INFORME DE COMISARIO

Alos Sefiores Acclonistas y Miembros del Directorio de
Ferroinmobiliaria 5.A,

En cumplimento a lo dispuesto en el Articulo 279 de fa Ley de Compafias y la Resolucion
No.92.1.4.3.0014 de octubré 13 de 1992 de la Superintendencia de Compaiiias; referente a las
obligaciones de los Cormisarios, en mi calidad de Comisario de Ferroinmodbiliaria S.A., presento a
ustedes mi informe ¥ opinitn sobre 1a razonabilidad v suficiencia de la informacién presentada a
ustedes por la Administracién, en relacién con la situacion financiera y resultado de operaciones
de ta Compahia por el afio terminado el 31 de diciembre de 2018.

Responsabilidad de la admipistracién de la Compaiiia por los Estados Financieros

La Administracién de la Compafia es responsable por la preparacidn y presentacién de los
estados financieros de conformidad con Normas Internaciohales de Informacidn Financiera, asi
como el disefio, la implementacion, y el mantenimiento de tontroles internos relevantes que
permitan presentar estados financieros razenables y libres de errores materiales debido a fraude
o Error.

Responsabilidad de] Comisario

Mi responsabilidad es expresar una opinién sobre los estados financieros de la compafifa, basado
en la revision efectuada y sobre el cumplimiente por parte de la administracidn, de las normas
legales, estatutarias y reglamentarias, asi como de las resoluciones de Junta General de
Accionistas ¥ de las recomendactones y autorizaciones del Directorig.

Esta revisién fue efectuada siguiendo los lineamientos de las normas internacionales de
auditoria, incluyendo en consecuencia, pruebas selectivas de los registros contables, evidencia
que soporta los importes y revelaciones incluidos en los estados financieros; adecuada aplicacién
de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, evaluacién del control Interno de la
compafiia 'y otros procedimientos de revision considerados nedesarios de acuerdo con las
circunstancias,

Para este proposito, he obtenida de tos administradores, informacién de las operacicnes,
registros contables y documentacidn sustentatoria de las transacciones Tevisadas sobre bases
selectivas. Adicionalmente, he revisado el estado de situacién financiera at 31 de diciembre de
2018 y @l corféspondiente estado de réSuitados integral; asi como Ios libros sociales de la
companiia y eritre ellos, las actas de Juntas de Accionistas y Directorlo,

Considero gue los resultados de la reyision proveen bases apropiadas para éxpresar mi opinian.

Qpinién sobre el control interno

En mi opinidon, los estados financieros mencionados, presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacién financiera de Ferroinmobiliaria S.A. al 31 de diclembre del
2018, el résultado de sus operaciones y sus flujos de caja por el afio terminade a esa fecha, de
acuerdo con la Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Los procedimientos de control interno implementados por la administracidn son adecuados y
cofitribuyen a gestionar informacidn financiera confiable, promoviendo el manejo financiero vy
administrativo eficiente de sus recursos. Adicionalmente, las administradores han cumplido con
las disposiciones é instricciones de la Junta General de Accionistas y del Directorio; y los libros
sociales de la compafifa estan adecuadamente manejadaos.




Informe sobre cumplimiento a la Lev Laboral

En cumplimiento a lo dispuesto en la primera disposicion general de la Ley 2006-48 reformatoria
al Cédige de Trabajo, informo gue durante el ejercicio 2018, 1a compafiia no mantuvo
trabajadores contratados bajo el sistema de intermediacién laboral con empresas que cuentan
con la autorizacion requerida por la Ley para prestar este tipo de servicios.

Informe sobre cumplimiento a Ley de Compaiiias

Es importante sefialar que, en mi calidad de cornisario de la compafiia, he dado cumplimiento
con todas las disposiciones constantes en el Art. 279 de la Ley de Compafias.

Informe sobre estados financieros

En relacion con mi revisidn del estado de situacién financiera y del estado de resultados integral
y el informe de los Auditores Externos emitido con fecha 18 de marzo del 2019, no se han
identificado asuntos relevantes que llamen la atencién.

Resumen de Politicas Significativas

Operaciones

Los principales accionistas de Ferroinmobiliaria S.A. son: con el 44,32% de participacion
accionaria el Grupo Inmobiliario Ferrocarrll S.A., con domicilio en Espafia; con el 42,50% de
participacién accionaria el Grupo Hercesa 5.A,

El capital de lg compafnia al 31 de dictembre del 2018, asciende a USD 5,994,073.
Ferroinmobiliaria S.A. fue constituida en la ciudad de Guayaquil, bajo la denominacién de
Inmobiliaria Sobrealto S.A. , €l 27 de julio de 1988 y se inscribid en el Reglstro Mercantil el 89 de
Septiembre de 1988. Con fecha 30 de mayo de 2007, se realizd el cambio de denominacion,
aumento de capital, reforma integral y codlﬂcacnon del estatuto social de la Compaiiia
Inmobiliaria Sobrealto S.A, a Ferroinmobiliaria S.A., procese que se inscribié en el Registro
Mercantil el 11 de octubre del 2007 con una duracién de 100 afios.

A continuacion se presenta un detalle de sus principales actividades:

» Gestion 'de proyectos intnobiliarios para todo tipe de clientes, tanto para entidades
plblicas como privadas (cooperativas, sociedades mercantiles, entre otros).

» Promgcidn de viviendas, principalmente aguellas sometidas a algun régimen de
proteccién publica.

= Inversidon en proyectos inmebiliarios de suelo v de vivienda protegida en arriendo.

s Expansién de suelos.

Resumen de Politicas Contables

Los estados financieros al 31 de diclembre del 2018 que comprenden el estado de situacién
financiera, los estados de resultados integrales, de cambics en el patrimonio ¥ de flujos de
efectivo han sido preparados de acuerdo con las WNormas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), los referidos estados financieros, seran puestos a considéracion de la Junta
General de Accionistas para su aprobacién definitiva.

Los estados financieros se han preparado bajo el criterio del costo histérico. La preparaclén de
los estados financieros conforme a las NIIF requiere de estimaciones contabtes. También exige a
la Administracidn que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la
Compafiia.

A continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacion de sus estados financieros:




Efectivo y Bancos

Incluye aquellos activos financieros liguidos, depdsitos o inversiones financieras llquu:las
que se pueden transformar rapidamente en efectiVo en un plazo inférior a tres meses.

Inventarios

Son presentados al coste dé adquisicion o valor neto realizable, el menor. El costo de los
inventarios en proceso de canstruccién y de inventarios terminados incluye los costos
directos ¢ indirectos incurtidos.

Bl costo de los inmuebles se determina asignando los costos directos incurridos en la
construccidn de las diferentes etapas del proyecto inmobiliario, sequn los contratos
suscritos con los constructores y asignando proporcionalmente los costos indirectos en
base al metraje de construccidon de ¢ada inmueble.

La Compafiia clasifica como actives corrientes a aquellos inventarios que se esperan
venderlos en el ciclo normal de operacidn. El ciclo normal de operacidn de la Compania
es de hasta tres afios, en el cual comprende el periodo entre la construccion de las
manzanas hasta la venta de las unidades habitacionales.

Construccién en proceso

Se mediran inicialmente al coste y comprende todos los desembolsos directamente
relacionados con la construccion de |gs proyectos. Las partidas de construccicnes en
curso se activan cunado se encuentran listas para la venta y se registran como
inventarios.

Equipos

Medicion en el momento del reconocimiento

Las partidas de equipo se miden inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipo comprende su precio de adquisicién mas todos
los costos directamente relacionados con la ubfcacién y_la puesta en condiciones de
funéionamiento.

edicién posterior al recenocimienté: modelo de costo

Después del reconocimiento inicial, las propiedades y equipé son registrados al costo
menos la depreciacion acumulada vy el importe acuinulado de las pérdidas dé deterioro
devalor.

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados en el pericdo gque
se producen.

Método de depreciacién, vidas Utiles y valores residuales

El costo de equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida il
estimada, valor residual y método de depreciacién son revisados al final de cada afio.,
slendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base

prospectiva.

A continuacién, se presentan las principales partidas de equipo y las vidas dtiles que se
utilizaron en el célgulo de la depreciacion:




Vida dtil (en afios)

ftem

Equipos de construccién 10
Vehiculos 5
Oficinas en obra 20
Muebles y enseres 10
Equipos de oficina 10
Equipos de comiputacién 3
Herramientas 10

Retiro o venta de 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 inversion

Son aquellas mantenidas para producir rentas, plusvalias o ambas y se miden
inicialmente al costo, incluyendo los costos de la transaccion. Luego del reconocimiente
inicial, las propiedades de inversion son medidas a su valor razonable. Las ganancias ¢
pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de la propiedad de inversidn se
incluyen en los resultados del periodo en el que se originan.

Una propledad de inversién se da de baja al momento de su disposicion o cuando la
propiedad de inversion es retirada perrmanentemente de uso y no se espera recibir
beneficios econdmicas futuros de esa baja. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la
baja de |la propiedad (calculada come la diferencia entre los ingresos por venta netos y el
importe en libros del actlvo) se incluye en los resultados del periodo en el cual se dio de
baja la propiedad,

Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, la Compafiia registra como propiedades de inversion
aquellos terrenos {Manzanas) sobre los cuales no s& ha iniciado la construcciéon dé las
unidades habitacionales del proyecto inmobiliarios “Ciudad Jardin”, Previo al inicio de la
construccion: de los inmuebles sobre una midnzana, la misma es reclasificada a
inventario.

Costos por préstamos
Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién, construccion o
producclén de activos calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un

periodo-de tiempo sustancial para su uso o ventd, son sumados al costo de estos-activos
hasta el momento en que estén listos para su uso o venta.

Todos los otros costos por préstamos son reconecidos en resultados durante el periodo
en que se incurren,

Impuestos

El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la fenta por pagar
corriente y el impuesto diferido.

Impuesto corriente

Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el afio. La utilidad
gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas. de ingresos o gastos
imponibles o deducibles y partidas que no seran gravables o deducibles. El pasivo de la




Compafiia por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales
aprobadas al final de cada periodo.

Impuestos diferidos

Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre el valor en libros de
los activos y pasives 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
temiporarias deducibles, en la medida en gue resulte probable que la Compafiia disponga
de utilidades gravables futuras contra las que se podria cargar esas diferencias
temporarias deducibles, Estos activos y pasivos no se reconocen sl las diferencias
temporarias surgen del reconocimiento inicial (distinto al de la combinacion de negocios)
de otros activos y pasivos en una operacion que no afecta la utilidad gravable (tributaria)
ni la contable.

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

Los activos y paslivos por impuestos diferidas se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele, basandose en las tasas (y leyes fiscales) que hayan sido aprobadas o
practicamente aprobadas al final del periodo que se informa.

La medicion de los pasivos por impuestos diferidos y los activos por Impuestos diferidos
reflejard las consecuencias fiscales que se derivarian de la forra en que la entidad
espera, al final del periodo sobre el que se informa, recuperar ¢ liquidar el importe en
libro de sus activos y pasivos.

Con el propésito de medir fos pastvos por impuestos diferidos vy los activos por impuestos
diferidos para propiedades de inversion que se miden usando el modelo de valor
razonable, &l Valor en libros dé dichas propnadades se presiime que se recuperard
completamente a través de la venta, a menos que la presuncion sea rebatida. La
presuncién es rebatida cuande |la propiedad de inversion es depreclable y se mantiene
dentro de un modélo de negocio cuyo objetive es consumir sustancialmente todos los
beneficios econdmicos gue genera la propiedad de inversion en el tiempo, y no a través
de la venta.

La Compaiifa compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por Impuestos
diferidos si, y solo si tiene reconocido legalmente e| derecho de compensarlos, frérite a la
misma autoridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas ¥ la Compaiiia tiene la
intencion 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 sufgido de una transaccion o suceso que se reconoce fuera del
resultado va sea en otro resultado i'ntegral 0 directamenl:e en el patrimonio en cuyo

mlqal de upa co_rnbmacnén de negoclos
Provisiones

Se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacidn presente (ya sea iegal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compafia tenga que




desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos para cancelar la
obligacién, y puede hacerse una estimacidn fiable del Importe de la obligacidn.

El importe reconocldo como pravision debe ser fa mejor estimacién del desembolso
necesario para cancelar la obligacion presente, al final de cada perlodo, teniendo en
cuenta los rlesgos y las incertidurnbres correspondientes. Cuando $e mide Uipa provision
usando el flujo dé efectivo estimado para cancelar la obligacién présente, su |mp0rte en
libros representg el valor actual de dicho flujo de efectivo (cuando el efecto del valor del
dinero en el tiempo es material).

Cuando se gspera la recuperacion de alguncs o todos los beneficios economicos
requeridos para cancelar una provision, se reconoce uha cdenta por cobrar come un
activo si es virtualmente seguro queé se recibird el desembolso y el monto de la guenta
por cobrar puede ser medido con fiabllidad.

Beneficios a empleados

Beneficios definidos: Jubilacién patronal y bonificacién por desahucio

El costo de los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacidn por desahucio) es
determinado utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con valoraciones
actuariales realizadas al final de cada periodo.

Los costos por servicio se reconocen en el resultado del afo en el que se generan, asi
como el interés financiero generado por la obligacidn de beneficio definido.

Las ganancias y pérdidas actuariales y otras remediciones de los activos del plan (en
caso de existir) se teconocen en el estado de situacién financiéra con cargo o abono a
otro resultado integral, en el periodo en que se producen. El reconocimiento de la
ganancias y pérdidas actuariales en otro resultado integral se réflejan inmediatamente
en las ganancias acumuladas y ho son reclasificadas a [a utilidad o pérdida del perfodo.
Las remediciones incluidas en el otro resultado integral no son reclasificadas
posteriormente. Los costos de servicios pasados son reconocidos en los resultados del
ejercicio cuando Ja modificacidn o reduccién del plan ocurre, o cuando la Compafia
reconoce los costos de restructuracién relacionados o los beneflcios de terminacion, lo
que ocurra primero.

Otros berieficios de ¢orto plazo

Se reconoce un pasive por los beneficigs acumulados 2 favor de los empleados con
respecto a los sueldos, salarios, beneficios sociales, vacaciones anuales, etc., en el
periodo en el que e empleado proporciona el servicio relaclonado por el valor de los
beneficips que se espera recibir a cambio de ese servicio. Los pasives relacionados con
beneficios 2 empleados a corto plazo se miden al valor que se espera pagar a cambio del
servicio, conforme la forma de cdlculo de cada beneficio.

Participacion a trabajadores

La Compafifa reconoce un pasivo y uni gasto por la participacién de ios trabajadores en
Ias utilidades de la Comp‘aﬁia Es’te beneficio se calcula a la tasa del 15% de las

Arrendamientos

Se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento transfieren
sustan¢ialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficlos inherentes a la
propiedad. Todos los demas arrendamientos se ciasifican como operativos.




La Compafia como arrendataria

Los arrendamientos operativos se cargan a resultados empleando el método de linea
recta, durante el plazo correspondiente al arrendamiento, salvo que resulte mas
representativa otra base sistematica de reparto por reflejar mas adecuadamente el
patifén temporal de los beneficios del arrendamiento para el usuario. Las cuotas
contingentes por arrendamiento se reconocen como gastos en los periodos en los gque
séan incurridos.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se miden en Funcidn de la contrapréstacion a la que la Compaiiia espera
tener derecho a recibir en un contrato con un cliente v excluye los importes cobrados en
nombre de terceros. La Compafiia reconoce los ingresos cuando transfiere el control del
bien a yn cliente

Venta de_unidades habijtacionales

La Compafila vende las unidades habitacionales que construye en el proyecto
inmobiliarlo denominado “Ciudad Jardin”, las cuales se reconocen contablemente:

- Al momento de la Inscripcién de la escritura de la unidad habitacional en el
Registro de la Propiedad del Cantdon Quito, Provincia de Pichincha, o,

- Al miomento de la cancelacion de la totalidad del valor de la unidad habitacional
pot parte del cliente.

Costos y gastos

Se registran al costo historico. 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 periodo en el que se conacen.

Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros np se compensan los activos y pasivos,
tampato los ingre$os y gastos, salvo aquellos casos en los gque la compensacion sea
requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la esencia
de la transaccian.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente ¢ por una
norma legal, contemplan la posibilidad de compengacién y la Compafiia tiene la intencion
de ligquidar por su importe neto o de realizar el active y proceder al pago del pasivo de
forma simultanea, se presentan netos en resultados.

Instrumentos financieros

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

[.os activos y pasivos financieros se miden inicialmente al valor razonable, Los costos de
transacciéri que son directamente atribuibles a la adquisicién o emisién de activos y
pasivos financieros (distintos a los activos y pasivos financieros designados al valor
razonable con cambic en los resultados) se agregan o deducen del valor razonable de los
activos ¢ pasivos financieros, cuando sea apropiado, al momento del reconocimiento
inicial. Los costos-de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion de actives o
pasivos financieros designadds &l valor razénabie con cambio en los resultados se
recoriocen de inmediato en el resultado del periodo,




Activos financieros

Todas las compras o ventas regulares de activos financieros son reconocidas y dadas de
baja 2 la fecha de la transaccién. Las compras o ventas regulares son todas aguellas
compras o ventas de activos financieros que réquleran la entréga de activos dentro del
marco de tiempo establecido por una regulacion o acuerdo en €l mercado.

Todos los activos financleros reconocidos como tales, son posteriormente valorados, en
su totalidad, af costo amortizado o al vaior razonabile, dependiendo de ta clasificacién de
los activos financieros.

Clasificacién_de los activos financieros

Los instrumentos de deuda que cumplan las siguientes ceondiciones se miden
posteriormente al costo amortizado:

- los activos financieros que se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo
objetivo es mantener los activos financieros con el fin de recolectar flujos de caja
contractuales; y

- Los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a
flujos de efective que son dnicamente pagos de capital e intereses sobre el importe
del capital pendiente.

Los instrumentos de deuda que cumplan las siguientes condiciones son medidos
posteriormente a su valor razonable con cambios en otro resultado integral (FVORI):

. Los activos financieros que se mantienen dentro de un modefo de negocio cuyo
objetivo se logra al obtener flujos de efectivo contractuales y por la venta de los
activos financieros; y

«+ Los términos contractuales del activo financiero dan lugar en tas fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Gnicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente.

Por defecto, todos los demads actlvos financieros se miden posteriormente a su valor
razonable.con cambios en resultados (FVR).

Ef costa amortizado y método de interds efectivo

El método de interés efectivo e€s un método para calcular el costo amortizade de un
instrumento de deuda y para asignar los ingresos por Intereses durante el periodo en
cuestidn.

Para los activos financieros distintos a los comprados u originados con deterioro (es
decir, activos que tienen deterioro de crédito en el reconocimiénto inicial), la tasa de
interés efectiva es la tasa que descyenta exactamente los flujos de efective futuros
(incluyendo todos los honorarios y valores pagados o recibidos gque forman una parte
integral de la tasa de interés efectiva, los costos de transaccion y otras primas o
descuentos), excluyendo las pérdidas de crédito esperadas, a través de la vida esperada
del instrumento de deuda o cuando sea apropiado, un periode mas corto, con el valor
bruto en libros del instrumento de deuda en el reconocimiento inicial.

El costo amortizado de un activo financiero es el importe al que se mide un activo
financiero en el reconocimlento inicial, menos |05 reembolsos de principal, mas la
amortizacion acumulada, usando el método de intérés efectivo de cualquier diferencia




entre el importe inicial y al vencimiento, ajustado por cualquier pérdida por
incobrabilidad. El valor bruto en libros de un activo financlero es el costo amortizado de
un active financiero antes de ajustar cualquier pérdida por incobrabilidad.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método de interés efectivo para
instrumentos de deuda valorados a su costo amortizada. Para los activos financieros que
no sean comprados u originados con deterioro, los ingrésos por intereses se calculan
aplicando la tasa de Interés efectiva para el valor bruto en libros de un activo financiero,
a excepcion de los activos financieros que posteriofmente se han deteriorado (véase mas
adelante). Si, en periodos posteriores, el riesgo de crédito sobre el instrumento
financiero deteriorado mejora de tal forma que el activo ya no se encuentre deteriorado,
se reconoce ingresos por intereses mediante la aplicacion del tipo de interés efectivo al
importe en libros bruto del activo financiero.

Deterioro de activos financieros

La Compaiila reconoce una provisidn para pérdidas de crédito esperadas sobre las
cuentas por cobrar comerciales. E| importe de las pérdidas de crédito esperadas se
actualiza en cada fecha de presentacién para reflejar cambios en el riesgo de crédito
desde el reconocimiento inicial del respectivo instrumento financiero.

La Compafia reconoce siempre ia pérdida de créditc esperada por toda la vida de las
cuentas comerciales a cobrar. Las pérdidas de créditc esperadas son estimadas
utilizando una matriz de provision basada en la experiencia de pérdidas historicas de la
Compaiifa, ajustada por factores que son especificos de los deudores, condiciones
econdmicas generales, y la evaluacidn de condiciones actuales y proyeccion de
condiclones futuras a la fecha de reporte, incluyenda el valor del dinero en el tiempo,
cuando sea apropiado.

Aumento sigpificative de riesgo de crédito

Al evaluar sl el riesgo de crédito de un instrumento financiero ha aumentado
significativaménte desde su reconocimiento tni¢jal, la Compafila compara el riesgo de
incumplimiento en el instrumento financiero a la fecha de presentacién de informes, con
el riésgo de incumplimiento en el instrumente financiero en la fecha de su
recopocimiento inicial. Al realizar esta evaluacién, la Compafia considera informacién
cuantitativa y cualitativa que es razonable y soportable, incluyendo la experiencia
historica y la informacién prospectiva que esta disponible sin costo o esfuerzo
desproporclonado. La informacion prospectiva considerada incluye proyecciones de la
industria en que -operan los deudores, obtenida a partir de los informes econdmicos de
expertos, analistas financieros, organismos gubernamentales, grupos de Investigacion y
otras orgariizacianes simllares, asi como la consideracion de diversas fuéntes externas
de informacion economica actuales y proyectadas que se relacionan con las operaciones
claves de la Compaiiia.

En particular, la siguiente informacién se considera al evaluar si el' riesgo de crédito ha
incrementado significativamente desde su reconocimiento. iniclal;

. Deterioro significativo real o esperado en la calificacidn de crédito interna o externa
del instrumento financiero;

. Deterioro significativo en los indicadores externos de mercado del riesgo de crédito
pafa un determinado instrumento financiero, por ejemplo, un aumento significativo
en el margen de crédite, los precios de swaps de incumplimiento- crediticio del




deudor, el tiempo ¢ el grado en que el valor razopable de un active financiero ha
sidd inferior a su costo amortizado;

. Campios adversos existente o proyectados en las condiclones de negoclo, fifiancleras
0 economicas que se esperg qué causen una disminucidn significativd en la
capatidad del deudor de cumplir sus obligaciones.

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

« Aumento significativo en el riesgo de crédito de otros instrumentos financieros del
mismo deudor; .

- Cambios significativos adversos reales ¢ esperddos en el ambiente regulatorio,
econémico o tecnoldgico del deudor que resulta en una disminucidn significativa en
la capacidad del deudor de cumplir sus obiigaciones.

Independientemente del resuitado de la evaluacion anterior, la Compafia presume que
el riesgo de crédito de un activo financiero ha aumentado significativamente desde su
reconocimiento iniclal cuando los pagos contractuales tienen mas de 30 dias de mora, a
menos gue ia Compafia tenga informacién razonable y soportable que demuestre |o
contrario,

A pesar de Jo anterior, la Compafiia asume que el riesgo de crédito de un instrumento
financiero no ha aumentado significativamente desde su reconocimiento inicial si se
determiné que el riesgo de crédito de ese instrumento es bajo a la fecha de reporte. Un
instrumerito financiero se determina gue tiene un bajo riesgo de crédito si:

{1} Elinstrumento financiero tiene un bajo riesgo de incumplimiento,

(2) El deudor tiene una fuerte capacidad para cumplir con sus obligaciones
contractuales de flujo de efectivo en el corto plazo, y

(3) cambios adversos en las condiciones economicas y de negocio en el largo plazo

podria_n_,_ pera no necesariamente, reducir la capacidad del prestatario para cumplir
con sus obligaciones contractuales de flujo de caja.

La Compaiiia monitorea periédicamente la efectividad de los criterios utilizados para
identificar sl se ha producido un aumento significativo en el riesgo de crédito y los revisa
para asegurar que 10s criterlos son capaces de Identificar incremento significative en el
riesgo de crédito antes gue los saldos se conviertan en vencidos.

Definicion de incumplimiento

La Compafila considera que se ha producido un incumplimiento cuando un ackivo
financiero tiene mas de 90 dias de mora, a menos gue la Compafiia tenga informdcién
razonable y soportable para demostrar que un criterio predeterminado mas amplié es
mas apropiado.

Activos financieros con delerigro crediticio

Un activo financiero tiene deterioro crediticio cuando se han producido uno o mas
eventos que tlenen un impacto perjudicial en los flujos de efectivo futuros estimados de
ese activoe financiero. La evidencia de que un activo finranciero tiene deterioro crediticio
inciuye datos observables sobre los siguientes eventos:

(a) dificultades financieras significativas de! emisor o del prestatario;

(b) un incumpliimiente de contrato, tal come un evento de incumplimiento o
vengimiento;




(c) los prestamistas del prestatario, por razones contractuales o econdmicas
relacionadas con dificultades financieras del prestatario han realizado concesiones
que de otro modo no hubieran considerado;

(d) cada vez es méas probable que el prestatario entre en quiebra o recrganizacion
financliera; o

(e} la desaparicidn de un mercado activo para el activo financiero debido a dificultades
financieras.

Politica de castigos

La Compariia castiga un activo financiero cuande hay informacion que indica que el
deudor se encuentra en una dificultad financiera grave y no existe una perspectiva
realista de recuperacion, por ejemiple, cuando el deudor ha caido en causai de liquidacion
o ha entrado en un proceso de qulebra, o en el caso de cuentas por cobrar comerciales,
cuando los saldos tienen mas de un afio vencido, lo que ocurra antes. Los activos
financieros dados de baja aln pueden estar sujetos a actividades de cumplimiento
conforme a los procedimientos de recuperacidn de la Compafifa, teniendo en cuenta el
asesoramiento legal cuando sea apropiado. Cualquier recupeéracion realizada se reconoce
en resultados.

Medicion y reconocimiento de las pérdidas de crédito esperadas

La medicidn de las pérdidas de crédito esperadas es una funcion de la probabilidad de
incumplimiento (es decir, la magnitud de la pérdida si existe un incumplimiento) vy la
exposicién al incumplimlento, La evaluacién de la probabilidad de incumiplimiento y la
pérdida dado el incumplimiento se basa en datos histdricos ajustados poi informacion
prospectiva comao se describié anteriormente.

Para los activos financieros, la pérdida de crédito esperada se caleula comio. la diferencia
entre todos los flujos de efectivo contractyales que se adeudan a la Compaiiia de
conformidad con el contrato vy todos los flujos de caja que la Compafiia espera recibir,
descontados al tipo de interés efectivo original.

La Compafiia reconoce una ganancia o pérdida por deterioro en résuftados del afio de
todos los instrumentos financieros con un ajuste correspondiente a su valor en libros a
través de una cuenta de provisién para cuentas incobrables.

Baja en cuenta de los activos financieros

La Compaiiia da de baja en cuentas un acklve financiero dnicamente 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. Si la Compafila no transfiere ni retiene
substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad y continla
reteniendo el control del activo transferido, la Compafia recenoce su participacién en el
activo y cualquier obligacion asociada por los importes que podria tener gue pagar. Si la
Compafiia retiene sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad
de un actlvo financiera transferido, la Compafiida gontlnga feconociendo el activo
financiero y también reconocerd un préstamo garantizado por:los recursos recibldos.




Al darse de baja un activo financiero medide al costo amortizado, la diferencia entre el
valor en libros del activa y la swna de la contraprestacién reclbida y por cobrar se
reconoce en resultados del afio.

Pasivos financieros

Todos los pasivos financieros se miden posterormente al costo amortizado utilizando el
método de interés efectivo o a FVYR,

Sin embargo, los pasivos financieros que surgen cuando Ja transferencia de un activo
financiero no califica para la baja o cuando se aplica el enfoque de participacién
continua, vy los contratos de garantia financiera emitidos por la Compafiia, se miden de
acuerdo con las politicas contables especificas que se detallan a continuacion.

Pasivos financieros medidos posteriormente 2| costo amortizado

Los pasivos financieros que no son (i} contraprestacion contingente de un
adquirente en una combinacion de negocios, (ii) mantenidos para negociar, o
(iii) designades como FVR, se miden posteriormente al costo amortizado
utilizando el metodo de interés efectivo.

Baja en cuentas de un pasivo financiero

La Compafiia da de baja los pasivos financleros cuando, y solo cuando, las
obligaciones de la Compafila se descargan, cancelan o han expirado. La
diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero dado de baja v la
contraprestacion pagada y pagadera se reconoce en resultados.

inié hre ¢ imis
En mi opinidn, los estados financieros mencionados, presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacién financiera de Ferrolnmobiliaria S.A. al 31 de diciembre de 2018
y el resultado de sus operacienes por-el afio terminado en ésa fecha, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacidn Financiera.

Adiclonalmente, he podido verificar que los administradores han cumplido con las disposiciones e
instrucciones de ld Junta General de Acclonistas y del Directorio; y, gue los libros sociales de la
compaiia estan adecuadamente srianejados,
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