
INFORME DE COMISARIO

Alos Señores Accionistas y Miembros del Directorio de
Ferroinmobiliaria S.A.

En cumplimento a lo dispuesto en el Artículo 279 de la Ley de Compañías y la Resolución
No.92.1.4.3.0014 de octubre 13 de 1992 de la Superintendencia de Compañías, referente a las
obligaciones de los Comisarios, en mi calidad de Comisario de Ferroinmobiliaria S.A., presento a

ustedes mi informe y opinión sobre ta razonabilidad y suficiencia de la información presentada a
ustedes por la Administración, en relación con la situación financiera y resultado de operaciones

de la Compañía por el año terminado el 31 de diciembre de 2015.

Responsabilidad de la administración de la Compañía por los Estados Financieros

La preparación y presentación de los estados financieros de conformidad con Normas
Internacionales de Información Financiera, es responsabilidad de los administradores de la

Compañía, así como el diseño, la implementación, y el mantenimiento de controles internos
relevantes para la preparación y presentación de tales estados financieros.

Responsabilidad del Comisario

Mi responsabilidad es expresar una opinión sobre los estados financieros de la compañía, basado
en la revisión efectuada y sobre el cumplimiento por parte de la administración, de las normas
legales, estatutarias y reglamentarias, así como de las resoluciones de Junta General de

Accionistas y de las recomendaciones y autorizaciones del Directorio.

Esta revisión fue efectuada siguiendo los lineamientos de las normas internacionales de
auditoría, Incluyendo en consecuencia, pruebas selectivas de los registros contables, evidencia

que soporta los importes y revelaciones incluidos en los estados financieros; adecuada aplicación

de las Normas Internacionales de Información Financiera, evaluación del control interno de la

compañía y otros procedimientos de revisión considerados necesarios de acuerdo con las
circunstancias.

Para este propósito, he obtenido de los administradores, información de las operaciones,
registros contables y documentación sustentatoria de las transacciones revisadas sobre bases

selectivas. Adicionalmente, he revisado el estado de situación financiera al 31 de diciembre de
2015 y el correspondiente estado de resultados integral; así como los libros sociales de la
compañía y entre ellos, las actas de Juntas de Accionistas y Directorio.

Considero que los resultados de la revisión proveen bases apropiadas para expresar mi opinión.

Opinión sobre el control interno

Con base en los resultados de la revisión efectuada, considero que la administración de la
compañía ha determinado adecuados procedimientos de control interno, lo cual contribuye a
gestionar información financiera confiable y promueve el manejo financiero y administrativo

eficiente de sus recursos.

Informe sobre cumplimiento a Ley de Compañías

Es importante señalar que en mi calidad de comisario de la compañía, he dado cumplimiento con
todas las disposiciones constantes en el Art. 279 de la Ley de Compañías,

Informe sobre estados financieros

En relación con mi revisión del estado de situación financiera y del estado de resultados integral
y el informe de los Auditores Externos emitido con fecha 15 de marzo del 2016, no se han

identificado asuntos relevantes que llamen la atención.



Resumende Políticas Significativas

Operaciones

Los principales accionistas de Ferroinmobiliaria S.A. son: con el 44,32% de participación
accionaria el Grupo Inmobiliario Ferrocarril S,A., con domicilio en España; con el 42,50% de
participación accionaria el Grupo Hercesa S.A.

El capital de la compañía al 31 de diciembre del 2015, asciende a USD 5,994,073,
Ferroinmobiliaria S.A, fue constituida en la ciudad de Guayaquil, bajo la denominación de
Inmobiliaria Sobrealto S.A., el 27 de julio de 1988 y se inscribió en el Registro Mercantil el 89 de
Septiembre de 1988. Con fecha 30 de mayo de 2007, se realizó el cambio de denominación,

aumento de capital, reforma integral y codificación del estatuto social de la Compañía
inmobiliaria Sobrealto S.A, a Ferroinmobiliaria S.A., proceso que se inscribió en el Registro
Mercantil el 11 de octubre del 2007 con una duración de 100 años.

A continuación se presenta un detalle de sus principales actividades:

. Gestión de proyectos inmobiliarios para todo tipo de clientes, tanto para entidades

públicas como privadas (cooperativas, sociedades mercantiles, entre otros).
+ Promoción de viviendas, principalmente aquellas sometidas a algún régimen de

protección pública.
« Inversión en proyectos inmobiliarios de suelo y de vivienda protegida en arriendo.
+ Expansión de suelos.

Resumen de Políticas Contables

Los estados financieros al 31 de diciembre del 2015 que comprenden el estado de situación
financiera, los estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Información

Financiera (NIIF), los referidos estados financieros, serán puestos a consideración de la Junta
General de Accionistas para su aprobación definitiva.

Los estados financieros se han preparado bajo el criterio del costo histórico. La preparación de
los estados financieros conforme a las NIF requiere de estimaciones contables. También exige a
la Administración que ejerza su juicio en el proceso de aplicación de las políticas contables de la
Compañía.

A continuación se resumen las principales prácticas contables seguidas por la Compañía en la
preparación de sus estados financieros:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye aquellos activos financieros fíquidos, depósitos o inversiones financieras líquidas, que se
pueden transformar rápidamente en efectivo en un plazo inferior a tres meses y sobregiros
bancarios.

Inventarios

Son presentados al costo de adquisición o valor neto realizable, el menor. El costo de los
inventarios en proceso de construcción y de inventarios terminados incluye los costos directos e
indirectos incurridos.

El costo de los inventarios y los productos vendidos se determina asignando los costos directos
incurridos en la construcción de las diferentes etapas del proyecto inmobiliario, según los
contratos suscritos con los constructores y asignando proporcionalmente los costos indirectos en
base al metraje de construcción de cada inmueble.



Propiedad, Planta y Equipo

Medición en el m di onocimie,

Las partidas de propiedades y equipo se miden inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipo comprende su precio de adquisición más todos los
costos directamente relacionados con la ubicación y la puesta en condiciones de

funcionamiento...

Medición posterior al reconocimiento: modelo de costo

Después del reconocimiento inicial, las propiedades y equipo son registrados al costo menos la
depreciación acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor.
Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados en el periodo que se
producen.

Método de depreciación, vidas Útiles y valores residuales

El costo o valor revaluado de propiedades, planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método
de línea recta. La vida útil estimada, valor residual y método de depreciación son revisados al
final del cada año, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una
base prospectiva.

A continuación se presentan las principales partidas de propiedades y equipo y las vidas útiles
que se utilizaron en el cálculo de la depreciación:

Vida útil (en años)

tem

Muebles y enseres y equipos de oficina 10
Vehículos 5
Equipos de computación 3
Herramientas 10
Formaletas 1,200 (usos)

Retiro o venta de muebles y equipos

La utilidad o pérdida que surja del retiro o venta de una partida de muebles y equipos es
calculada como la diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida
en resultados

Propiedades de inversión

Son aquellas mantenidas para producir rentas, plusvalías o ambas y se miden inicialmente al
costo, incluyendo los costos dela transacción. Luego del reconocimiento inicial, las propiedades
de inversión son medidas 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 retirada permanentemente de uso y no se espera recibir beneficios económicos
futuros de esa baja. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad

(calculada comola diferencia entre los ingresos por venta netos y el importe en líbros del activo)

se incluye en los resultados del período en el cual se dio de baja la propiedad.



Costos por préstamos

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisición, construcción o producción de
activos calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un período de tiempo
sustancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos hasta el momento en que

estén listos para su uso o venta.

Impuestos

El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pagar corriente

y el Impuesto diferido,

Impuesto corriente

Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el año. La utilidad gravable difiere
de fa utilidad contable, debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y
partidas que no serán gravables o deducibles. El pasivo de la Compañía por concepto del
impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadasal final de cada periodo.

Impuestos diferidos

Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre el valor en libros de los

activos 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 activo por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias deducibles, en
la medida en que resulte probable que la Compañía disponga de utilidades gravables futuras
contra las que se podría cargar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos
no se reconocensi las diferencias temporarias surgen del reconocimiento inicial (distinto al de la
combinación de negocios) de otros activos y pasivos en una operación que no afecta la utilidad
gravable (tributaria) ni la contable. Además, los pasivos por impuesto diferido no se reconocen
sI la diferencia temporal surge del reconocimiento inicial de la plusvalía.

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a revisión al final de
cada período sobre el que se informe y se debe reducir, en la medida que estime probable que
no dispondrá de suficiente utilidad gravable (tributaria), en el futuro, como para permitir que se
recupere la totalidad o una parte del activo.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que se
espera sean de aplicación en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele.

La Compañía compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos diferidos si, y
sola sí tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos, frente a la misma autoridad
fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la Compañía tiene la intención de liquidar sus

activos y pasivos como netos.

Impuestos corrientes y diferidos

Se reconocen como ingreso o gasto, y son incluidos en el resultado, excepto en la medida en
que hayan surgido de una transacción o suceso que se reconoce fuera del resultado ya sea en
otro resultado integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se
reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de una combinación de
negocios.

Provisiones

Se reconocen cuando la Compañía tiene 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 económicos, para cancelar la obligación, y puede hacerse una
estimación fiable del importe de la obligación.



El importe reconocido como provisión debe ser la mejor estimación del desembolso necesario

para cancelar la obligación presente, al final de cada período, teniendo en cuenta los riesgos y
las incertidumbres correspondientes.

Beneficios a empleados

Beneficios definidos: Jubilación patronal y bonificación por desahucio

El costo de los beneficios definidos (jubilación patronal y bonificación por desahucio) es
determinado utilizando 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.
Las nuevas mediciones, que comprenden las ganancias y pérdidas actuariales, se reconocen en
el estado de situación financiera con cargo o abono a otro resultado integral, en el período en
que se producen. El reconocimiento de las ganancias y pérdidas actuariales en otro resultado
integral se reflejan inmediatamente en las ganancias acumuladas y no son reclasificadas a la
utilidad o pérdida del período.
a

La Compañía reconoce un pasivo y un gasto por la participación de los trabajadores en las
utilidades de la Compañía. Este beneficio se calcula a la tasa del 15% de las utilidades líquidas
de acuerdo con disposiciones legales.

Reconocimiento de ingresos

Se calculan al valor razonable de la contraprestación cobrada o por cobrar, teniendo en cuentael

importe estimado de cualquier descuento, bonificación o rebaja comercial que la Compañía
pueda otorgar. La Compañía reconoce un ingreso por la venta de las unidades habitacionales al
momento en que se transfiere la propiedad de los bienes a través de la escritura de
compraventa, al momento de la cancelación en efectivo de toda la unidad habitacional o cuando
ya se ha entregado el inmueble al cliente para que este ya lo ocupe, aún sí la vivienda no ha
sido cancelada en su totalidad y no se haya recibido la escritura del inmueble.

Costos y gastos

Se registran al costo histórico. Los costos y gastos se reconocen a medida que son incurridos,
independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, y se registran en el período
en el que se conocen.

Compensación de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco
los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensación sea requerida o permitida
por alguna norma y esta presentación sea el reflejo de la esencia de la transacción.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma legal,

contemplan la posibilidad de compensación y la Compañía tiene la intención de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultánea, se
presentan netos en resultados.

Instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando una entidad del grupo pasa a formar parte
de las disposiciones contractuales del instrumento.



Los activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable. Los costos de
transacción que son directamente atribuibles a la adquisición o emisión de activos y pasivos

financieros (distintos a los activos y pasivos financieros designados al valor razonable con

cambio en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de los activos 0 pasivos
financieros, cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento inicial. Los costos de

transacción directamente atribuibles a la adquisición de activos o pasivos financieros designados
al valor razonable con cambio en los resultados se reconocen de inmediato en el resultado del
periodo.

Activos financieros

Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorías: activos financieros
“inversiones mantenidas hasta el vencimiento” y “partidas por cobrar”. La clasificación depende
de la naturaleza y propósito de los activos financieros y se determina al momento del
reconocimiento inicial. Todas las compras o ventas regulares de activos financieros son

reconocidas y dadas de baja a la fecha de la transacción. Las compras o ventas regulares son

todas aquellas compras o ventas de activos financieros que requieran la entrega de activos
dentro del marco de tiempo establecido por una regulación o acuerdo en el mercado. La
Compañía clasifica sus activos financieros en cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por

cobrar e inversiones mantenidas hasta el vencimiento. La clasificación depende del propósito
con el que se adquirieron los instrumentos financieros.

Método de la tasa de interés efectiva

El método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un
instrumento financiero y de imputación del ingreso financiero a lo largo del periodo relevante.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo
por cobrar o por pagar estimados (incluyendo comisión, puntos básicos de intereses pagados o
recibidos, costos de transacción y otras primas o descuentos que estén incluidos en el cálculo de

la tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o, cuando

sea adecuado, en un periodo más corto, con el importe neto en libros en el reconocimiento
inicial.

Los ingresos son reconocidos sobre la base de la tasa de interés efectiva para los instrumentos
de deuda distintos a los activos financieros clasificados al valor razonable con cambio en los
resultados.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables y fechas de vencimiento fijas que la Compañía tiene la intención afirmativa
y capacidad de mantener hasta el vencimiento. Luego del reconocimiento inicial, las inversiones
mantenidas hasta el vencimiento se miden al costo amortizado usando el método de la tasa de
interés efectiva menos cualquier deterioro.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagosfijos o determinables que
no son cotizados en un mercado activo. Las partidas por cobrar (incluyendo las cuentas por

cobrar comerciales y saldos bancarios y efectivo) son medidos al costo amortizado usando el

método dela tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro de valor.

Los ingresos por intereses se reconocen aplicando la tasa de interés efectiva, excepto por las
cuentas por cobrar a corto plazo cuando el reconocimiento del interés resulte inmaterial.

Deterioro de val activos financier

Los activos financieros distintos a aquellos designados al valor razonable con cambios en los

resultados son probados por deterioro de valor al final de cada período sobre el cual se informa.



Un activo financiero estará deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro como
consecuencia de uno o más eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del
activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han visto afectados.

Para ciertas categorías de activos financieros, como cuentas por cobrar, un activo cuyo deterioro

no ha sido evaluado individualmente, y es evaluado por deterioro sobre una base colectiva.

Entre la evidencia objetiva de que una cartera de cuentas por cobrar podría estar deteriorada se
podría incluir la experiencia pasada de la Compañía con respecto al cobro de los pagos, un
incremento en el número de pagos atrasados en la cartera que superen el período de crédito
promedio de 90 días, así como cambios observables en las condiciones económicas locales y
nacionales que se relacionen con el incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al costo amortizado, el importe de la pérdida por
deterioro de valor es la diferencia entre el importe en libros y el valor presente de los flujos
futuros estimados del activo, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo
financiero.
El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro de valor
directamente para todos los activos financieros excepto para las cuentas por cobrar, donde el
importe en libros se reduce a través de una cuenta de provisión. Cuando se considera que una
cuenta por cobrar es incobrable, se elimina contra la cuenta de provisión. La recuperación
posterior de los montos previamente eliminados se convierte en créditos contra la cuenta de
provisión. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provisión se reconocen en el

estado del resultado del período.

Baja de un activo financiero

La Compañía da de baja en cuentas un activo financiero Únicamente cuando expiren los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o cuando transfiere de
manera sustancial los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo financiero a otra
entidad. Sila Compañia no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad y continúa reteniendo el control del activo transferido, la Compañía
reconocerá su participación en el activo y la obligación asociada por los valores que tendría que
pagar. Si la compañía retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad de un activo financiero transferido, la Compañía continuará reconociendo el activo
financiero y también reconocerá un préstamo garantizado de forma colateral por los ingresos
recibidos.

En la baja total en cuentas de un activo financiero, la diferencia entre el importe en libros del
activo y la suma de la contraprestación recibida y por recibir así como el resultado acumulado

que habían sido reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio se
reconoce en el resultado del período.

Pasivosfinancieros

Los instrumentos de deuda son clasificados como pasivos financieros de conformidad con la
sustancia del acuerdo contractual,

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compañía tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obligación por lo menos 12 meses después de la
fecha del estado de situación financiera.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son clasificados como al valor razonable con cambios en los resultados u
otros pasivos financieros.



Otros pasivos financieros

Los otros pasivos financieros (incluyendo los préstamos y las cuentas por pagar comerciales y
otras) se miden posteriormente al costo amortizado usando el método de la tasa de interés
efectiva.

El método de la tasa de interés efectiva es un método de cálculo del costo amortizado de un
pasivo financiero y de imputación del gasto financiero a lo largo del periodo relevante, La tasa de

interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar
o por pagar (incluyendo todos los honorarios y puntos pagados o recibidos que forman parte de
la tasa de interés efectiva, los costos de transacción y otras primas o descuentos) estimadosa lo

largo de la vida esperada del pasivo financiero (o, cuando sea adecuado), en un período más
corto con el importe neto en libros en el momento de reconocimiento inicial,

Baja de un pasivo financiero

La Compañía dará de baja en cuentas un pasivo financiero si, y solo sí, expiran, cancelan o
cumplen las obligaciones de la Compañía, La diferencia entre el importe en libros del pasivo
financiero dado de baja y la contraprestación pagada y por pagar se reconoce en el resultado del
período.

Opinión sobre cumplimiento

En mi opinión, los estados financieros mencionados, presentan razonablemente, en todos los

aspectos materiales, la situación financiera de Ferroinmobiliaria S.A. al 31 de diciembre de 2015

y el resultado de sus operaciones por el año terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Información Financiera.

Adicionalmente, he podido verificar que los administradores han cumplido con las disposiciones e
instrucciones de la Junta General de Accionistas y del Directorio; y, que los libros sociales de la
compañía están adecyadamente manejados,

    n Echeverría López
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