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I NFORME DE LOS AUDI TORES I NDEPENDI ENTES 
 
 
A los Señores Accionistas de  
Ferroinmobiliar ia S.A.:  
 
Opinión 
 
Hem os auditado los estados financieros que se adjuntan de Ferroinm obiliar ia S.A. que 
comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre del 2018 y los 
correspondientes estados de resultado integral, de cambios en el pat r imonio y de flujos de 
efect ivo por el año term inado en esa fecha, así como las notas a los estados financieros que 
incluyen un resumen de las polít icas contables significat ivas. 
 
En nuest ra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los 
aspectos materiales, la posición financiera de Ferroinmobiliar ia S.A. al 31 de diciembre del 
2018, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efect ivo por el año term inado en esa 
fecha, de conform idad con Normas I nternacionales de I nformación Financiera -  NI I F em it idas 
por el Consejo de Normas I nternacionales de Contabilidad ( I ASB) . 
 
Fundam entos de la  opinión 
 
Nuest ra auditoría fue efectuada de acuerdo con Normas I nternacionales de Auditoría (NI A) .  
Nuest ras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen más adelante en este 
informe en la sección “Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de los 

estados financieros” .  Somos independientes de Ferroinmobiliar ia S.A. de acuerdo con el 
Código de Ét ica para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas I nternacionales 
de Ét ica para Contadores ( I ESBA por sus siglas en inglés)  y las disposiciones de 
independencia de la Superintendencia de Com pañías, Valores y Seguros del Ecuador, y 
hemos cumplido las demás responsabilidades de ét ica de conform idad con dicho Código.  
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada 
para proporcionar una base para nuest ra opinión. 
 
I nform ación presentada en adición a  los estados financieros  
 
La Adm inist ración es responsable por la preparación de información adicional, la cual 
comprende el I nforme anual de los Adm inist radores a la Junta de Accionistas, pero no incluye 
el juego completo de estados financieros y nuest ro inform e de auditoría.  Se espera que dicha 
información sea puesta a nuest ra disposición con posterior idad a la fecha de este informe. 
 
Nuest ra opinión sobre los estados financieros de la Compañía, no incluye dicha información y 
no expresamos ninguna form a de aseguram iento o conclusión sobre la m ism a.  
 
 
Deloit te se refiere a una o más de las firmas m iembro de Deloit te Touche Tohmatsu Lim ited ( “DTTL” ) , una compañía pr ivada del Reino Unido lim itada por garant ía 
( “DTTL” ) , su red de firmas m iembro, y a sus ent idades relacionadas. DTTL y cada una de sus firmas m iembro son ent idades legalmente separadas e independientes. 
DTTL ( también denom inada “Deloit te Global” )  no presta servicios a clientes. Una descripción detallada de la est ructura legal de Deloit te Touche Tohmatsu Lim ited y de 
sus firmas m iembro puede verse en el sit io web w w w .deloit te.com / about . 
 
©  [ 2018]  [ Deloit te Touche Tohmatsu Lim ited] .  
 

 Deloit te & Touche
Ecuador Cía. Ltda. 
Av. Am azonas N3517 
Telf:  (593 2)  381 5100 
Quito -  Ecuador 
 
Tulcán 803 
Telf:  (593 4)  370 0100 
Guayaquil -  Ecuador 
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En conexión con la auditoría de los estados financieros, nuest ra responsabilidad es leer dicha 
información adicional cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si esta inform ación 
cont iene inconsistencias materiales en relación con los estados financieros o con nuest ro 
conocim iento obtenido durante la auditoría, o si de ot ra forma parecería estar materialmente 
incorrecta.  
 
Una vez que leamos el I nforme anual de los Adm inist radores a la Junta de Accionistas, si 
concluimos que existe un error material en esta información, tenemos la obligación de 
reportar dicho asunto a la Adm inist ración de la Compañía. 
 
Responsabilidad de la  Adm inistración de la  Com pañía por los estados financieros 
 
La Adm inist ración es responsable de la preparación y presentación razonable de los estados 
financieros de conform idad con Normas I nternacionales de I nform ación Financiera -  NI I F 
em it idas por el Consejo de Normas I nternacionales de Contabilidad ( I ASB) , y del cont rol 
interno determ inado por la Adm inist ración como necesario para perm it ir  la preparación de los 
estados financieros libres de errores m ateriales, debido a fraude o error. 
 
En la preparación de los estados financieros, la Adm inist ración es responsable de evaluar la 
capacidad de la Com pañía para cont inuar com o negocio en m archa, revelando, según 
corresponda, los asuntos relacionados con negocio en m archa y el uso de la base contable de 
negocio en m archa, a m enos que la Adm inist ración tenga la intención de liquidar la Compañía 
o cesar sus operaciones, o bien, no tenga ot ra alternat iva realista que hacerlo. 
 
La Adm inist ración es responsable de la supervisión del proceso de reporte financiero de la 
Com pañía. 
 
Responsabilidad del auditor  en relación con la  auditor ía  de los estados financieros 
 
Los objet ivos de nuest ra auditoría son obtener seguridad razonable de si los estados 
financieros en su conjunto están libres de errores materiales, debido a fraude o error, y 
em it ir  un inform e de auditoría que incluya nuest ra opinión.  Seguridad razonable es un alto 
grado de seguridad, pero no garant iza que una auditoría realizada de conform idad con 
Normas I nternacionales de Auditoría (NI A) , detectará siempre un error m aterial cuando este 
exista.  Errores pueden surgir debido a fraude o error y son considerados materiales si, 
individualm ente o en su conjunto, pueden razonablem ente preverse que influyan en las 
decisiones económ icas que los usuarios tom an basándose en los estados financieros. 
Como parte de una auditoría efectuada de conform idad con las Normas I nternacionales de 
Auditoría, aplicamos nuest ro juicio profesional y m antenem os una act itud de escept icism o 
profesional durante toda la auditoría.  También:  
 
 I dent ificamos y evaluamos los r iesgos de error material en los estados financieros, debido 

a fraude o error, diseñamos y ejecutamos procedim ientos de auditoría para responder a 
dichos r iesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para 
proporcionar una base para nuest ra opinión.  El r iesgo de no detectar un error material 
debido a fraude es más elevado que en el caso de una incorrección material debido a 
error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, om isiones deliberadas, 
m anifestaciones intencionadam ente erróneas o vulneración del cont rol interno. 
 

 Obtenemos conocim iento del cont rol interno relevante para la auditoría con el fin de 
diseñar procedim ientos de auditoría que sean apropiados en las circunstancias, pero no 
con el propósito de expresar una opinión sobre la efect ividad del cont rol interno de la 
Com pañía. 



+ Evaluamossi las políticas contables aplicadas son apropiadasy si las estimaciones
contables y la correspondiente información revelada por la Administración es razonable.

+ Concluimos sobre lo adecuadodela utilización, por parte de la Administración, de la base
contable de negocio en marcha y, basados en la evidencia de auditoría obtenida,
concluimos si existe o no una incertidumbre material relacionada con eventos o
condiciones que pueden generar dudassignificativas sobre la capacidad de la Compañía
para continuar como negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atención en nuestro informe de auditoría a las
respectivas revelaciones en los estados financieros o, si dichas revelaciones no son

adecuadas, expresamos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la

evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría; sin

embargo, eventos o condiciones futuros pueden ocasionar que la Compañía deje de ser

una empresa en funcionamiento.

+  Evaluamosla presentación general, la estructura y el contenido de los estadosfinancieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y
eventos subyacentes de un modo que logren una presentación razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administración de la Compañía respecto a, entre otros
asuntos, el alcance y el momento de realización de la auditoría planificada y los hallazgos
significativos, así como cualquier deficiencia significativa de control interno que identificamos
en el transcurso de la auditoría.

Daloitía 2TORO. DavidAGO
Quito, Marzo 18, 2019 David Liger
Registro No. 019 Director - Apoderado

Licencia No. 17-5223



FERROINMOBILIARIAS.A.

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBREDEL 2018

ACTIVOS

Efectivo y bancos
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar

Inventarios
Activos por impuestos corrientes
Otros activos
Total activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios
Equipos

Propiedades de inversión
Total activos no corrientes

TOTAL

Ver notas a los estadosfinancieros

Notas

w
o
J
O

31/12/18 31/12/17

(en U.S. dólares)

2,051,384 620,937

822,694 770,383
15,403,430 13,706,506

5,266 5,266
121,463 70,767

18,404,237 15,173,859

366,484 225,728
2,989,456 3,121,472
376,853 393,883

20,166,784 21,008,736
23,899,577 24,749,819

42,303,814 39,923,678

 

   Ing. Eduafdó/Crespo
Apoderado Especial



 

 

PASIVOS Y PATRIMONIO Notas 31/12/18 31/12/17
(en U.S. dólares)

PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos 10 2,392,294 2,765,598
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas
por pagar 11 3,121,269 2,459,634

Anticipos de clientes 12 1,296,827 1,697,424
Pasivos por impuestos corrientes 13 567,278 471,676

Obligaciones acumuladas 14 427,739 405,231
Total pasivos corrientes 7,805,407 7,799,563

PASIVOS NO CORRIENTES:

Préstamos 10 9,943,873 7,641,010
Obligaciones por beneficios definidos 104,397 71,595
Pasivos por impuestos diferidos 13 5,587,971 5,545,077
Total pasivos no corrientes 15,636,241 13,257,682

Total pasivos 23,441,648 21,057,245

PATRIMONIO: 16

Capital social 5,994,073 5,994,073
Reserva legal 367,498 247,127
Utilidades retenidas 12,500,595 12,625,233
Total patrimonio 18,862,166 18,866,433

TOTAL 42,303,814 39,923,678

arcós Espiñel -4-
Contador General



FERROINMOBILIARIAS.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL AÑO TERMINADOEL 31 DE DICIEMBREDEL 2018

 

 

Notas 31/12/18 31/12/17
(en U.S. dólares)

INGRESOS 17: 10,309,832 10,124,559

COSTO DE VENTAS 18 (6,928,496) (6,086,009)

UTILIDAD POR MEDICIÓN AL VALOR RAZONABLE

DE LAS PROPIEDADES DE INVERSION 9 812,447 719,258

MARGEN BRUTO 4,193,783 4,757,808

Gastos de administración 18 (1,383,431) (1,391,026)
Gastos de ventas 18 (825,027) (834,963)
Gastos financieros (55,818) (222,449)
Otros gastos 18 (63,140) (65,200)
Ingresos financieros 15,070 40,908
Otros ingresos 140,239 136,405

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 2,021,676 2,421,483
Menos gasto por impuestoa la renta: 13

Corriente (483,387) (423,315)
Diferido (42,894) (794,460)
De añosanteriores (209,144)

Total 735,425) 1,217,775)

UTILIDAD DEL AÑO Y TOTAL RESULTADO
INTEGRAL DEL AÑO 1,286,251 1,203,708

Ver notas a los estados financieros

ly (mA
Ing. EduSfdb Crespo Mardos Espinel -5-
Apoderádo Especial Contador General
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FERROINMOBILIARIAS.A.

ESTADODE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL AÑO TERMINADOEL 31 DE DICIEMBREDEL 2018
 

EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACIÓN:

Año terminado
31/12/18 31/12/17

(en U.S. dólares)

 

  

Recibido de clientes 9,725,124 10,382,425

Pagos a proveedores y empleados (8,464,574) (9,410,449)
Impuestoa la renta (618,130) (312,421)
Ingresosfinancieros 15,070 40,908

Gastos financieros (449,555) (745,138)
Otros ingresos 129,168 136,381
Otros gastos (63,140) 65,200)

Efectivo neto proveniente de actividades de operación 285,034 26,506

ACTIVIDADES DE INVERSIÓN:
Adquisición de propiedades y equipo (42,366) (95,219)
Venta de propiedades y equipo 11,071 E

Efectivo neto utilizado en actividades de inversión 31,295) (95,219)

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento de préstamos 8,019,829 3,560,413
Pago de préstamos (5,931,819) (4,586,122)
Dividendos pagadosa accionistas (900,231) (974,115)

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de
financiamiento 1,187,779 (1,999,824)

EFECTIVO Y BANCOS:
Incremento (disminución) neto en efectivo y bancos 1,430,447 (2,068,537)
Saldos al comienzo del año 620,937 2,689,474

SALDOSAL FIN DEL AÑO 2,051,384 820,937

Ver notas a los estados financieros

li l
Ing. Eduéffdb Crespo Marcos Espinel 2 7E
Apoderádo Especial Contador General
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FERROI NMOBI LI ARI A S.A. 
 
 
NOTAS A LOS ESTADOS FI NANCI EROS 
POR EL AÑO TERMI NADO EL 3 1  DE DI CI EMBRE DEL 2 0 1 8  
 
 
1 . I NFORMACI ÓN GENERAL 

 
Ferroinmobiliar ia S.A. ( la Compañía)  es una compañía anónima const ituida en el Ecuador 
y su dom icilio pr incipal es en la ciudad de Quito, provincia de Pichincha. 
 
La principal act ividad de la Compañía es la gest ión de proyectos inmobiliar ios, promoción 
de viviendas, inversión pat r imonial en proyectos inm obiliar ios de suelo, vivienda y 
expansión de suelos. 
 
La Compañía promociona, const ruye y comercializa el proyecto inmobiliar io “Ciudad 
Jardín”  ubicado en el Sur de la ciudad de Quito.  El terreno sobre el cual se const ruye el 
proyecto inmobiliar io t iene una extensión de 27.13 hectáreas, dividido en 33 m anzanas, 
de las cuales 5 manzanas han sido const ruidas y están siendo comercializadas, 4 
m anzanas se encuent ran en const rucción y sujetas a reserva por parte de clientes;  y las 
24 m anzanas restantes se encuent ran pendientes de const rucción, razón por lo cual, son 
regist radas com o propiedades de inversión. 
 
Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, el personal total de la Compañía alcanza los 33 y 40 
empleados, respect ivamente, que se encuent ran dist r ibuidos en los diversos segmentos 
operacionales.   
 
La información contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la 
adm inist ración de la Com pañía. 
 
 

2 . ADOPCI ÓN DE NORMAS NUEVAS Y REVI SADAS 
 

Aplicación de Norm as I nternacionales de I nform ación Financiera nuevas y 
revisadas que son m andatoriam ente efect ivas en el año actual  

 
Durante el año en curso, la Compañía ha aplicado las siguientes nuevas NI I F o 
modificaciones a las NI I F em it idas por el Consejo de Normas I nternacionales de 
Contabilidad ( I ASB) , y que son mandatoriamente efect ivas a part ir  del 1 de enero del 
2018 o posteriormente. 

 
I m pactos de la  aplicación inicia l de NI I F 9  I nst rum entos financieros 

 
En el año en curso, la Compañía ha aplicado la NI I F 9 I nst rumentos Financieros 
( revisada en julio de 2014)  y las enm iendas consecuentes en relación con ot ras NI I F que 
son efect ivas durante un período anual que com ience en o después del 1 de enero de 
2018.  Las disposiciones t ransitor ias de la NI I F 9 perm ite a una ent idad no reexpresar 
información comparat iva. 
 
Adicionalmente, la Compañía ha adoptado las modificaciones consecuentes a la NI I F 9 
I nst rum entos Financieros:  Revelaciones que fueron aplicadas a las revelaciones de 2018 
y al período comparat ivo. 
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La NI I F 9 int roduce nuevos requisitos para:  
 

1)  La clasificación y medición de act ivos y pasivos financieros, 
2)  Deterioro de los act ivos financieros, y 
3)  Contabilidad general de coberturas. 

 
Un detalle de estos nuevos requerim ientos, así como su impacto sobre los estados 
financieros son descritos más adelante. 

 
La Compañía ha aplicado NI I F 9 en conform idad con las disposiciones de t ransición 
expuestas en NI I F 9. 

 
a)  La clasificación y m edición de los act ivos financieros 

 
La fecha de la aplicación inicial (es decir, la fecha en que la Com pañía ha evaluado su 
act ivos y pasivos financieros existentes en térm inos de los requerim ientos de NI I F 9)  es 
el 1 de enero de 2018.  Por consiguiente, la Compañía ha aplicado los requerim ientos de 
NI I F 9 a inst rumentos que cont inúan siendo reconocidos al 1 de enero de 2018 y no ha 
aplicado los requerim ientos a los inst rumentos que ya han sido dados de baja al 1 de 
enero de 2018. 
 
Se requiere que todos los act ivos financieros que están dent ro del alcance de la NI I F 9, 
se m idan posteriormente a su costo amort izado o al valor razonable considerando como 
base el modelo de negocio aplicado por la Compañía para la gest ión de los act ivos 
financieros y las característ icas de flujo de efect ivo cont ractuales de los act ivos 
financieros. 
 
Específicamente:  
 

 I nst rum entos de deuda que se m ant ienen dent ro de un modelo de negocio cuyo 
objet ivo es recibir  los flujos de efect ivo cont ractuales, y que dichos flujos son 
únicamente pagos del pr incipal (capital)  e intereses sobre el importe de capital 
pendiente, se m iden posteriormente al costo amort izado;  

 

 I nst rum entos de deuda que son mantenidos dent ro de un modelo de negocio cuyo 
objet ivo es a la vez, obtener los flujos de efect ivo cont ractuales y vender los 
inst rum entos de deuda, y que t iene flujos de efect ivo cont ractuales que son 
únicamente pagos del capital e intereses sobre el importe principal pendiente, 
posteriormente se m iden a valor razonable con cambios en ot ro resultado integral 
“FVORI ” .;  

 

 Todas las demás inversiones en inst rumentos de deuda o pat r imonio posteriormente, 
se m iden a su valor razonable con cam bios en resultados “FVR” . 

 
A pesar de lo indicado anteriormente, la Compañía puede hacer la elección /  designación 
irrevocable en el reconocim iento inicial de un act ivo financiero:  

 

 La Compañía puede optar irrevocablemente a presentar cambios posteriores en el 
valor razonable de un inst rum ento de pat r imonio que no es m antenida ni para 
negociar, ni com o cont raprestación cont ingente reconocida por un adquirente en una 
combinación de negocios en ot ro resultado integral;  y 
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 La Compañía puede designar irrevocablemente una inversión en un inst rum ento de 
deuda que cumple con los cr iter ios para ser medida a costo amort izado o FVORI , 
para ser medido a FVR, si al hacerlo elim ina o reduce significat ivamente una 
asimet ría contable. 

 
En el año en curso, la Com pañía no ha designado ninguna inversión de deuda que 
cumpla los cr iter ios de medición del costo amort izado o FVORI , para ser m edido a FVR. 

 
Los inst rumentos de deuda que se m iden posteriormente al coste amort izado o al FVORI  
están sujetos a deterioro, ver literal (b)  a cont inuación. 

 

La Adm inist ración de la Compañía revisó y evaluó los act ivos financieros existentes al 1 
de enero del 2018 basados en los hechos y circunstancias que exist ían en esa fecha, y se 
concluyó que la aplicación inicial de la NI I F 9 no ha tenido impactos sobre los act ivos 
financieros de la Compañía en cuanto a su clasificación y medición. 

 
Los act ivos financieros m antenidos hasta su vencim iento y los préstamos y las cuentas 
por cobrar comerciales que fueron medidos a costo amort izado según la NI C 39, se 
mant ienen valorados a su costo amort izado según NI I F 9, debido a que los inst rumentos 
están dent ro de un modelo de negocio para recolectar flujos de efect ivo cont ractuales y 
estos flujos de efect ivo consisten exclusivamente de los pagos de capital e intereses 
sobre el importe principal pendiente. 

 
(b)  Deterioro de act ivos financieros 

 
En relación con el deterioro de los act ivos financieros, la NI I F 9 requiere un modelo de 
pérdida de crédito esperada (PCE)  en lugar de un modelo de pérdida de crédito incurr ida 
aplicado bajo NI C 39.  El modelo de pérdida esperada de crédito requiere que la 
Compañía tome en cuenta las pérdidas de crédito esperadas y los cam bios en esas 
pérdidas de crédito esperadas al cierre del ejercicio para reflejar los cambios en el r iesgo 
de crédito desde el reconocim iento inicial de los act ivos financieros.  En ot ras palabras, 
ya no es necesario que un evento de pérdida haya ocurr ido para que las pérdidas 
credit icias sean reconocidas. 

 
Específicamente, la NI I F 9 requiere que la Compañía reconozca una provisión para 
incobrables por las pérdidas de crédito esperadas en:  

 
(1)  I nversiones de deuda medidas a su costo amort izado o al FVORI ;  
(2)  Arrendam ientos por cobrar;  
(3)  Cuentas por cobrar comerciales y act ivos de cont ratos;  y 
(4)  Cont ratos de garant ía financiera a la que se aplican los requerim ientos de deterioro 

de la NI I F 9. 
 

En part icular, la NI I F 9 requiere que la Compañía m ida la provisión para pérdidas de un 
inst rumento financiero a un importe igual a las pérdidas de crédito esperadas durante 
toda la vida del inst rumento, si el r iesgo de crédito de ese inst rum ento financiero ha 
aumentado significat ivamente desde su reconocim iento inicial,  o si el inst rumento 
financiero es un act ivo financiero adquir ido u originado con deterioro.  Sin embargo, si el 
r iesgo de crédito de un inst rum ento financiero no ha aumentado significat ivamente 
desde el reconocim iento inicial (salvo para un act ivo financiero adquir ido u originado con 
deterioro) , la Compañía está obligada a medir la asignación de la pérdida de ese 
inst rumento financiero a un importe igual a la pérdida esperada en 12 meses.  La NI I F 9 
también requiere un enfoque simplif icado para la medición de pérdidas por un importe 
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igual a la vida de las cuentas por cobrar comerciales, act ivos de cont ratos y 
arrendam iento por cobrar en ciertas circunstancias. 
 
Para las cuentas por cobrar com erciales y ot ras cuentas por cobrar la Compañía aplica el 
enfoque simplif icado y reconoce las pérdidas de crédito esperadas durante toda la vida 
de estos act ivos.  Como resultado del análisis realizado, la Adm inist ración mant iene una 
deficiencia de la provisión de US$23,295, la cual no fue regist rada por carecer de 
importancia relat iva. 
 
c)  Clasificación y m edición de pasivos financieros 

 
Un cambio significat ivo fue int roducido por la NI I F 9 en la clasificación y medición de 
pasivos financieros relacionado con la contabilización de los cambios en el valor 
razonable de un pasivo financiero designado como a FVR at r ibuible a cambios en el 
r iesgo de crédito del em isor. 

 
Específicamente, la NI I F 9 requiere que los cambios en el valor razonable del pasivo 
financiero que sea at r ibuible a cambios en el r iesgo de crédito de ese pasivo se presente 
en ot ro resultado integral, a menos que el reconocim iento de esos efectos cree o 
incremente la asimet ría contable en el resultado del año. Los cambios en el valor 
razonable de un pasivo financiero que sea at r ibuible al r iesgo de crédito de ese pasivo, 
no serán reclasif icados posteriormente al resultado del año, sino que son t ransferidos 
directam ente a resultados acum ulados cuando el pasivo financiero es dado de baja. 
Previamente, bajo NI C 39, el importe total de los cambios en el valor razonable de los 
pasivos financieros medidos a FVR se presentaba en resultados del año. 

 
La aplicación de la NI I F 9 no ha tenido impacto en la clasificación y medición de los 
pasivos financieros de la Com pañía. 

 
d)  Revelaciones en relación con la aplicación inicial de NI I F 9 

 
No exist ieron act ivos financieros o pasivos financieros que la Compañía hubiera 
designado previamente como a FVR bajo NI C 39 que fueran objeto de reclasificación o 
que la Compañía haya decidido reclasif icar a part ir  de la aplicación de la NI I F 9.  No 
hubo act ivos financieros o pasivos financieros que la Compañía ha optado por designar 
como a FVR en la fecha de la aplicación inicial de la NI I F 9. 
 
La aplicación de la NI I F 9 no ha tenido impacto en los flujos de efect ivo de la Compañía. 

 
I m pacto de la  aplicación de la  N I I F 1 5  I ngresos procedentes de contratos con 
clientes 

 
La Compañía ha aplicado la NI I F 15 de ingresos procedentes de cont ratos con los 
clientes (modificada en abril de 2016)  que es de aplicación obligatoria durante el período 
anual que com ience en o después del 1 de enero de 2018.  La NI I F 15 int roduce un 
enfoque de 5 pasos para el reconocim iento de ingresos.  Una orientación más 
prescript iva se ha añadido en la NI I F 15 para hacer frente a situaciones específicas. 
 
La NI I F 15 ut iliza los térm inos "act ivo de cont rato"  y "pasivo de cont rato"  para describir 
lo que m ás com únm ente se conoce com o “ Ingresos devengados”  e “ ingresos difer idos” ;  
sin embargo, la Norma no prohíbe que una ent idad ut ilice descripciones alternat ivas en 
el estado de situación financiera.  La Compañía ha adoptado la term inología ut ilizada en 
la NI I F 15 para describir  estos saldos. 
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La polít ica contable de la Compañía para el reconocim iento de sus ingresos se describe 
en detalle en la nota 3.14.  Adem ás de proporcionar revelaciones más extensas para las 
t ransacciones de ingresos de la Compañía, la aplicación de la NI I F 15 no ha tenido 
impacto en la posición financiera o el desempeño financiero de la Compañía. 

 
Norm as nuevas y revisadas em it idas, pero aún no efect ivas -  A la fecha de 
aprobación de los estados financieros, la Compañía no ha aplicado las siguientes Normas 
I nternacionales de I nformación Financiera (NI I F)  nuevas y revisadas que han sido 
em it idas, pero aún no son efect ivas:  

 

 
NI I F 

 
 
Título 

Efect iva a part ir  de 
períodos que inicien  
en o después de 

   
NI I F 16 Arrendam ientos Enero 1, 2019 
Modificación a la NI C 19 Modificación, reducción o  

  liquidación del plan 
Enero 1, 2019 

CI NI I F 23 La I ncert idum bre frente a los  
  t ratam ientos del impuesto a  
  las ganancias 

Enero 1, 2019 

Mejoras anuales a las NI I F 
  Ciclo 2015 -  2017 

Enm iendas a la NI I F 3, NI I F 11, 
  NIC 12 y NI C 23. 

Enero 1, 2019 

 
Se perm ite la aplicación ant icipada de estas norm as nuevas y revisadas. 

 
N I I F 1 6 : Arrendam ientos 

 
I mpacto general de la aplicación de las NI I F 16 Arrendam ientos 

 
La NI I F 16 int roduce un modelo integral para la ident ificación de cont ratos de 
arrendam iento y t ratam iento contable para arrendador y arrendatario, la NI I F 16 
reemplaza la actual guía de arrendam ientos incluida en la NI C 17 e interpretaciones 
relacionadas cuando se vuelve efect iva para los períodos iniciados a part ir  de 1 de enero 
de 2019. 

 
En cont raste con la contabilidad del arrendatario, NI I F 16 mant iene sustancialmente los 
requisitos de contabilidad del arrendador bajo NI C 17. 

 
I m pacto de la nueva definición de arrendam iento 

 
La Compañía hará uso del recurso práct ico disponible en la t ransición a las NI I F 16 de no 
volver a evaluar si un cont rato es o cont iene un arrendam iento.  En consecuencia, la 
definición de un cont rato de arrendam iento de acuerdo con la NI C 17 y CI NI I F 4 
cont inuará aplicando a esos arrendam ientos cont raídos o modificados antes de enero 1 
de 2019. 

 
El cam bio en la definición de un cont rato de arrendam iento se relaciona principalmente 
con el concepto de cont rol.  NI I F 16 dist ingue ent re arrendam ientos y cont ratos de 
servicio sobre la base de si el uso de un act ivo ident ificado es cont rolado por el cliente.  
El cont rol se considera que existe si el cliente t iene:  

 
 El derecho a obtener sustancialmente todos los beneficios económ icos de la 

ut ilización de un act ivo ident ificado;  y 
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 El derecho a dir igir  el uso de ese act ivo. 
 

La Compañía aplicará la definición de un cont rato de arrendam iento y guías relacionadas 
establecidas en la NI I F 16 a todos los cont ratos de arrendam iento celebrados o 
modificados el 1 de enero 2019 (si se t rata de un arrendador o el arrendatario en el 
cont rato de arrendam iento) .  En la preparación para la aplicación por primera vez de la 
NI I F 16, la Com pañía ha llevado a cabo un proyecto de implementación.  El proyecto ha 
demost rado que la nueva definición de la NI I F 16 no cambiará significat ivamente el 
alcance de los cont ratos que cumplen con la definición de un cont rato de arrendam iento 
para la Compañía. 

 
I mpacto en la Contabilidad del Arrendatario 
 
Arrendam ientos operat ivos 

 

La NI I F 16 cambiará la forma en que la Compañía contabiliza los arrendam ientos 
previamente clasificados como operat ivos, los cuales, están fuera del estado de 
situación financiera.   
 
En la aplicación inicial de la NI I F 16, para todos los arrendam ientos (excepto com o se 
indica m ás adelante) , la Com pañía:  
 
a)  Reconocerá act ivos por el derecho de uso y pasivos por arrendam ientos en el estado 

de situación financiera, inicialm ente medidos al valor presente de los pagos de 
arrendam iento futuros;  

b)  Reconocerá la am ort ización de los act ivos por derecho de uso y los intereses sobre 
los pasivos de arrendam iento en el estado de resultados. 

c)  Separará el monto total de dinero pagado en una porción principal (presentada 
dent ro de las act ividades de financiam iento)  e interés (presentada dent ro de las 
act ividades de operación)  en el estado de flujos de efect ivo. 

 
I ncent ivos de arrendam iento (por ejemplo, período de gracia para pagos de alquiler)  
será reconocido como parte de la medición de los act ivos por derecho de uso y pasivos 
de arrendam iento, m ient ras que según la NIC 17 estos resultaron en el reconocim iento 
de un pasivo por incent ivo de arrendam iento, am ort izados com o una reducción de los 
gastos de alquiler sobre una base de línea recta. 
 
Bajo la NI I F 16, los act ivos por derecho de uso serán probados por deterioro de acuerdo 
con la NI C 36 -  Deterioro de los act ivos.  Esto reemplazará el requisito previo de 
reconocer una provisión para contratos de arrendam iento onerosos. 
 
Para los arrendam ientos a corto plazo (período de arrendam iento de 12 meses o m enos)  
y los arrendam ientos de act ivos de bajo valor ( tales como ordenadores personales y 
mobiliar io de oficina) , la Compañía optará por reconocer un gasto por arrendam iento 
sobre una base de línea recta, según lo perm it ido por la NI I F 16. 
 
Arrendam ientos Financieros 

 
Las principales diferencias ent re NI IF 6 y la NI C 17 con respecto a los act ivos 
m antenidos anteriorm ente en arrendam iento financiero, es la medición de las garant ías 
del valor residual proporcionadas por el arrendatario al arrendador.  La NI I F 16 requiere 
que la Compañía reconozca como parte de su pasivo por arrendam iento sólo el importe 
que se espera pagar bajo una garant ía del valor residual, en lugar del importe máximo 
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garant izado como requiere la NI C 17.  En la aplicación inicial,  la Compañía presentará 
equipos previamente incluidos en propiedades, planta y equipo dent ro de la part ida de 
act ivos por derecho de uso, y el pasivo por arrendam iento, presentado anteriormente en 
los préstamos, se presentarán en una línea separada de pasivos por arrendam ientos. 
 
Basados en un análisis de los cont ratos de arrendam iento financiero al 31 de diciem bre 
del 2018, y considerando los hechos y circunstancias existentes a esa fecha, la 
Adm inist ración de la Compañía ha evaluado que este cambio tendrá un impacto en los 
im portes reconocidos en los estados financieros;  sin em bargo, no es posible determ inar 
los efectos hasta que un análisis detallado haya sido completado. 
 
Modificaciones a la  N I C 1 9 : Modificación, reducción o liquidación de Planes de 
Beneficios de Em pleados 
 
Las enm iendas aclaran que el costo de servicio pasado (o de la ganancia o pérdida por 
la liquidación)  se calcula mediante la medición del pasivo (act ivo)  por beneficios 
definidos ut ilizando supuestos actualizados y comparando los beneficios ofrecidos y 
act ivos del plan antes y después de la modificación del plan (o reducción o liquidación) , 
pero ignorando el efecto del techo de act ivo (que pueden surgir cuando el plan de 
beneficio definido está en una posición excedente) . NIC 19 ahora aclara que el cambio 
en el efecto del techo de act ivo que puede resultar de la m odificación del plan (o 
reducción o liquidación)  se determ ina en una segunda etapa y se reconoce en la m anera 
normal en ot ro resultado integral. 
 
Los párrafos que se refieren a la medición del costo de servicio actual y el interés neto 
sobre el pasivo por beneficios definidos neto (act ivo)  tam bién se han m odificado.  La 
Compañía ahora está requerida a ut ilizar supuestos actualizados de esta nueva medición 
para determ inar el costo de servicio actual y de interés neto durante el resto del período 
de información después cambio en el plan.  En el caso de los intereses netos, las 
enm iendas dejan claro que para períodos posteriores a la modificación del plan, el 
interés neto se calcula mult iplicando el pasivo (act ivo)  por beneficios definidos neto 
según lo establecido en la NI C 19.99, con la tasa de descuento ut ilizada en la nueva 
medición ( teniendo también en cuenta el efecto de las cont r ibuciones y pagos de 
beneficios sobre el pasivo (act ivo)  neto por beneficios definidos) . 
 
Las modificaciones se aplican de form a prospect iva.  Sólo se aplican a las 
m odificaciones, reducciones o liquidaciones de planes, que ocurren en o después del 
inicio del período anual en el que se aplican primero las m odificaciones a la NI C 19.  
Estas modificaciones deben ser aplicadas en períodos que inicien en o después del 1 de 
enero de 2019. 
 
La Adm inist ración de la Com pañía no espera que la aplicación de esta m odificación en el 
futuro tenga un impacto en los estados financieros. 
 
CI N I I F 2 3  La I ncert idum bre frente a los Tratam ientos del I m puesto a las    
Ganancias 
 
Esta I nterpretación aclara cómo aplicar los requerim ientos de reconocim iento y medición 
de la NI C 12 cuando existe incert idumbre frente a los t ratam ientos del impuesto a las 
ganancias.  Establece que una ent idad determ inará si considerar cada t ratam iento 
imposit ivo incierto por separado o en conjunto con ot ro u ot ros t ratam ientos im posit ivos 
inciertos sobre la base del enfoque que mejor prediga la resolución de la incert idumbre.  
Adicionalmente, establece que una ent idad considerará si es probable que la autoridad 
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f iscal acepte un t ratam iento imposit ivo incierto y reflejará el resultado de dicha 
evaluación en la determ inación de la ganancia fiscal (pérdida fiscal) , las bases fiscales, 
pérdidas fiscales no ut ilizadas, créditos fiscales no ut ilizados y tasas fiscales. 
 
Esta interpretación aplica para períodos que inicien en o después del 1 de enero de 
2019. 
 
La Adm inist ración de la Com pañía est ima que la aplicación de estas modificaciones en el 
futuro no tendrá impacto significat ivo en los estados financieros de la Compañía. 
 
Mejoras anuales a las NI I F Ciclo 2 0 1 5  -  2 0 1 7  
 

Las mejoras anuales incluyen enm iendas a la NI C 23, que aún no son obligator iamente 
efect ivas para la Compañía y que se detallan a cont inuación:  
 

 NI I F 3 Combinación de Negocios – clar ifica que una ent idad debe efectuar una 
rem edición de sus intereses previam ente m antenidos en una operación conjunta 
cuando obt iene el cont rol del negocio. 

 NI I F 11 Acuerdos Conjuntos -  clar ifica que una ent idad no debe efectuar la 
remedición de sus intereses mantenidos previamente en una operación conjunta 
cuando obt iene cont rol conjunto del negocio. 

 NI C 12 I mpuesto a las Ganancias -  clar ifica que una ent idad regist ra de la m isma 
forma todas las consecuencias imposit ivas que resulten de pagos de dividendos. 

 NI C 23 Costos de Financiam iento -  clar ifica que una ent idad debe considerar com o 
parte de los préstamos generales, cualquier préstamo originalmente efectuado para 
desarrollar un act ivo, cuando el act ivo está listo para el uso pretendido o su venta. 

 
La Adm inist ración de la Com pañía est ima que la aplicación de estas modificaciones en el 
futuro no tendrá impacto significat ivo en los estados financieros de la Compañía. 

 
 

3 . POLÍ TI CAS CONTABLES SI GNI FI CATI VAS 
 
3 .1  Declaración de cum plim iento -  Los estados financieros han sido preparados de 

conform idad con las Normas I nternacionales de I nform ación Financiera (NI I F) .  
Em it idas por el Consejo de Normas I nternacionales de Contabilidad ( I ASB) . 
 

3 .2  Moneda funcional -  La moneda funcional de la Compañía es el Dólar de los 
Estados Unidos de América (U.S. dólar) , el cual es la moneda de circulación en el 
Ecuador. 
 

3 .3  Bases de preparación  -  Los estados financieros han sido preparados sobre la 
base del costo histór ico excepto por las propiedades de inversión que son m edidas 
al valor razonable tal como se explica en las polít icas contables incluidas más 
abajo. 
 
El costo histór ico está basado generalmente en el valor razonable de la 
cont raprestación ent regada a cambio de los bienes y servicios. 
 
El valor razonable es el precio que se recibir ía por vender un act ivo o el valor 
pagado para t ransferir  un pasivo ent re part icipantes de un mercado en la fecha de 
valoración, independientemente de si ese precio es directamente observable o 
est imado ut ilizando ot ra técnica de valoración.  Al est imar el valor razonable de un 
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act ivo o un pasivo, la Com pañía t iene en cuenta las característ icas del act ivo o 
pasivo que los part icipantes del mercado tomarían en cuenta al fij ar el precio del 
act ivo o pasivo a la fecha de m edición.  El valor razonable a efectos de medición y 
o de revelación en los estados financieros, se determ ina sobre una base de este 
t ipo, a excepción de las mediciones que t ienen algunas sim ilitudes con el valor 
razonable, pero no son su valor razonable, tales como el valor neto de realización 
de la NI C 2 o el valor en uso de la NI C 36. 
 
Adicionalmente, a efectos de información financiera, las mediciones efectuadas a 
valor razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de 
importancia de los insumos para la medición del valor razonable en su totalidad, 
los cuales se describen a cont inuación:  
 
Nivel 1:  Son precios cot izados (sin ajustar)  en mercados act ivos para act ivos o 
pasivos idént icos que la ent idad puede acceder a la fecha de medición. 
 

Nivel 2:  I nsumos dist intos a los precios cot izados incluidos en el Nivel 1 que sean 
observables para el act ivo o pasivo, ya sea directa o indirectamente. 
 
Nivel 3:  I nsum os son datos no observables para el act ivo o pasivo. 
 
Los importes de las notas a los estados financieros están expresados en U.S. 
dólares, excepto cuando se especifique lo cont rario. 
 
A cont inuación, se describen las pr incipales polít icas contables adoptadas en la 
preparación de estos estados financieros:  
 

3 .4  Efect ivo y bancos -  I ncluye aquellos act ivos financieros líquidos, depósitos o 
inversiones financieras líquidas, que se pueden t ransform ar rápidam ente en 
efect ivo en un plazo infer ior a t res meses. 
 

3 .5  I nventarios -  Son medidos al costo o valor neto realizable, el m enor.  El costo 
incluye materiales directos, mano de obra directa y aquellos gastos incurr idos para 
colocar el inventario en su ubicación y condición actual. 
 
El costo de los inmuebles vendidos se determ ina asignando los costos directos e 
indirectos de cada proyecto const ruido para cada uno de los inm uebles 
proporcionalmente en base al met raje de const rucción. 
 
La Compañía clasifica como act ivos corr ientes a aquellos inventarios que se 
esperan venderlos en el ciclo normal de operación.  El ciclo normal de operación de 
la Compañía es de hasta t res años, el cual comprende el período ent re la 
const rucción de las m anzanas hasta la venta de las unidades habitacionales. 
 

 

3 .6  Construcciones en proceso -  Se medirán inicialm ente al costo y comprende 
todos los desembolsos directamente relacionados con la const rucción de los 
proyectos. 
 

3 .7  Equipos 
 

Medición en el m om ento del reconocim iento -  Las part idas de equipos se 
m iden inicialmente por su costo. 
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El costo de equipos comprende su precio de adquisición m ás todos los costos 
directamente relacionados con la ubicación y la puesta en condiciones de 
funcionam iento. 

 
Adicionalmente, se considera como parte del costo de los act ivos, los costos por 
préstamos directamente at r ibuibles a la adquisición o const rucción de act ivos 
calif icados.  
 
Medición posterior a l reconocim iento: m odelo del costo -  Después del 
reconocim iento inicial, los equipos son regist rados al costo menos la depreciación 
acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor.  
 
Los gastos de reparaciones y mantenim ientos se imputan a resultados en el 
período que se producen. 

 
Método de depreciación y vidas út iles -  El costo de los equipos se deprecia de 
acuerdo con el método de línea recta.  La vida út il est imada, valor residual y 
método de depreciación son revisados al final de cada año, siendo el efecto de 
cualquier cambio en el est imado regist rado sobre una base prospect iva. 

 
A cont inuación, se presentan las principales part idas de equipos y las vidas út iles 
que se ut ilizaron en el cálculo de la depreciación:  

 
Í tem  Vida út il (en años)  
  
Equipos de const rucción  10 
Vehículos 5 
Oficinas en obra 20 
Muebles y enseres  10 
Equipos de oficina 10 
Equipos de computación 3 
Herram ientas 10 

 
Ret iro o venta de equipos -  Una part ida de equipos se da de baja cuando se 
vende o cuando no se esperan beneficios económ icos futuros del act ivo a t ravés de 
su ut ilización cont inuada o venta.  La ut ilidad o pérdida que surja del ret iro o venta 
de una part ida de equipos es calculada com o la diferencia ent re el precio de venta 
y el valor en libros del act ivo y reconocida en resultados. 
 

3 .8  Propiedades de inversión  -  Son aquellas m antenidas para producir rentas, 
plusvalías o ambas y se m iden inicialmente al costo, incluyendo los costos de la 
t ransacción.  Luego del reconocim iento inicial,  las propiedades de inversión son 
m edidas a su valor razonable.  Las ganancias o pérdidas que surgen de los 
cambios en el valor razonable de la propiedad de inversión se incluyen en los 
resultados del período en el que se originan. 
 
Una propiedad de inversión se da de baja al momento de su disposición o cuando 
la propiedad de inversión es ret irada perm anentem ente de uso y no se espera 
recibir  beneficios económ icos futuros de esa baja.  Cualquier ganancia o pérdida 
que surja de la baja de la propiedad (calculada como la diferencia ent re los 
ingresos por venta netos y el importe en libros del act ivo)  se incluye en los 
resultados del período en el cual se dio de baja la propiedad. 
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Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compañía regist ra como propiedades de 
inversión aquellos terrenos (manzanas)  sobre los cuales no se ha iniciado la 
const rucción de las unidades habitacionales del proyecto inmobiliar io “Ciudad 
Jardín” .  Previo al inicio de la const rucción de los inmuebles sobre una manzana, la 
m isma es reclasificada a inventario. 
 

3 .9  Costos por préstam os -  Los costos por préstamos at r ibuidos directamente a la 
adquisición o const rucción de act ivos calificados, los cuales const ituyen act ivos que 
requieren de un período de t iempo sustancial para su uso o venta, son sum ados al 
costo de estos act ivos hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.  
 
Todos los ot ros costos por préstamos son reconocidos en resultados durante el 
período en que se incurren. 
 

3 .1 0  I m puestos -  El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a 
la renta por pagar corr iente y el im puesto diferido. 
 
I m puesto corr iente  -  Se basa en la ut ilidad gravable ( t r ibutaria)  regist rada 
durante el año.  La ut ilidad gravable difiere de la ut ilidad contable, debido a las 
part idas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y part idas que no serán 
gravables o deducibles.  El pasivo de la Compañía por concepto del impuesto 
corr iente se calcula ut ilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada período. 

 
Se reconoce una provisión para aquellos asuntos para los cuales determ inar el 
im puesto a pagar es incierto, pero se considera probable que habrá una futura 
salida de fondos hacia la autoridad fiscal.  Las provisiones se m iden a la mejor 
est im ación de la cant idad que se espera sea pagadera.  La evaluación se basa en 
el juicio de los profesionales de impuestos dent ro de la Compañía soportado por 
experiencia previa en situaciones sim ilares y, en ciertos casos, basado en la 
opinión de asesores fiscales independientes. 

 
I m puestos difer idos -  Se reconoce sobre las diferencias temporarias 
determ inadas ent re el valor en libros de los act ivos y pasivos incluidos en los 
estados financieros y sus bases fiscales.  Un pasivo por impuesto diferido se 
reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles.  Un 
act ivo por impuesto difer ido se reconoce por todas las diferencias temporarias 
deducibles, en la medida en que resulte probable que la Compañía disponga de 
ut ilidades gravables futuras cont ra las que se podría cargar esas diferencias 
temporarias deducibles.  Estos act ivos y pasivos no se reconocen si las diferencias 
temporarias surgen del reconocim iento inicial (dist into al de la combinación de 
negocios)  de ot ros act ivos y pasivos en una operación que no afecta la ut ilidad 
gravable ( t r ibutaria)  ni la contable. 

 
El importe en libros de un act ivo por impuestos difer idos debe someterse a revisión 
al final de cada período sobre el que se informe y se debe reducir, en la medida 
que est ime probable que no dispondrá de suficiente ut ilidad gravable ( t r ibutaria) , 
en el futuro, com o para perm it ir  que se recupere la totalidad o una parte del 
act ivo. 

 
Los act ivos y pasivos por im puestos difer idos se m iden empleando las tasas 
fiscales que se espera sean de aplicación en el período en el que el act ivo se 
realice o el pasivo se cancele, basándose en las tasas (y leyes fiscales)  que hayan 
sido aprobadas o práct icamente aprobadas al final del período que se informa. 
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La medición de los pasivos por im puestos diferidos y los act ivos por impuestos 
difer idos reflejará las consecuencias fiscales que se derivarían de la form a en que 
la ent idad espera, al final del período sobre el que se informa, recuperar o liquidar 
el importe en libros de sus act ivos y pasivos. 
 
Con el propósito de medir los pasivos por impuestos difer idos y los act ivos por 
impuestos difer idos para propiedades de inversión que se m iden usando el modelo 
de valor razonable, el valor en libros de dichas propiedades se presume que se 
recuperará completamente a t ravés de la venta, a m enos que la presunción sea 
rebat ida.  La presunción es rebat ida cuando la propiedad de inversión es 
depreciable y se m ant iene dent ro de un modelo de negocio cuyo objet ivo es 
consum ir sustancialmente todos los beneficios económ icos que genera la 
propiedad de inversión en el t iempo, y no a t ravés de la venta.   
 
La Com pañía com pensa act ivos por im puestos difer idos con pasivos por impuestos 
difer idos si,  y sólo sí t iene reconocido legalmente el derecho de com pensarlos, 
frente a la m isma autoridad fiscal,  los importes reconocidos en esas part idas y la 
Compañía t iene la intención de liquidar sus act ivos y pasivos como netos. 

 
I m puestos corr ientes y difer idos -  Se reconocen como ingreso o gasto, y son 
incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una 
t ransacción o suceso que se reconoce fuera del resultado ya sea en ot ro resultado 
integral o directamente en el pat r im onio, en cuyo caso el im puesto tam bién se 
reconoce fuera del resultado;  o cuando surgen del regist ro inicial de una 
combinación de negocios.  

 
3 .1 1  Provisiones -  Se reconocen cuando la Compañía t iene una obligación presente 

(ya sea legal o implícita)  como resultado de un suceso pasado, es probable que la 
Compañía tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios 
económ icos para cancelar la obligación, y puede hacerse una est imación fiable del 
importe de la obligación.  
 
El importe reconocido como provisión debe ser la mejor est imación del desembolso 
necesario para cancelar la obligación presente, al final de cada período, teniendo 
en cuenta los r iesgos y las incert idumbres correspondientes.  Cuando se m ide una 
provisión usando el flujo de efect ivo est imado para cancelar la obligación presente, 
su importe en libros representa el valor actual de dicho flujo de efect ivo (cuando el 
efecto del valor del dinero en el t iempo es material) . 
 
Cuando se espera la recuperación de algunos o todos los beneficios económ icos 
requeridos para cancelar una provisión, se reconoce una cuenta por cobrar como 
un act ivo si es vir tualmente seguro que se recibirá el desembolso y el m onto de la 
cuenta por cobrar puede ser medido con fiabilidad. 
 

3 .1 2  Beneficios a em pleados 
 
Beneficios definidos: Jubilación patronal y bonificación por desahucio -  El 
costo de los beneficios definidos ( jubilación pat ronal y bonificación por desahucio)  
es determ inado ut ilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con 
valoraciones actuariales realizadas al final de cada período. 
 
Los costos por servicio se reconocen en el resultado del año en el que se generan, 
así como el interés financiero generado por la obligación de beneficio definido. 
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Las ganancias y pérdidas actuariales y ot ras remediciones de los act ivos del plan 
(en caso de exist ir)  se reconocen en el estado de situación financiera con cargo o 
abono a ot ro resultado integral, en el período en que se producen.  El 
reconocim iento de las ganancias y pérdidas actuariales en ot ro resultado integral 
se reflejan inmediatamente en las ganancias acumuladas y no son reclasif icadas a 
la ut ilidad o pérdida del período.  Las remediciones incluidas en el ot ro resultado 
integral no son reclasificadas posteriorm ente.  Los costos de servicios pasados son 
reconocidos en los resultados del ejercicio cuando la m odificación o reducción del 
plan ocurre, o cuando la Compañía reconoce los costos de rest ructuración 
relacionados o los beneficios de term inación, lo que ocurra primero. 

 
Otros beneficios de corto plazo -  Se reconoce un pasivo por los beneficios 
acumulados a favor de los empleados con respecto a los sueldos, salar ios, 
beneficios sociales, vacaciones anuales, etc., en el período en el que el empleado 
proporciona el servicio relacionado por el valor de los beneficios que se espera 
recibir  a cambio de ese servicio.  Los pasivos relacionados con beneficios a 
empleados a corto plazo se m iden al valor que se espera pagar a cambio del 
servicio, conforme la forma de cálculo de cada beneficio. 

 
Part icipación a t rabajadores -  La Compañía reconoce un pasivo y un gasto por 
la part icipación de los t rabajadores en las ut ilidades de la Compañía.  Este 
beneficio se calcula a la tasa del 15%  de las ut ilidades líquidas de acuerdo con 
disposiciones legales.  
 

3 .1 3  Arrendam ientos -  Se clasif ican como financieros cuando los térm inos del 
arrendam iento t ransfieren sustancialm ente a los arrendatarios todos los r iesgos y 
beneficios inherentes a la propiedad.  Todos los demás arrendam ientos se 
clasif ican como operat ivos. 
 
La Com pañía com o arrendataria  -  Los arrendam ientos operat ivos se cargan a 
resultados empleando el método de línea recta, durante el plazo correspondiente al 
arrendam iento, salvo que resulte más representat iva ot ra base sistemát ica de 
reparto por reflejar más adecuadamente el pat rón tem poral de los beneficios del 
arrendam iento para el usuario.  Las cuotas cont ingentes por arrendam iento se 
reconocen com o gastos en los períodos en los que sean incurr idos. 
 

3 .1 4  Reconocim iento de ingresos -  Los ingresos se m iden en función de la 
cont raprestación a la que la Compañía espera tener derecho a recibir  en un 
cont rato con un cliente y excluye los importes cobrados en nom bre de terceros.  La 
Com pañía reconoce los ingresos cuando t ransfiere el cont rol del bien a un cliente. 
 
Venta de unidades habitacionales -  La Com pañía vende las unidades 
habitacionales que const ruye en el proyecto inmobiliar io denom inado “Ciudad 
Jardín” , las cuales se reconocen contablem ente:  
 
 Al momento de la inscripción de la escritura de la unidad habitacional en el 

Regist ro de la Propiedad del Cantón Quito, Provincia de Pichincha, o, 
 
 Al momento de la cancelación de la totalidad del valor de la unidad habitacional 

por parte del cliente. 
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3 .1 5  Costos y gastos -  Se regist ran al costo histórico.  Los costos y gastos se 
reconocen a medida que son incurr idos, independientem ente de la fecha en que se 
haya realizado el pago, y se regist ran en el período en el que se conocen. 
 

3 .1 6  Com pensación de saldos y t ransacciones -  Com o norma general en los 
estados financieros no se com pensan los act ivos y pasivos, tampoco los ingresos y 
gastos, salvo aquellos casos en los que la compensación sea requerida o perm it ida 
por alguna norma y esta presentación sea el reflejo de la esencia de la t ransacción. 
 
Los ingresos y gastos con origen en t ransacciones que, cont ractualm ente o por una 
norma legal, contemplan la posibilidad de compensación y la Compañía t iene la 
intención de liquidar por su im porte neto o de realizar el act ivo y proceder al pago 
del pasivo de forma simultánea, se presentan netos en resultados. 
 

3 .1 7  I nst rum entos financieros -  Los act ivos y pasivos financieros se reconocen 
cuando una ent idad pasa a form ar parte de las disposiciones cont ractuales del 
inst rumento.  
 
Los act ivos y pasivos financieros se m iden inicialmente al valor razonable.  Los 
costos de t ransacción que son directamente at r ibuibles a la adquisición o em isión 
de act ivos y pasivos financieros (dist intos a los act ivos y pasivos financieros 
designados al valor razonable con cambio en los resultados)  se agregan o deducen 
del valor razonable de los act ivos o pasivos financieros, cuando sea apropiado, al 
momento del reconocim iento inicial.   Los costos de t ransacción directamente 
at r ibuibles a la adquisición de act ivos o pasivos financieros designados al valor 
razonable con cambio en los resultados (FVR)  se reconocen de inmediato en el 
resultado del período.  

 
3 .1 8  Act ivos financieros -  Todas las com pras o ventas regulares de act ivos financieros 

son reconocidas y dadas de baja a la fecha de la t ransacción.  Las com pras o 
ventas regulares son todas aquellas com pras o ventas de act ivos financieros que 
requieran la ent rega de act ivos dent ro del marco de t iempo establecido por una 
regulación o acuerdo en el mercado. 

 
Todos los act ivos financieros reconocidos como tales, son posteriormente 
valorados, en su totalidad, al costo amort izado o al valor razonable, dependiendo 
de la clasif icación de los act ivos financieros. 
 

Clasificación de los act ivos financieros 

 
Los inst rumentos de deuda que cum plan las siguientes condiciones se m iden 
posteriormente al costo am ort izado:  
 
 Los act ivos financieros que se m ant iene dent ro de un modelo de negocio cuyo 

objet ivo es mantener los act ivos financieros con el fin de recolectar flujos de 
caja cont ractuales;  y 
 

 Los térm inos cont ractuales del act ivo financiero dan lugar, en fechas 
especificadas, a flujos de efect ivo que son únicamente pagos de capital e 
intereses sobre el importe del capital pendiente. 
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Los inst rumentos de deuda que cum plan las siguientes condiciones son m edidos 
posteriormente a su valor razonable con cam bios en ot ro resultado integral 
(FVORI ) :  
 
 Los act ivos financieros que se m ant ienen dent ro de un modelo de negocio cuyo 

objet ivo se logra al obtener flujos de efect ivo cont ractuales y por la venta de 
los act ivos financieros;  y 
 

 Los térm inos cont ractuales del act ivo financiero dan lugar en las fechas 
especificadas, a flujos de efect ivo que son únicamente pagos del pr incipal e 
intereses sobre el importe del pr incipal pendiente. 

 
Por defecto, todos los demás act ivos financieros se m iden posteriorm ente a su 
valor razonable con cam bios en resultados (FVR) .  

 
El costo amort izado y m étodo de interés efect ivo 

 
El m étodo de interés efect ivo es un m étodo para calcular el costo am ort izado de 
un inst rum ento de deuda y para asignar los ingresos por intereses durante el 
período en cuest ión. 
 
Para los act ivos financieros dist intos a los comprados u originados con deterioro 
(es decir, act ivos que t ienen deterioro de crédito en el reconocim iento inicial) ,  la 
tasa de interés efect iva es la tasa que descuenta exactamente los flujos de 
efect ivo futuros ( incluyendo todos los honorarios y valores pagados o recibidos que 
form an una parte integral de la tasa de interés efect iva, los costos de t ransacción y 
ot ras primas o descuentos) , excluyendo las pérdidas de crédito esperadas, a t ravés 
de la vida esperada del inst rumento de deuda o cuando sea apropiado, un período 
más corto, con el valor bruto en libros del inst rumento de deuda en el 
reconocim iento inicial.  
 
El costo amort izado de un act ivo financiero es el importe al que se m ide un act ivo 
financiero en el reconocim iento inicial,  menos los reembolsos del pr incipal, más la 
amort ización acumulada, usando el m étodo de interés efect ivo de cualquier 
diferencia ent re el importe inicial y al vencim iento, ajustado por cualquier pérdida 
por incobrabilidad.  El valor bruto en libros de un act ivo financiero es el costo 
am ort izado de un act ivo financiero antes de ajustar cualquier pérdida por 
incobrabilidad. 
 
Los ingresos por intereses se reconocen usando el método de interés efect ivo para 
inst rum entos de deuda valorados a su costo amort izado.  Para los act ivos 
financieros que no sean comprados u originados con deterioro, los ingresos por 
intereses se calculan aplicando la tasa de interés efect iva para el valor bruto en 
libros de un act ivo financiero, a excepción de los act ivos financieros que 
posteriormente se han deteriorado (véase más adelante) .  Si, en períodos 
posteriores, el r iesgo de crédito sobre el inst rumento financiero deter iorado mejora 
de tal form a que el act ivo ya no se encuent re deteriorado, se reconoce ingresos 
por intereses mediante la aplicación del t ipo de interés efect ivo al im porte en libros 
bruto del act ivo financiero. 
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Deterioro de act ivos financieros 

 
La Com pañía reconoce una provisión para pérdidas de crédito esperadas sobre las 
cuentas por cobrar comerciales.  El im porte de las pérdidas de crédito esperadas 
se actualiza en cada fecha de presentación para reflejar cambios en el r iesgo de 
crédito desde el reconocim iento inicial del respect ivo inst rumento financiero. 

 
La Compañía reconoce siempre la pérdida de crédito esperada por toda la vida de 
las cuentas com erciales a cobrar.  Las pérdidas de crédito esperadas son 
est imadas ut ilizando una mat r iz de provisión basada en la experiencia de pérdidas 
históricas de la Compañía, ajustada por factores que son específicos de los 
deudores, condiciones económ icas generales, y la evaluación de condiciones 
actuales y proyección de condiciones futuras a la fecha de reporte, incluyendo el 
valor del dinero en el t iempo, cuando sea apropiado. 

 
Aum ento significat ivo de r iesgo de crédito 

 
Al evaluar si el r iesgo de crédito de un inst rum ento financiero ha aumentado 
significat ivamente desde su reconocim iento inicial,  la Com pañía compara el r iesgo 
de incum plim iento en el inst rum ento financiero a la fecha de presentación de 
informes, con el r iesgo de incumplim iento en el inst rumento financiero en la fecha 
de su reconocim iento inicial.   Al realizar esta evaluación, la Compañía considera 
información cuant itat iva y cualitat iva que es razonable y soportable, incluyendo la 
experiencia histórica y la información prospect iva que está disponible sin costo o 
esfuerzo desproporcionado.  La información prospect iva considerada incluye 
proyecciones de la indust r ia en que operan los deudores, obtenida a part ir  de los 
inform es económ icos de expertos, analistas financieros, organismos 
gubernamentales, grupos de invest igación y ot ras organizaciones sim ilares, así 
como la consideración de diversas fuentes externas de información económ ica 
actuales y proyectadas que se relacionan con las operaciones claves de la 
Com pañía. 
 
En part icular, la siguiente información se considera al evaluar si el r iesgo de 
crédito ha incrementado significat ivamente desde su reconocim iento inicial:  
 
 Deterioro significat ivo real o esperado en la calif icación de crédito interna o 

externa del inst rum ento financiero;  
 
 Deterioro significat ivo en los indicadores externos de mercado del r iesgo de 

crédito para un determ inado inst rumento financiero, por ejem plo, un aum ento 
significat ivo en el margen de crédito, los precios de swaps de incumplim iento 
credit icio del deudor, el t iempo o el grado en que el valor razonable de un 
act ivo financiero ha sido infer ior a su costo amort izado;  

 
 Cambios adversos existente o proyectados en las condiciones de negocio, 

financieras o económ icas que se espera que causen una dism inución 
significat iva en la capacidad del deudor de cumplir  sus obligaciones. 
 

 Deterioro importante real o esperado en los resultados de las operaciones del 
deudor;  

 
 Aumento significat ivo en el r iesgo de crédito de ot ros inst rumentos financieros 

del m ismo deudor;  
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 Cambios significat ivos adversos reales o esperados en el ambiente regulatorio, 
económ ico o tecnológico del deudor que resulta en una dism inución 
significat iva en la capacidad del deudor de cumplir  sus obligaciones. 

 
I ndependientemente del resultado de la evaluación anterior, la Compañía presume 
que el r iesgo de crédito de un act ivo financiero ha aum entado significat ivam ente 
desde su reconocim iento inicial cuando los pagos cont ractuales t ienen m ás de 30 
días de mora, a menos que la Compañía tenga inform ación razonable y soportable 
que demuest re lo cont rario. 
 
A pesar de lo anterior, la Compañía asume que el r iesgo de crédito de un 
inst rum ento financiero no ha aum entado significat ivam ente desde su 
reconocim iento inicial si se determ inó que el r iesgo de crédito de ese inst rumento 
es bajo a la fecha de reporte.  Un instrum ento financiero se determ ina que t iene 
un bajo r iesgo de crédito si:  
 
(1)  El inst rum ento financiero t iene un bajo r iesgo de incumplim iento, 
(2)  El deudor t iene una fuerte capacidad para cumplir  con sus obligaciones 

cont ractuales de flujo de efect ivo en el corto plazo, y 
(3)  cambios adversos en las condiciones económ icas y de negocio en el largo 

plazo podrían, pero no necesariam ente, reducir la capacidad del prestatario 
para cumplir  con sus obligaciones cont ractuales de flujo de caja. 

 
La Compañía monitorea periódicam ente la efect ividad de los cr iter ios ut ilizados 
para ident ificar si se ha producido un aumento significat ivo en el r iesgo de crédito 
y los revisa para asegurar que los cr iterios son capaces de ident ificar incremento 
significat ivo en el r iesgo de crédito antes que los saldos se conviertan en vencidos. 
 

Definición de incum plim iento 

 
La Com pañía considera que se ha producido un incum plim iento cuando un act ivo 
financiero t iene más de 90 días de mora, a menos que la Compañía tenga 
información razonable y soportable para demost rar que un cr iter io predeterm inado 
más amplio es más apropiado. 
 
Act ivos financieros con deterioro credit icio 

 
Un act ivo financiero t iene deterioro credit icio cuando se han producido uno o más 
eventos que t ienen un impacto perjudicial en los flujos de efect ivo futuros 
est imados de ese act ivo financiero.  La evidencia de que un act ivo financiero t iene 
deterioro credit icio incluye datos observables sobre los siguientes eventos:  
 
(a)  dificultades financieras significat ivas del em isor o del prestatario;  
(b)  un incumplim iento de cont rato, tal como un evento de incumplim iento o 

vencim iento;  
(c)  los prestam istas del prestatario, por razones cont ractuales o económ icas 

relacionadas con dificultades financieras del prestatario han realizado 
concesiones que de ot ro m odo no hubieran considerado;  

(d)  cada vez es más probable que el prestatar io ent re en quiebra o reorganización 
financiera;  o 

(e)  la desaparición de un mercado act ivo para el act ivo financiero debido a 
dificultades financieras. 
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Polít ica de cast igos 

 
La Compañía cast iga un act ivo financiero cuando hay información que indica que el 
deudor se encuent ra en una dificultad financiera grave y no existe una perspect iva 
realista de recuperación, por ejemplo, cuando el deudor ha caído en causal de 
liquidación o ha ent rado en un proceso de quiebra, o en el caso de cuentas por 
cobrar comerciales, cuando los saldos t ienen más de un año vencido, lo que ocurra 
antes.  Los act ivos financieros dados de baja aún pueden estar sujetos a 
act ividades de cumplim iento conforme a los procedim ientos de recuperación de la 
Compañía, teniendo en cuenta el asesoram iento legal cuando sea apropiado. 
Cualquier recuperación realizada se reconoce en resultados. 
 
Medición y reconocim iento de las pérdidas de crédito esperadas 

 
La medición de las pérdidas de crédito esperadas es una función de la probabilidad 
de incumplim iento (es decir, la magnitud de la pérdida si existe un 
incumplim iento)  y la exposición al incumplim iento.  La evaluación de la 
probabilidad de incumplim iento y la pérdida dado el incumplim iento se basa en 
datos históricos ajustados por información prospect iva como se describió 
anteriormente. 
 
Para los act ivos financieros, la pérdida de crédito esperada se calcula como la 
diferencia ent re todos los flujos de efect ivo cont ractuales que se adeudan a la 
Com pañía de conform idad con el cont rato y todos los flujos de caja que la 
Compañía espera recibir , descontados al t ipo de interés efect ivo or iginal.   
 
La Com pañía reconoce una ganancia o pérdida por deterioro en resultados del año 
de todos los inst rum entos financieros con un ajuste correspondiente a su valor en 
libros a t ravés de una cuenta de provisión para cuentas incobrables. 
 
Baja en cuenta de los act ivos financieros – La Com pañía da de baja en 
cuentas un act ivo financiero únicam ente cuando expiren los derechos cont ractuales 
sobre los flujos de efect ivo del act ivo financiero, o cuando t ransfiere de m anera 
sustancial los r iesgos y ventajas inherentes a la propiedad del act ivo financiero a 
ot ra ent idad.  Si la Compañía no t ransfiere ni ret iene substancialmente todos los 
r iesgos y ventajas inherentes a la propiedad y cont inúa reteniendo el cont rol del 
act ivo t ransferido, la Compañía reconoce su part icipación en el act ivo y cualquier 
obligación asociada por los importes que podría tener que pagar.  Si la Compañía 
ret iene sustancialmente todos los r iesgos y ventajas inherentes a la propiedad de 
un act ivo financiero t ransfer ido, la Com pañía cont inúa reconociendo el act ivo 
financiero y tam bién reconocerá un préstamo garant izado por los recursos 
recibidos.  

 
Al darse de baja un act ivo financiero m edido al costo am ort izado, la diferencia 
ent re el valor en libros del act ivo y la suma de la cont raprestación recibida y por 
cobrar se reconoce en resultados del año.   
 

3 .1 9  Pasivos financieros -  Todos los pasivos financieros se m iden posteriormente al 
costo amort izado ut ilizando el método de interés efect ivo o a FVR. 
 
Sin em bargo, los pasivos financieros que surgen cuando la t ransferencia de un 
act ivo financiero no califica para la baja o cuando se aplica el enfoque de 
part icipación cont inua, y los cont ratos de garant ía financiera em it idos por la 
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Com pañía, se m iden de acuerdo con las polít icas contables específicas que se 
detallan a cont inuación.  
 
Pasivos financieros m edidos posteriorm ente al costo am ort izado -  Los 
pasivos financieros que no son ( i)  cont raprestación cont ingente de un adquirente 
en una combinación de negocios, ( ii)  m antenidos para negociar, o ( iii)  designados 
como FVR, se m iden posteriormente al costo amort izado ut ilizando el método de 
interés efect ivo.  
 
Baja en cuentas de un pasivo financiero -  La Com pañía da de baja los pasivos 
financieros cuando, y solo cuando, las obligaciones de la Compañía se descargan, 
cancelan o han expirado. La diferencia ent re el valor en libros del pasivo financiero 
dado de baja y la cont raprestación pagada y pagadera se reconoce en resultados. 

 
 

4 . JUI CI OS CONTABLES CRÍ TI COS Y FUENTES CLAVES PARA ESTI MACI ONES 
I NCI ERTAS 
 
En la aplicación de las polít icas contables de la Com pañía, que se describen en la nota 3, 
la Adm inist ración está obligada a efectuar juicios (que no sean los que involucran 
est im aciones)  que tengan un impacto significat ivo en los montos reconocidos para hacer 
est im aciones y suposiciones sobre los valores en libros de los act ivos y pasivos que no 
son fácilmente determ inables.  Las est imaciones y supuestos asociados se basan en la 
experiencia histór ica y ot ros factores que se consideran relevantes.  Los resultados 
reales pueden difer ir  de estas est im aciones. 

 
Las est im aciones y los supuestos subyacentes se revisan de form a cont inua.  Las 
revisiones a las est imaciones contables son reconocidas en el período en que se revisa la 
est imación, si la revisión afecta solo a ese período, o en el período de la revisión y los 
períodos futuros sí la revisión afecta a los períodos actuales y futuros. 
 
4 .1  Juicios cr ít icos en la  aplicación de las polít icas contables de la  Com pañía 
 

Los siguientes son los juicios crít icos diferentes de las est imaciones ( las cuales son 
presentadas de form a separada abajo) , que la Adm inist ración ha efectuado en el 
proceso de aplicación de las polít icas contables de la Compañía y que t ienen un 
impacto significat ivo en los importes reconocidos en los estados financieros. 

 
Juicios aplicados en la  determ inación del cum plim iento de las obligaciones 
de desem peño 
 
En la Nota 3.14 se describe la polít ica de reconocim iento de ingresos. 
 
Al em it ir  su juicio, la Adm inist ración consideró los cr iter ios detallados para el 
reconocim iento de los ingresos establecidos en la NI I F 15 y, en part icular, si la 
Compañía había t ransferido el cont rol de los bienes al cliente.  La Compañía 
t ransfiere el cont rol de las unidades habitacionales cuándo se encuent ra inscrita la 
escritura de la unidad habitacional en el Regist ro de la Propiedad del Cantón Quito, 
o cuando haya sido cancelada la totalidad de la unidad habitacional, lo que ocurra 
pr imero.  La Adm inist ración de la Com pañía considera que el reconocim iento de los 
ingresos en el año en curso es apropiado. 
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I m puestos difer idos sobre propiedades de inversión -  Para los propósitos de 
medir los pasivos por impuestos difer idos o los act ivos por impuestos difer idos que 
surgen de propiedades de inversión que se m iden ut ilizando el m odelo de valor 
razonable, la Adm inist ración ha revisado sus propiedades de inversión y 
concluyeron que las propiedades de inversión de la Compañía se mant ienen bajo 
un modelo de negocio cuyo objet ivo es const ruir  unidades habitacionales para su 
posterior venta.  Por lo tanto, al determ inar los impuestos difer idos de la Compañía 
sobre las propiedades de inversión, la Adm inist ración ha determ inado que la 
presunción de que los valores en libros de las propiedades de inversión medidos 
usando el valor razonable son recuperados completamente por m edio de la venta 
no es refutable.  Com o resultado, la Com pañía ha reconocido un impuesto difer ido 
sobre cambios en el valor razonable de las propiedades de inversión, debido a que 
la Compañía está sujeta a impuesto a la renta sobre los cambios de valor en las 
propiedades de inversión al momento de la disposición. 

 
4 .2  Fuentes claves para las est im aciones 
 

Las suposiciones claves sobre el futuro y ot ras fuentes claves de incert idumbre 
para las est imaciones en el período que se informa que puede tener un r iesgo 
importante de causar un ajuste material a los saldos en libros de los act ivos y 
pasivos dent ro del próximo ejercicio, se discuten a cont inuación:  

 
Cálculo de la  provisión para cuentas incobrables -  Cuando se m ide la pérdida 
de crédito esperada PCE, la Compañía ut iliza información prospect iva razonable y 
soportable, la cual está basada en supuestos para el movim iento futuro de 
diferentes indicadores económ icos y cóm o estos se afectarán ent re sí. 

 
La pérdida dada el incum plim iento es una est imación de la pérdida que surge dado 
el incum plim iento.  Se basa en la diferencia ent re los flujos de efect ivo 
cont ractuales adeudados y aquellos que la Compañía espera recibir , teniendo en 
cuenta los flujos de efect ivo provenientes de garant ías y mejoras integrales del 
crédito. 
 
La probabilidad de incum plim iento const ituye una variable clave en la m edición de 
PCE.  La probabilidad de incumplim iento es una est imación de la probabilidad de 
incumplim iento en un horizonte temporal dado, cuyo cálculo incluye datos 
histór icos, suposiciones y expectat ivas de condiciones futuras. 
 
Tasa de descuento ut ilizada para determ inar el valor en libros de la  
obligación por beneficios definidos de la  Com pañía  -  Las obligaciones por 
prestaciones de beneficios definidos de la Compañía se descuentan a una tasa 
establecida ut ilizando como referencia los rendim ientos del mercado, al cierre del 
año, correspondiente a bonos empresariales de alta calidad en la moneda en la 
que se pagarán los beneficios.  Se requiere un juicio signif icat ivo al establecer los 
cr iter ios para bonos a ser incluidos en la población de la que se deriva la curva de 
rendim iento.  Los cr iter ios m ás im portantes considerados para la selección de los 
bonos incluyen el tamaño de la em isión de los bonos corporat ivos, calificación de 
los bonos y la ident ificación de los valores at ípicos que se excluyen.  Esta 
presunción es considerada una fuente de incert idumbre en la est imación debido a 
que pequeños cambios podrían significar un efecto im portante en los estados 
financieros.  
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I m puesto a la  renta difer ido -  La Compañía ha realizado la est imación de sus 
im puestos difer idos considerando que todas las diferencias ent re el valor en libros 
y la base t r ibutaria de los act ivos y pasivos se revert irán en el futuro. 
 
Mediciones del valor razonable y los procesos de valoración  -  Algunos de los 
act ivos y pasivos de la Com pañía se valoran a su valor razonable a efectos de 
información financiera.  La Compañía ha cont ratado un perito independiente, para 
determ inar las técnicas y los datos de valuación apropiados para las mediciones 
hechas a valor razonable.  
 
Al est imar el valor razonable de un act ivo o un pasivo, la Compañía ut iliza datos 
observables en el mercado en la medida en que esté disponible.  Cuando los 
indicadores del nivel 1 no están disponibles, la Compañía cont rata tasadores 
externos calificados para llevar a cabo la valoración.  La Adm inist ración de la 
Compañía t rabaja en est recha colaboración con los tasadores externos calificados 
para establecer las técnicas de valoración adecuadas y variables del modelo.   
 
 

5 . EFECTI VO Y BANCOS 
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 

Efect ivo 5,500 4,000 
Bancos locales y fondos en fideicom iso 2,045,884 616,937 
   

Total 2,051,384 620,937 
 
Fondos en Fideicom iso -  Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, corresponde a fondos 
m antenidos en cuat ro cuentas corr ientes en un banco local a nombre de un Fideicom iso 
de Adm inist ración y Flujos, en el cual la Compañía es el Const ituyente y cuyo objet ivo es 
asegurar el cumplim iento de las condiciones de crédito acordadas con la Corporación 
Financiera Nacional -  CFN (Nota 20) . 
 
 

6 . CUENTAS POR COBRAR COMERCI ALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 
 

 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 

Cuentas por cobrar com erciales:    
Clientes locales ( 1 )  1,214,506 1,030,395 
Provisión para cuentas dudosas   (147,290)    (119,888)  
Subtotal 1,067,216    910,507 
   

Otras cuentas por cobrar:    
  Compañías relacionadas 5,440 5,440 
  Ot ros    116,522      80,164 
Subtotal    121,962      85,604 
   

Total 1,189,178    996,111 
 

Clasificación:    
Corr iente 822,694 770,383 
No corr iente    366,484    225,728 
   

Total 1,189,178    996,111 
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( 1 )  Corresponden a cuentas por cobrar or iginadas por la venta de unidades 
habitacionales.  Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, incluye cuentas por cobrar al 
Banco del I nst ituto Ecuatoriano de Seguridad Social -  BI ESS por US$233,727 y 
US$390,748, respect ivam ente, los cuales se recuperan en el mes de enero del año 
posterior.  
 

La Compañía m ide la provisión de pérdidas de cuentas por cobrar com erciales por un 
importe igual a las pérdidas credit icias esperadas durante toda la vida de estos act ivos.  
Las pérdidas credit icias esperadas en cuentas por cobrar comerciales se est iman 
ut ilizando una mat r iz de provisión por referencia a la experiencia de incumplim iento del 
deudor y un análisis de la situación financiera actual del deudor, ajustada por factores 
que son específicos de los deudores, las condiciones económ icas generales de la 
indust r ia en la que operan los deudores y una evaluación de la dirección de condiciones 
actuales y futuras a la fecha de reporte.  La Compañía ha reconocido una provisión para 
pérdidas del 100%  para todas las cuentas por cobrar con más de 180 días de 
vencim iento debido a que estas se encuent ran en proceso judicial y no se t iene la 
certeza de su recuperación. 
 
No ha habido ningún cam bio en las técnicas de est imación o supuestos significat ivos 
realizados durante el período actual de reporte. 
 
La Compañía cast iga una cuenta por cobrar comercial cuando hay información que indica 
que el deudor se encuent ra en una dificultad financiera severa y no existe una 
posibilidad realista de recuperación, por ejem plo, cuando el deudor ha caído en causal de 
liquidación o ha ent rado en un proceso de quiebra, o cuando los créditos com erciales 
estén vencidos por dos años, lo que ocurra antes. 
 
El análisis de pérdida de crédito esperada realizada por la Compañía, establece una 
provisión de US$171 m il y US$131 m il, al 31 de diciembre del 2018 y 31 de diciembre 
del 2017, respect ivamente;  sin embargo, la Compañía mant iene regist rada una provisión 
de US$147 m il y US$120 m il a esas fechas.  Por tal razón, la Compañía no decidió 
ajustar la diferencia de US$23 m il y US$11 m il, por considerarlas que carecen de 
importancia relat iva. 
 
El movim iento de la provisión de pérdidas credit icias esperadas es como sigue:  

 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
   
Saldos al com ienzo del año 119,888 113,777 
Provisión del año  27,692 6,521 
Baja      (290)        (410) . 
   
Saldos al fin del año 147,290 119,888 
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7 . I NVENTARI OS 
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
I nventario de unidades habitacionales 
  disponibles para la venta  

 
2,250,073   3,613,591 

Const rucciones en proceso 13,488,434 10,483,354 
Costos de urbanización   2,654,379  2,731,033 
   
Total 18,392,886 16,827,978 
   
Clasificación:    
Corr iente 15,403,430 13,706,506 
No corr iente  2,989,456   3,121,472 
   
Total 18,392,886 16,827,978 
 
El ciclo norm al de operación de la Com pañía, que comprende el período ent re la 
const rucción de las manzanas hasta la realización de las unidades habitaciones, es de 
hasta t res años. 
 
I nventario de unidades habitacionales disponibles para la  venta :   
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Manzana 8 1,405,845 1,939,518 
Manzana 12 399,827 786,586 
Manzana 7 294,369 704,477 
Manzana 10 150,032 170,284 
Manzana 9                .      12,726 
   
Total 2,250,073 3,613,591 
 
 

 
 
 
 
 
 

ESPACI O EN BLANCO 
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Un detalle de las unidades habitacionales disponibles para la venta, es com o sigue:  
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 (en unidades)  
 
Manzana 8   
  Parqueaderos 55   66 
  Departamentos 28 41 
  Bodega 4 8 
   
Manzana 12   
  Parqueaderos 43   52 
  Departamentos 7   21 
 
Manzana 7   
  Parqueaderos 26 31 
  Bodegas 6 14 
  Locales 4 10 
  Casas 2 7 
  Departamentos -  5 
   
Manzana 10   
  Bodegas 11 12 
  Locales 5 8 
  Parqueaderos 4 1 
  Casas -  -  
   
Manzana 9   
  Locales     -      1 
   
Total 195 277 
 
Construcciones en proceso:  Corresponden a las Manzanas No. 1 Sector 1 y No. 6 
Sector 2 que se encuent ran en etapa final de la const rucción y las Manzana No. 2 Sector 
2 y No. 5 Sector 2 que iniciaron su const rucción en el año 2018.  Se espera que las 
const rucciones en proceso concluyan en el año 2019. 
 

Costos de urbanización :  Corresponde a los costos de urbanización incurr idos en el 
desarrollo del proyecto inmobiliar io “Ciudad Jardín” , los cuales se encuent ran clasificados 
como inventarios no corr ientes y que son asignados a las unidades habitacionales en 
base a los m et ros de const rucción de cada unidad, una vez se inicia la const rucción de 
las respect ivas manzanas. 
 
 
 
 
 

ESPACI O EN BLANCO 
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8 . EQUI POS 
 

 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 

Costo 611,795 589,419 
Depreciación acumulada  (234,942)  (195,536)  
   

Total  376,853  393,883 
 

Clasificación:    
Oficina en obra 88,681 94,888 
Equipo de const rucción 146,694 165,902 
Vehículos 82,927 70,544 
Muebles y enseres 28,532 32,800 
Ot ros    30,019    29,749 
   

Total  376,853  393,883 
 
 

 

9 . PROPI EDADES DE I NVERSI ÓN 
 
Las propiedades de inversión corresponden a terrenos donde se espera const ruir  en un 
futuro el proyecto inm obiliar io “Ciudad Jardín”  en el sur de Quito.  El terreno se 
encuent ra dividido en 33 manzanas, de las cuales, 23 manzanas se encuent ran 
regist radas como propiedades de inversión, en razón de que no se ha iniciado su 
const rucción.  El valor razonable de las m anzanas se ha determ inado con la ayuda de un 
perito independiente, calificado por la Superintendencia de Com pañías, Seguros y 
Valores del Ecuador.  El avalúo, el cual se realizó de conform idad con las Normas 
I nternacionales de Avalúo, se determ inó con base en la evidencia de mercado de los 
precios de t ransacciones para propiedades sim ilares.  Los movim ientos de las 
propiedades de inversión fueron como sigue:  
 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 

   
Saldos al com ienzo del año 21,008,736 20,289,478 
Ut ilidad por medición al valor razonable 812,447 719,258 
Transferencia a inventarios  (1,654,399)                  . 
   

Saldos al fin del año  20,166,784 21,008,736 
 
 

1 0 . PRÉSTAMOS 
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Clasificación de préstam os garant izados al costo 

  am ort izado:  

  

Corr iente 2,392,294 2,765,598 
No corr iente   9,943,873   7,641,010 
   

Total 12,336,167 10,406,608 
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Préstam os bancarios -  Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, corresponden a préstam os 
recibidos por la Corporación Financiera Nacional -  CFN, para la const rucción de las 
m anzanas que se dest inarán a la venta, con vencim ientos hasta diciembre del 2023 a 
una tasa de interés t r im est ral reajustable promedio del 6.715% .  Adicionalm ente, incluye 
dos préstam os con una ent idad financiera privada local por US$58 m il con vencim iento 
en el 2022 a una tasa de interés anual promedio del 8.95% . 
 
Garant ías: 
 

Como garant ía de los préstamos mencionados anteriormente, la Compañía ha const ituido 
una hipoteca abierta a favor de la Corporación Financiera Nacional -  CFN, sobre los 
inm uebles const ruidos y por const ruir  en las siguientes manzanas:  
 
 Manzana No. 8 (sector 2)  
 Manzana No. 12 (sector 2)  
 Manzana No. 6 (sectores 1 y 2)  
 Manzana No. 2 (sector 2)  
 Manzana No. 7 (sector 1)  
 Manzana No. 5 (sectores 1 y 2)  
 Manzana No. 1 (sector 1)  
 
Adicionalmente, con el objet ivo de garant izar el cumplim iento de las condiciones de 
crédito acordadas con la Corporación Financiera Nacional -  CFN, la Compañía const ituyó 
los siguientes Fideicom isos (ver Nota 20) :  
 

 Fideicom iso de adm inist ración de flujos y pagos de Manzana No. 1 Sector 1 y No. 6 
Sector 2. 

 Fideicom iso de adm inist ración de flujos y pagos de Manzana No. 2 Sector 2. 
 Fideicom iso de adm inist ración de flujos y pagos de Manzana No. 5 Sector 2. 
 
Conforme se realice la venta de las unidades habitacionales, la Corporación Financiera 
Nacional -  CFN procederá a liberar dichas unidades y los fondos producto de la venta 
serán ent regados a los Fideicom isos, quienes a su vez se encargarán de t ransferir  los 
m ismos a la Corporación Financiera Nacional y a la Compañía, en base a los porcentajes 
establecidos en los cont ratos de const itución de los Fideicom isos. 
 
Los vencim ientos no corr ientes de los préstam os son com o sigue:  
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
2019  3,841,010 
2020 2,943,872 3,800,000 
2021 2,666,667  
2022 2,666,667  
2023  1,666,667                . 
   
Total 9,943,873 7,641,010 
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Reconciliación de pasivos provenientes de act ividades de financiam iento 
 

 Flujos de efect ivo  

 1/ 1/ 18 
Nuevos 
créditos 

 
Pagos ( 1 )  31/ 12/ 18 

     

Préstam os bancarios y total 10,406,608 8,019,829 (6,090,270)  12,336,167 
 

 Flujos de efect ivo  

 1/ 1/ 17 
Nuevos 
créditos 

 
Pagos ( 1 )  31/ 12/ 17 

     

Partes relacionadas del 
  exter ior  

 
34,155

 
             -  

 
(34,155)  

 
               -  

Préstam os bancarios 11,475,557 3,560,413 (4,599,362)  10,406,608 
    
Total 11,509,712 3,560,413 (4,633,517)  10,406,608 

 
( 1 )  I ncluye pagos efectuados de intereses cancelados por US$158 m il y US$63 m il para 

los años 2018 y 2017 respect ivam ente, presentados como parte de act ividades de 
operación. 

 
 
1 1 . CUENTAS POR PAGAR COMERCI ALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR 

 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Cuentas por pagar com erciales:    
  Proveedores locales 658,078 376,043 
  Com pañías relacionadas 1,845,573 1,845,573 
  Garant ía por pagar const ructores 42,065 24,218 
  Dividendos por pagar 390,287 -  
Otras cuentas por pagar:    
  Em pleados  15,455 
  Ot ros     185,266    198,345 
   
Total 3,121,269 2,459,634 
 
Com pañías relacionadas -  Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, corresponde a cuentas 
por pagar a las compañías relacionadas Grupo I nmobiliar io Ferrocarr il y Hercesa 
I nmobiliar ia S.A. por US$1.3 m illones y US$483 m il, respect ivamente, los cuales no 
t ienen vencim ientos definidos y no generan intereses.  El pago de estas cuentas por 
pagar está sujeto a la liquidez de la Compañía. 
 
 

1 2 . ANTI CI POS DE CLI ENTES 
 
Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, corresponde al efect ivo recibido por parte de 
clientes en calidad de reserva y/ o ent rada para la com pra de unidades habitacionales, en 
la parte no cubierta por el préstam o que una inst itución financiera otorgue al cliente. 
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1 3 . PASI VOS POR I MPUESTOS CORRI ENTES 
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
I m puesto a la renta  512,791 438,390 
Retenciones en la fuente im puesto a la renta 15,183 6,357 
I mpuesto a la renta por pagar empleados 10,422 7,077 
I mpuesto al Valor Agregado -  I VA y retenciones   28,882   19,852 
   
Total  567,278 471,676 
 
Conciliación t r ibutaria  -  contable del im puesto a la  renta corr iente  -  Una 
reconciliación ent re la ut ilidad según estados financieros y el gasto por impuesto a la 
renta corr iente, es como sigue:  

 
 Año term inado  
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 
Ut ilidad según estados financieros antes de  
  impuesto a la renta 

 
2,021,676 

 
2,421,483 

I ngresos exentos (813,898)  (719,259)  
Gastos no deducibles    725,768    221,938 
Ut ilidad gravable 1,933,546 1,924,162 
   
Ant icipo calculado ( 1 )     118,324    112,125 
   

I mpuesto a la renta causado y cargado a 
  resultados ( 2 )  

 
   483,387 

 
   423,315 

   
I mpuesto a la renta de años anteriores ( 3 )     209,144              -  

 
( 1 )  A part ir  del año 2010, se debe considerar como impuesto a la renta m ínimo el valor 

del ant icipo calculado, el cual resulta de la suma matemát ica del 0.4%  del act ivo, 
0.2%  del pat r imonio, 0.4%  de ingresos gravados y 0.2%  de costos y gastos 
deducibles.  Dichos rubros deben incrementarse o dism inuirse por conceptos 
establecidos en disposiciones t r ibutarias. 
 

( 2 )  De conform idad con disposiciones legales, la tar ifa para el impuesto a la renta, se 
calcula en un 25%  sobre las ut ilidades sujetas a dist r ibución y del 15%  sobre las 
ut ilidades sujetas a capitalización. 

 
( 3 )  Durante el año 2018, la Compañía se acogió a la Ley de Fom ento Product ivo, 

em it ida en el suplemento del Regist ro Oficial No. 309 del 21 de agosto del 2018, en 
el cual se establece la rem isión del 100%  de intereses, multas y recargos por pagos 
pendientes a la Adm inist ración Tributaria.  Por lo cual la Compañía pagó la diferencia 
determ inada en el impuesto a la renta del año 2011 y redim ió el 100%  de interés, 
multas y recargos. 

 
Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades t r ibutarias hasta 
el año 2011 y son suscept ibles de revisión las declaraciones de los años 2015 al 2018. 
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Movim iento de la  provisión para im puesto a la  renta :  
 

 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 
Saldos al com ienzo del año 438,390 327,496 
Provisión del año 483,387 423,315 
Pagos efectuados (408,986)  (312,421)  
   
Saldos al fin del año  512,791  438,390 

 
Pagos efectuados -  Corresponde al ant icipo pagado, retenciones en la fuente y al saldo 
por pagar del impuesto a la renta del año 2017 que se ha cancelado conform e un plan de 
pagos. 
 
Saldos del im puesto difer ido: 

 

 

Saldos al 
com ienzo del 

año 
Reconocido en 
los resultados 

Saldos al fin 
del año 

 
Año 2 0 1 8    

   
Act ivos (pasivos)  por impuestos 

  difer idos en relación a:    
Jubilación pat ronal y desahucio               -   11,045       11,045 
Propiedades de inversión (5,545,077)  (53,939)  (5,599,016)  
    
Total  (5,545,077)    (42,894)  (5,587,971)  
    
Año 2 0 1 7    

   
Pasivos por im puestos difer idos 

  en relación a:     
Propiedades de inversión y total (4,750,617)  (794,460)  (5,545,077)  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

ESPACI O EN BLANCO 
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I m puesto a la  renta reconocido en los resultados -  Una reconciliación ent re la 
ut ilidad según estados financieros y el gasto por impuesto a la renta es como sigue:  

 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 
Ut ilidad según estados financieros antes de  
  impuesto a la renta 

 
2,021,676 2,421,483 

   
Gasto de impuesto a la renta  505,419 532,726 
I ngresos exentos (203,474)  (158,237)  
Gastos no deducibles    181,442      48,826 
   
I mpuesto a la renta del año cargado a resultados:    
  Corr iente 483,387 423,315 
  Difer ido ( 1 )      42,894    794,460 
   
Total 526,281 1,217,775 
   
Tasa de efect iva de impuestos          26%          50%  
   
( 1 )  De conform idad con la NI C 12 el im puesto difer ido debe ser medido con la tar ifa 

imposit iva aprobada a la fecha de cierre del ejercicio fiscal.  Para el año 2017 la 
tar ifa del im puesto a la renta del 22%  incrementó al 25%  de acuerdo a lo 
establecido en la Ley Orgánica para la react ivación de la economía, fortalecim iento 
de la dolar ización y modernización de la gest ión financiera publicada el 29 de 
diciembre del 2017, por lo cual el im puesto a la renta difer ido del mencionado año 
fue determ inado con t res puntos porcentuales (3% )  adicionales.  
 

Aspectos t r ibutarios: 
 

Reglam ento a la  Ley Orgánica para la  react ivación de la  econom ía, 
forta lecim iento de la  dolar ización y m odernización de la  gest ión financiera 
 
Los aspectos m ás im portantes de dicho reglam ento se incluyen a cont inuación:  
 
Será deducible la totalidad de los pagos efectuados por concepto de desahucio y de 
pensiones jubilares pat ronales que obligator iamente se deberán afectar a las provisiones 
ya const ituidas en años anteriores;  en el caso de provisiones realizadas en años 
anteriores que hayan sido consideradas deducibles o no, y que no fueren ut ilizadas, 
deberán reversarse cont ra ingresos gravados o no sujetos de impuesto a la renta en la 
m isma proporción que hubieren sido deducibles o no. 
 
Adicionalmente, se establece el reconocim iento de un impuesto difer ido relacionado con 
las provisiones efectuadas para cubrir  los pagos por desahucio y pensiones jubilares 
pat ronales que sean const ituidas a part ir  del 1 de enero del 2018, el cual podrá ser 
ut ilizado en el momento en que el cont r ibuyente se desprenda efect ivamente de recursos 
para cancelar la obligación hasta por el importe efect ivamente pagado 
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Ley Orgánica para el Fom ento Product ivo, Atracción de I nversiones, Generación 
de Em pleo y Estabilidad y Equilibr io Fiscal 
 
El 21 de agosto del 2018, se em it ió la Ley Orgánica para el Fomento Product ivo, 
At racción de I nversiones, Generación de Empleo y Estabilidad y Equilibr io Fiscal, a 
cont inuación, se detallan los aspectos más importantes de la mencionada Ley:  
 
Se establecieron incent ivos específicos para la at racción de inversiones privadas, ent re 
ot ros la exoneración del I SD en los pagos realizados al exterior por dividendos para las 
sociedades que reinviertan en nuevos act ivos product ivos en el país desde al menos el 
50%  de las ut ilidades. 
 
Reformas a varios cuerpos legales 

 
I m puesto a la renta 

 

I ngresos 

 
-  Se considera ingreso exento, los dividendos y ut ilidades dist r ibuidos a favor de 

sociedades o de personas naturales dom iciliados en paraísos fiscales o jur isdicciones 
de menor imposición;  siempre y cuando, las sociedades que dist r ibuyen no tengan 
com o beneficiar io efect ivo de los dividendos a una persona natural residente en el 
Ecuador. 
 

-  Se elim inó el últ imo inciso del art ículo 9 Exenciones que establecía lo siguiente:  “En la 

determ inación y liquidación del im puesto a la renta no se reconocerán m ás 

exoneraciones que las previstas en este art ículo, aunque ot ras leyes, generales o 

especiales, establezcan exclusiones o dispensas a favor de cualquier cont r ibuyente, 

con excepción de lo previsto en la Ley de Beneficios Tributarios para nuevas 

I nversiones Product ivas, Generación de Em pleo y de Prestación de Servicios” . 
 

Gastos Deducibles 
 

-  Se establece que la deducibilidad en el I mpuesto a la Renta y la exención del I SD 
relacionados con los pagos originados por financiam iento externo serán aplicables a 
todo perceptor del pago en el ext ranjero, siem pre y cuando se cum plan los cr iter ios 
establecidos en el Reglamento de la Ley de Régim en Tributar io I nterno y con 
estándares internacionales de t ransparencia. 
 

Tarifa 

 

-  La tar ifa del impuesto a la renta para sociedades se incrementará al 28%  cuando la 
sociedad dent ro de la cadena de propiedad de los respect ivos derechos 
representat ivos de capital,  exista un t itular residente, establecido o am parado en un 
paraíso fiscal, jur isdicción de menor imposición o régimen fiscal preferente y el 
beneficiar io efect ivo sea residente fiscal del Ecuador. 

 

Ut ilidad en la enajenación de acciones 

 

-  Se establece un impuesto a la renta único a las ut ilidades que perciban las sociedades 
dom iciliadas o no en Ecuador y las personas naturales, ecuatorianas o ext ranjeras, 
residentes o no en el país, provenientes de la enajenación directa o indirecta de 
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derechos representat ivos de capital;  de sociedades dom iciliadas o establecim ientos 
perm anentes en Ecuador. 
 
Adicionalmente, se establece que en rest ructuraciones societar ias no se entenderá 
producida enajenación directa ni indirecta alguna. 
 

Ant icipo de I m puesto a la Renta 

 

Se elim ina el ant icipo de impuesto a la renta para sociedades como impuesto m ínimo y 
se establece su devolución, en el caso en que éste supere o no exista impuesto a la renta 
causado. 

 

I mpuesto al Valor Agregado 

 

-  Los seguros de desgravamen en el otorgam iento de créditos y los obligatorios por 
accidentes agropecuarios;  los servicios de const rucción de vivienda de interés social;  y 
el arrendam iento de t ierras dest inadas a usos agrícolas pasan a gravar 0%  de I VA 

 
-  El uso del crédito t r ibutario por el I VA pagado en adquisiciones locales e importaciones 

de bienes y servicios, podrá ser ut ilizado hasta dent ro de 5 años contados desde la 
fecha de pago 

 

-  Se podrá solicitar al SRI  la devolución o compensación del crédito t r ibutario por 
retenciones de I VA hasta dent ro de 5 años. 
 

-  Los exportadores de servicios podrán solicitar la devolución del I VA de los bienes y 
servicios adquir idos para la exportación de servicios 

 

I m puesto a la Salida de Divisas 

 

-  Las compensaciones realizadas con o sin la intermediación de inst ituciones del sistema 
financiero ya no representan un hecho generador para el pago del I SD  

-  Se incluye como exención de I SD, los pagos al exterior realizados a inst ituciones 
financieras por ot ros costos relacionados con el otorgam iento de sus créditos 
 

-  Están exentos del I SD, los pagos de capital e intereses sobre créditos otorgados por 
intermediar ios financieros que operen en mercados internacionales y que cumplan con 
ciertas condiciones com o lím ite de la tasa referencial, plazo m ínimo 360 días, 
dest inado a m icrocrédito o inversiones product ivas. 

 

-  Se establece la devolución I SD a exportadores de servicios, por la importación de 
materias primas, insumos y bienes de capital, con la finalidad de que sean necesarios 
para la prestación del servicio que se exporte. 

 

Precios de t ransferencia -  De conform idad con disposiciones legales vigentes, los 
cont r ibuyentes sujetos al impuesto a la renta que hayan efectuado operaciones con 
partes relacionadas, dent ro de un m ismo período fiscal por un importe acumulado 
superior a US$15 m illones, están obligados a presentar el estudio de Precios de 
Transferencia que determ ine si tales operaciones han sido efectuadas a valores de plena 
competencia.  El importe acumulado de las operaciones de la Com pañía con partes 
relacionadas durante los años 2018 y 2017, no supera el im porte acum ulado 
m encionado. 
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1 4 . OBLI GACI ONES ACUMULADAS 
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Part icipación a t rabajadores 318,692 323,682 
Beneficios sociales 109,047   81,549 
   
Total 427,739 405,231 

 
Part icipación a t rabajadores -  De conform idad con disposiciones legales, los 
t rabajadores t ienen derecho a part icipar en las ut ilidades de la empresa en un 15%  
aplicable a las ut ilidades líquidas o contables.  Los movim ientos de la provisión para 
part icipación a t rabajadores fueron como sigue:   

 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Saldos al com ienzo del año 323,682 251,325 
Provisión  318,692 323,682 
Pagos (323,682)  (251,325)  
   
Saldos al fin del año  318,692  323,682 
 
 

1 5 . I NSTRUMENTOS FI NANCI EROS 
 
Categorías de instrum entos financieros -  El detalle de los act ivos y pasivos 
financieros mantenidos por la Compañía es como sigue:  

 

 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 

Act ivos financieros m edidas al costo am ort izado:    
  Efect ivo y bancos (Nota 5)  2,051,384 620,937 
  Cuentas por cobrar com erciales y ot ras cuentas  
    por cobrar (Nota 6)  

 
1,189,178 

 
   996,111 

   

Total 3,240,562 1,617,048 
   
Pasivos financieros m edidas al costo amort izado:    
  Cuentas por pagar com erciales y ot ras cuentas  
    por pagar (Nota 11)  y total 

 
3,121,269 

 
2,459,634 

 

Valor razonable de los inst rum entos financieros -  La Adm inist ración de la 
Compañía considera que los importes en libros de los act ivos y pasivos financieros 
reconocidos al costo amort izado en los estados financieros se aproximan a su valor 
razonable.  
 
Gest ión de r iesgos financieros -  En el curso normal de sus negocios y act ividades de 
financiam iento, la Compañía está expuesta a dist intos r iesgos de naturaleza financiera 
que pueden afectar de manera más o menos significat iva al valor económ ico de sus 
flujos y act ivos y, en consecuencia, sus resultados. 
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La Com pañía dispone de una organización y de sistem as de información, adm inist rados 
por la Gerencia General, que perm iten ident ificar dichos r iesgos, determ inar su 
magnitud, proponer a los Accionistas medidas de m it igación, ejecutar dichas m edidas y 
cont rolar su efect ividad. 

 
A cont inuación, se presenta una definición de los r iesgos que enfrenta la Compañía, una 
caracterización y una descripción de las medidas de m it igación actualmente en uso por 
parte de la Com pañía, si es el caso. 

 
Riesgo de crédito -  El r iesgo de crédito se refiere al r iesgo de que una de las partes 
incumpla con sus obligaciones cont ractuales resultando en una pérdida financiera para la 
Com pañía. 
 
La mayor parte de las t ransacciones que realiza la Compañía son con personas que 
cuentan con una calificación de r iesgo apropiada para obtener créditos hipotecarios por 
parte de las inst ituciones financieras.  La Compañía realiza la evaluación del r iesgo 
credit icio a cada uno de los clientes y brinda asesoría acerca de los t rám ites que debe 
realizar el cliente para obtener este crédito. 

 
La Com pañía realiza un plan de pagos por cliente, el m ismo que se adecua a las 
necesidades de cada cliente.  La Adm inist ración considera que el r iesgo de cobranza es 
m ínimo, debido a que actualmente la Compañía realiza la venta a clientes que han sido 
sujetos de un crédito hipotecario en una inst itución financiera, principalmente el Banco 
del I nst ituto Ecuatoriano de Seguridad Social y ent rega viviendas cuando el cliente ha 
cancelado la totalidad de su deuda. 
En adición, la Compañía revisa el valor recuperable de cada cuenta por cobrar y ot ros 
act ivos financieros sobre una base individual al cierre del período de reporte para 
asegurar una adecuada determ inación de la provisión para cuentas incobrables. 

 
Riesgo de liquidez -  La Gerencia General es la que t iene la responsabilidad final por la 
gest ión de liquidez y ha establecido un m arco de t rabajo apropiado para la gest ión de 
liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerim ientos de financiam iento 
a corto, mediano y largo plazo, así como la gest ión de liquidez de la Compañía.  La 
Compañía maneja el r iesgo de liquidez manteniendo facilidades financieras con sus 
principales cont rat istas, m onitoreando cont inuam ente los flujos efect ivos proyectados y 
reales y conciliando los perfiles de vencim iento de los act ivos y pasivos financieros. 

 
Ferroinmobiliar ia S.A. realiza periódicamente proyecciones de flujos de caja, análisis de 
la situación financiera y del entorno económ ico con el propósito de obtener los recursos 
de liquidez necesarios para que la Compañía cumpla con sus obligaciones. 
 
 

1 6 . PATRI MONI O 
 

Capital social -  Autorizado y pagado 
 

Número de acciones 
31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 
Acciones ordinarias de US$1.00 cada una 5,994,073 5,994,073 
 
Las acciones otorgan un voto por acción y un derecho a los dividendos. 
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Reserva legal -  La Ley de Compañías requiere que por lo menos el 10%  de la ut ilidad 
anual sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como m ínimo alcance el 50%  del 
capital social.  Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efect ivo, pero 
puede ser capitalizada en su totalidad. 

 
Ut ilidades retenidas -  Los saldos de las siguientes cuentas surgen de la aplicación por 
pr imera vez de las NI I F y de los saldos según PCGA anteriores, los cuales según 
Resolución em it ida por la Superintendencia de Compañías el 14 de octubre del 2011, 
podrán ser ut ilizados de la siguiente forma:  
 
Resultados acumulados provenientes de la adopción por prim era vez de las NI I F -  
I ncluye los valores resultantes de los ajustes originados en la adopción por primera vez 
de las NI I F.  El saldo acreedor sólo podrá ser capitalizado en la parte que exceda al valor 
de las pérdidas acumuladas y las del últ imo ejercicio económ ico concluido, si las 
hubieren;  ut ilizado en absorber pérdidas;  o devuelto en el caso de liquidación de la 
compañía.  

 
Reservas según PCGA anteriores -  Los saldos acreedores de las reservas de capital, por 
revalor ización de pat r imonio y reexpresión monetaria según PCGA anteriores, sólo 
podrán ser capitalizados en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las 
del últ imo ejercicio económ ico concluido, si las hubieren;  ut ilizado en absorber pérdidas;  
o devuelto en el caso de liquidación de la Compañía. 

 
Dividendos -  Los importes reconocidos como dist r ibuciones a los accionistas en el año 
fueron com o sigue:  

 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

   
Dividendo final por el año term inado el 31 de diciembre 
  de 2017 US$0.22 (US$0.16 para el 2016) , por acción 1,290,518. 974,115. 

 
 
1 7 . I NGRESOS 

 
Corresponden a los ingresos provenientes de la venta de las unidades habitacionales del 
proyecto inmobiliar io “Ciudad Jardín” .  Un resumen de ingresos es como sigue:   
 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Manzana 1 4,961,565 192,386 
Manzana 6 3,088,563 1,807,755 
Manzana 8 883,869 3,768,596 
Manzana 7 640,399 216,734 
Manzana 12 632,192 3,954,516 
Manzana 10 58,390 184,572 
Manzana 9       44,854                -  
   
Total 10,309,832 10,124,559 
 
Al 31 de diciembre del 2018, la Compañía realizó ventas de 119 departam entos, 63 
casas, 8 locales comerciales, 98 parqueaderos y 15 bodegas, cuyos precios de venta 
promedio ascienden a US$49 m il, US$65 m il, US$5 m il, US$4 m il y US$2 m il, 
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respect ivamente.  Al 31 de diciembre del 2017, la Com pañía realizó ventas de 182 
departam entos, 5 locales com erciales, 97 parqueaderos y 5 bodegas, cuyos precios de 
venta promedio ascienden a US$48 m il, US$35 m il, US$5 m il y US$2 m il, 
respect ivamente. 
 
 

1 8 . COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA 
 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Costo de ventas 6,928,496 6,086,009 
Gastos de adm inist ración 1,383,431 1,391,026 
Gastos de ventas 825,027 834,963 
Ot ros gastos      63,140      65,200 

   
Total 9,200,094 8,377,198 
 
Un detalle de costos y gastos por su naturaleza es com o sigue:  
 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
   
Costo de ventas 6,928,496 6,086,009 
Costos por beneficios a empleados 958,403 929,128 
Publicidad y propaganda 308,953 338,843 
Honorarios profesionales 265,812 267,753 
I m puestos y cont r ibuciones 165,745 167,829 
Mantenim iento de servicios e instalaciones 140,858 183,786 
Arr iendo 117,975 126,759 
I ntereses 30,056 39,215 
Gasto por depreciación 41,363 28,456 
Provisión para cuentas incobrables 27,692 6,521 
Ot ros gastos   214,741    202,899 
   
Total 9,200,094 8,377,198 
   
Gastos por beneficios a em pleados: 
 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Sueldos y salar ios 447,557 438,069 
Part icipación a t rabajadores 318,692 323,682 
Beneficios sociales 100,991 95,207 
Aportes al I ESS 56,712 55,875 
Beneficios definidos   34,451   11,023 
Ot ros             .     5,272 

   
Total 958,403 929,128 
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1 9 . TRANSACCI ONES Y SALDOS CON PARTES RELACI ONADAS 
 

Com pensación del personal clave de la  gerencia  -  La com pensación de los 
ejecut ivos y ot ros m iembros clave de la gerencia durante el año fue la siguiente:  

 
 Año term inado 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 
Beneficios a corto plazo 262,950 275,857 

 
La compensación de los ejecut ivos clave es determ inada con base en el rendim iento de 
los individuos y las tendencias del mercado. 

 
 
2 0 . COMPROMI SOS 
 

Fideicom iso de Adm inist ración de Flujos y Pagos Manzanas No. 1  y No. 6  -  Con 
fecha 18 de agosto del 2016, la Com pañía firmó un cont rato para const ituir  un 
fideicom iso mercant il de adm inist ración de flujos y pagos cuyo objeto es la 
adm inist ración de los recursos t ransferidos al Pat r imonio Autónomo y dest inar los 
m ismos al pago que debe realizar el Const ituyente al Acreedor. 
 
Un resumen de las cláusulas del Fideicom iso es como sigue:  
 

Const ituyente:  Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Beneficiar ios:  
 
 Corporación Financiera Nacional 
 Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Pat r im onio Autónom o -  El pat r imonio autónomo del Fideicom iso está conformado por el 
aporte del const ituyente de US$2,000, el m ismo que fue depositado en la cuenta 
corr iente del Fideicom iso. 

Los flujos generados, a part ir  de la const itución de este Fideicom iso, equivalentes hasta 
el noventa y cinco por ciento del flujo total generado por el proyecto, por el derecho de 
cobro que t iene el Const ituyente de las prom esas de com praventa y/ o com praventas, 
que el Const ituyente haya celebrado o celebrará con los prom itentes com pradores y/ o 
compradores;  a t ravés de los cuales prometa o venda, bienes individualizados y 
determ inados dent ro del Proyecto. 
 
 
 
 
 
 

ESPACI O EN BLANCO 
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Un resumen de los estados financieros del Fideicom iso es como sigue:  
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 

 
Act ivos corrientes:    

Bancos y total act ivos 1,888 118,415 
   
Pasivos corrientes   
Cuentas por pagar por recursos recibidos y 
  total pasivos 

       -  116,367 

   

Pat r im onio   

Aportes en efect ivo del const ituyente 2,000 2,000 
Ot ros gastos   (112)          48 
   
Total pasivo y pat r imonio 1,888 118,415 
 
La cláusula octava, numeral ocho del cont rato de Const itución del Fideicom iso establece 
que la Fiduciar ia llevará un cont rol de los ingresos que debe recibir  el Fideicom iso por 
cada bien inmueble que haya sido negociado, correspondiente hasta a un 95% , del valor 
total del m ismo y deberá ser informado al Const ituyente o al acreedor cuando estos lo 
requieran.  Adicionalmente, del 95%  recibido por cada bien negociado por el 
Const ituyente, la Fiduciar ia en el caso de los inmuebles de Manzana No. 1, Sector 1, 
retendrá un 69.23%  para realizar las provisiones de pagos al acreedor y la diferencia el 
30.77%  será t ransferido al Const ituyente, siempre y cuando se encuent re al día con el 
acreedor.  En el caso de la Manzana No.6, Sector 2 retendrá un 58.30%  para realizar las 
provisiones de pagos y la diferencia el 41.70%  será t ransferido al Const ituyente. 
 
Fideicom iso de Adm inist ración de Flujos y Pagos Manzanas No. 8  y No. 1 2  -  Con 
fecha 27 de julio del 2015, la Com pañía firmó un cont rato para const ituir  un fideicom iso 
mercant il de adm inist ración de flujos y pagos cuyo objeto es la adm inist ración de los 
recursos t ransferidos al Pat r imonio Autónomo y dest inar los m ismos al pago que debe 
realizar el Const ituyente al Acreedor. 
 
Un resumen de las cláusulas del Fideicom iso es como sigue:  
 

Const ituyente -  Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Beneficiar ios:  

 
 

 Corporación Financiera Nacional 
 Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Pat r im onio Autónom o -  El pat r imonio autónomo del Fideicom iso está conformado por el 
aporte del const ituyente de US$2,000, el m ismo que fue depositado en la cuenta 
corr iente del Fideicom iso. 
 
El noventa y cinco por ciento de los flujos generados por el derecho de cobro que t iene la 
Const ituyente, producto de preventas y ventas definit ivas de las unidades habitacionales 
ubicadas en las manzanas 8 y 12 del Proyecto I nmobiliar io Ciudad Jardín. 
 
Un resumen de los estados financieros del Fideicom iso es como sigue:  
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 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Act ivos corrientes:    
Bancos y total act ivos     -  88,395 
   
Pasivos corrientes   
Cuentas por pagar por recursos recibidos y total 
  pasivos 

    -  87,013 

   
Patr im onio   
Aportes en efect ivo del const ituyente -   2,000 
Otros gastos     -     (618)  
   
Total pasivo y pat r imonio     -  88,395 
 
La cláusula octava, numeral diez, del cont rato de Const itución del Fideicom iso se 
establece que la Fiduciar ia llevará un control de los ingresos que debe recibir  el 
Fideicom iso por cada bien inm ueble que haya sido negociado, correspondiente al 90% , 
del valor total del m ism o y deberá ser informado al Const ituyente o a la acreedora 
cuando estos lo requieran.  Adicionalmente del 90%  recibido por cada bien negociado 
por el Const ituyente, la Fiduciar ia en el caso de los inmuebles de Manzana No. 8, 
retendrá un 40.08%  para realizar las provisiones de pagos al acreedor y la diferencia el 
59.92%  será t ransferido al Const ituyente, siempre y cuando se encuent re al día con la 
acreedora.  En el caso de la Manzana No.12 retendrá un 66.71%  para realizar las 
provisiones de pagos y la diferencia el 33.29%  será t ransferido al Const ituyente. 
 
A la fecha de cierre, este Fideicom iso inició su proceso de liquidación;  se espera concluir 
el proceso en el pr imer t r imest re del año 2019. 
 
Fideicom iso de Adm inist ración de Flujos y Pagos Manzana No. 2  -  Con fecha 23 
de mayo del 2018, la Compañía firmó un cont rato para const ituir  un fideicom iso 
mercant il de adm inist ración de flujos y pagos cuyo objeto es la adm inist ración de los 
recursos t ransferidos al Pat r imonio Autónomo y dest inar los m ismos al pago que debe 
realizar el Const ituyente al Acreedor. 
 
Un resumen de las cláusulas del Fideicom iso es como sigue:  
 

Const ituyente -  Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Beneficiar ios:  

 
 

 Corporación Financiera Nacional 
 Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Pat r im onio Autónom o -  El pat r imonio autónomo del Fideicom iso está conformado por el 
aporte del const ituyente de US$2,000, el m ismo que fue depositado en la cuenta 
corr iente del Fideicom iso. 
 
El noventa y cinco por ciento de los flujos generados por el derecho de cobro que t iene la 
Const ituyente, producto de preventas y ventas definit ivas de las unidades habitacionales 
ubicadas en la manzana 2 sector 2 del Proyecto I nm obiliar io Ciudad Jardín. 
 
Un resumen de los estados financieros del Fideicom iso es como sigue:  
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 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Act ivos corrientes:    
Bancos y total act ivos 1,996   -  
   
Pasivos corrientes   
Cuentas por pagar por recursos recibidos y  
  total pasivos 

 
   111 

 
  -  

   
Patr im onio   
Aportes en efect ivo del const ituyente 2,000   -  
Ot ros gastos   (115)    -  
   
Total pasivo y pat r imonio 1,996   -  
 
La cláusula octava, numeral nueve, del cont rato de Const itución del Fideicom iso se 
establece que la Fiduciar ia llevará un control de los ingresos que debe recibir  el 
Fideicom iso por cada bien inm ueble que haya sido negociado, correspondiente al 95% , 
del valor total del m ism o y deberá ser informado al Const ituyente o a la acreedora 
cuando estos lo requieran.  Adicionalmente del 95%  recibido por cada bien negociado 
por el Const ituyente la fiduciar ia retendrá un 66.10%  para realizar las provisiones de 
pagos al acreedor y la diferencia el 33.90%  será t ransferido al Const ituyente, siempre y 
cuando se encuent re al día con la acreedora  
 
Fideicom iso de Adm inist ración de Flujos y Pagos Manzana No. 5  -  Con fecha 15 
de noviembre del 2018, la Compañía firmó un cont rato para const ituir  un fideicom iso 
mercant il de adm inist ración de flujos y pagos cuyo objeto es la adm inist ración de los 
recursos t ransferidos al Pat r imonio Autónomo y dest inar los m ismos al pago que debe 
realizar el Const ituyente al Acreedor. 
 
Un resumen de las cláusulas del Fideicom iso es como sigue:  
 

Const ituyente -  Ferroinmobiliar ia S.A. 
 
Beneficiar ia:  

 
 

 Corporación Financiera Nacional 
 Ferroinmobiliar ia S.A. 
 

Pat r im onio Autónom o -  El pat r imonio autónomo del Fideicom iso está conformado por el 
aporte del const ituyente de US$2,000, el m ismo que fue depositado en la cuenta 
corr iente del Fideicom iso. 
 
El noventa por ciento de los flujos generados por el derecho de cobro que t iene la 
Const ituyente, producto de preventas y ventas definit ivas de las unidades habitacionales 
ubicadas en la manzana 5 sector 2 del Proyecto I nm obiliar io Ciudad Jardín. 
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Un resumen de los estados financieros del Fideicom iso es como sigue:  
 
 31/ 12/ 18 31/ 12/ 17 
 
Act ivos corrientes:    
Bancos y total act ivos 2,000   -  
   
Pasivos corrientes   
Cuentas por pagar por recursos recibidos y 
  total pasivos 

      -    -  

   
Patr im onio   
Aportes en efect ivo del const ituyente y total 
  pat r imonio 

 
2,000 

 
   -  

   
Total pasivo y pat r imonio 2,000    -  
 
La cláusula octava, numeral nueve, del cont rato de Const itución del Fideicom iso se 
establece que la Fiduciar ia llevará un control de los ingresos que debe recibir  el 
Fideicom iso por cada bien inm ueble que haya sido negociado, correspondiente al 95% , 
del valor total del m ism o y deberá ser informado al Const ituyente o a la acreedora 
cuando estos lo requieran.  Adicionalmente del 95%  recibido por cada bien negociado 
por el Const ituyente la fiduciar ia retendrá un 58.07%  para realizar las provisiones de 
pagos al acreedor y la diferencia el 41.93%  será t ransferido al Const ituyente, siempre y 
cuando se encuent re al día con la acreedora  

 
 
2 1 . HECHOS OCURRI DOS DESPUÉS DEL PERÍ ODO SOBRE EL QUE SE I NFORMA 

 
Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de em isión de los estados financieros 
(m arzo 18 del 2019)  no se produjeron eventos que en opinión de la Adm inist ración 
pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros. 
 
 

2 2 . APROBACI ÓN DE LOS ESTADOS FI NANCI EROS 
 
Los estados financieros por el año term inado el 31 de diciembre del 2018 han sido 
aprobados por la Adm inist ración en marzo 18 del 2019 y serán presentados a los 
Accionistas para su aprobación.  En opinión de la Adm inist ración de la Compañía, los 
estados financieros serán aprobados por los Accionistas sin modificaciones. 

 
 
 
 


