costo de adguisicion de conformidad con lo permitido en la NIC-27.

Con estas aclargeiones el balance de lox Activos de Inmobiliaria Naldn ex el siguiente:




Terrena Solamar 150,400.00]
Terrena Cuadra Vieja H.Mn.ﬂﬂl
Avaluo Construccion Solamar 180,000.00]
Avaluo Construccion Cuadra Vieja 30,400.00|
Avalun Edificios CaMpo Alegre 156 63m2 1 I!.Bﬂd.ml
Total Edificaciones 339,204.00|
Inversiones en subxidiariax

Son subsidiarias aguellas inversiones en acciones o parficipaciones que la Compaiiia
posee con ¢l fin de gjercer control de la entidad receptora de la inversion, El control se
abtiene cuando la Compaiiia posee el poder (asi como la capacidad de ejercer ese poder)
para dirigir las politicas financieras y operativas significativas de una entidad con el fin
de obtener beneficios variables de su inversidn.

El reconocimiento inicial de lax inversiones en subsidiarias se mide a su costo de
adguisicion. Posteriormente, las inversiones en subsidiarias son registradas al costo
menos cualguier importe acumulado de pérdidas por deterioro de valor. Los dividendos
provenientes de las inversiones en subsidiarias son reconocidos por la Compaiia en los
resultados de los estados financieros (no consolidados) en lg fecha en que la Compaiifa
obtiene el derecho legal de exigir el pago de los dividendos.

En el Balance de Inmobiliaria Nalin a Diciembre del afio 2014 tiene las siguientes las
Inversiones en Subsidiarias:

[EMPRESAS ) DOLARES
ROSAS DE LA MONTANA ROSAMONT 5.4, 84,350.00
INMASEG 5.A. 2,000.00
LURAGD S.A. 5.000.00

SEBASTIAN SASERSA S.A. 1,980.00

[INMOBILIARIA VISTA HERMOSA 39.60

TOTAL INVERSIONES SUBSIDIARIAS 93,369.60

Inversiones en asociadas

- 10 -



Son asociadus aguellas inversiones en acciones o participaciones que son manienidas

por la Compadia con el duime de djercer influencia significativa (pero no el control o
control conjunio) de la entidad receplora de la inversidn. La influencia en lo toma de

decisiones relacionadas con politicas financieras y operativas de la Compadia en que se
invierte son evidencias de la existencia de entidades asociaday,

Las inversiones en asocladas en la empresa son registradas inicialmente al costo,

EI Monito iotal de Activos de la Compaiiia es de US § 1,071,736,83 que se explico en o
perrafox anteriores se compone de Terrenos, Edificaciones e Inversiones en Aeciones,

Con respecio a vu Estado de Resultados corresponde a Ingresos por Dividendos recibidos
¥ gastos por impuexstos, dando un ingreso no gravado de US $ 63,808

INGRESOS

Dnnclendos reciidon A5 280,42
Suma INGRESDS 85 289 42
COSTO DE VENTA

Suma COSTD ]
GASTOS

IMPUESTOS,

CONTRIBUCIONES

impuestos Predial 3.580 08
Fatarios -2 00,00
impuealo sobre activos -TBO. 4
Contribucidn Suparcias -HTH B2
Comsinnas Bancanas -5, 54
Mo deciucitils TB.5
Chauter Digresiaeion B0, 10

Suwna IMPLESTOS S Fopl W

==



ImpeEsio rentE Anual Cormanie “5.2045 24
Suma APROPIACIONES - L
RESULTADO DEL EJERCICIO 62,808,774

e Las politicas contables de la Empresa son las awtorizadas por la Superintendencia de
Compaitias, Ewvtas politicas en sus aspectos importantey extdn de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados.

* La administracion de lo Empresa, cumple con las disposiciones de los Accionistas,
ast como con lay normas legales vigentes,

s  Lay cifras presentadas en los extados financieros guardan correspondencia con las
asentadas en los regisiros contables.

Todos los documentos relacionados con la actividad econdmica de la compaiia se
muumlﬂlpﬂlrﬁln‘thuﬁpﬂ' accionistas,

AMM.VJ.

Vergara
Greneral
Nalon



