MEGATRADING S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011
(Expresado en ddlares estadounidenses)

1. OBJETIVOS Y OPERACIONES DE LA COMPANIA

Megatrading S. A. se constituy6 el 12 de septiembre de 1996 con el objeto de dedicarse a las
actividades de compra, venta, arrendamiento y explotacién de bienes urbanos, risticos y planes
habitacionales. Su principal accionista es José Macchiavello Almeida, de nacionalidad
ecuatoriana, el cual posee el 95% de participacién accionaria.

Las operaciones de Megatrading S. A. comprenden principalmente a las actividades de
promocién y venta de soluciones habitacionales, las cuales son construidas por partes
relacionadas. En consecuencia, las actividades de la Compaiiia y sus resultados dependen en
parte de las vinculaciones y acuerdos existentes con sus compaiiias y partes relacionadas.

Megatrading S. A. tiene el RUC No 0991367047001 asignado por el Servicio de Rentas
Internas (SRI) y el expediente No 75901 asignado por la Superintendencia de Compafiias del
Ecuador. EI domiclio es Guayaquil, Ciudadela Kennedy Norte, calle Avda. Francisco de
Orellana S/N Edificio Centrum, piso 7 oficina 703.

Los estados financieros al 31 de diciembre del 2011 fueron emitidos con la autorizacion del
Representante legal de la Compaiiia el 3 de junio del 2013.

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas han sido disefiadas en
funcidn a las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2011 y aplicadas de manera uniforme a los
afios que se presentan en estos estados financieros.

2.1 Bases de preparacion de estados financieros

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera los estados financieros
de una entidad que posee subsidiarias (entidades a las que se controla) se preparan sobre una
base consolidada. Sin embargo, es permitido que, sea porque la legislacion del pais de la
entidad lo requiere o si de forma voluntaria la entidad lo considera, se preparen estados
financieros individuales de la empresa controlante, los que se denominan estados financieros
separados.

Los presentes estados financieros separados de Megatrading S.A. constituyen los primeros
estados financieros preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) emitidas por el IASB (International Accounting Standard Board) que han sido
adoptadas en Ecuador y representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las referidas
normas internacionales y aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se presentan. Hasta
el 31 de diciembre del 2011, los estados financieros se prepararon de acuerdo con Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC). Los efectos de la adopcién de las NIIF y las exenciones
adoptadas para la transicion a las NIIF se detallan en la Nota 4. Adicionalmente, los estados
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financieros al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010 han sido reestructurados para poder
presentarse en forma comparativa con los del 2011.

En cumplimiento de las NIIF, Megatrading S.A. también prepara estados financieros
consolidados con Fideicomiso Mercantil de Administracion de flujos Villamarina y
Fideicomiso Mercantil de Titularizacion de Cartera Hipotecaria Villamariana, los cuales son
consideradas entidades de propdsito especial, dado que la Compaiia ejerce el poder de
gobernar sus politicas operativas y financieras. Los estados financieros separados de cada
fideicomiso son requeridos por las autoridades ecuatorianas respectivas, por lo tanto los
estados financieros separados reflejan la actividad individual de Megatrading S.A., sin incluir
los efectos de la consolidacion de estos con Fideicomiso Mercantil de Administracion de
flujos Villamarina y Fideicomiso Mercantil de Titularizacién de Cartera Hipotecaria
Villamariana.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones
contables. También exige a la Administracidon que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion
de las politicas contables de la Compaiiia. En la Nota 3 se revelan las dreas que implican un
mayor grado de juicio o complejidad o las dreas donde los supuestos y estimaciones son
significativos para la elaboracion de los estados financieros. Debido a la subjetividad
inherente en este proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos
estimados por la Administracion.

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compaiiia no
ha adoptado con anticipacion.

Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién obligatoria para
Norma Tipo de cambio ejercicios iniciados a partirde:

NIC 19 Enmienda, 'Beneficios a empleados'-Eliminacién delenfoque delcorredorycalculo

de los costos financieros sobre una base neta. lde enero del2013

NIC 27 Revisiéon, 'Estados financieros separados'-Disposiciénsobre los estados
financieros separados. lde enero del2013
NIC 28 Revisién,'Asociadas yacuerdos conjuntos' - Incluye requerimientos sobre

consolidacién de negocios conjuntos yasociadas. lde enero del2013

NIF 10 'Estados financieros consolidados'-Construye concepto de controlen la

consolidacién de estados financieros. Ide enero del2013

NIF 11 'Acuerdos conjuntos’ 1de enero del2013

NIF 12 'Divulgaciones de intereses en otras entidades' - Incluye divulgaciones requeridas

de todo tipo de intereses en otras entidades. lde enero del203

NIF 13 'Medicién delvalorrazonable' - Precisarla definicié n de valorrazonable, fuentes de

medicién ydivulgaciones requeridas. Ide enero del2013

NIC 32 Enmienda, 'Instrumentos financieros:presentacion' - Aclara algunos requerimientos
para compensacion de activos ypasivos financieros en elestado de situacién 1de enero del2014
financiera.

NIF 9 'Instrumentos financieros'- Especifica la clasificacién ymedicién de activos y

pasivos financieros. 1de enero del2015

La Compania estima que la adopciéon de las enmiendas a las NIIF y las nuevas
interpretaciones y normas antes descritas, no tendra un impacto significativo en los estados
financieros en el ejercicio de su aplicacion inicial.
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2.2 Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compaiiia se expresan en la moneda del ambiente
econémico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados financieros, a
menos que se indique lo contrario, se expresan en ddlares estadounidenses, que es la moneda
funcional y la moneda de presentacion de la Compaiiia.

2.3 Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye el efectivo disponible, depdsitos a la vista en bancos, otras inversiones de corto plazo
de alta liquidez con vencimientos originales de tres meses 0 menos.

2.4 Activos y pasivos financieros
2.4.1 Clasificacion

La Compaiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos
financieros a valor razonable a través de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por
cobrar”, “activos mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros disponibles para la
venta”. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros
a valor razonable a través de ganancias y pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La
clasificacion depende del propdsito para el cual se adquirieron los activos o contrataron los
pasivos. La Administracion determina la clasificacion de sus activos y pasivos financieros a

la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010 y al 1 de enero del 2010, la Compafiifa mantuvo
activos financieros en las categorias de “préstamos y cuentas por cobrar”. De igual forma, la
Compaiiia solo mantuvo pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos financieros”
cuyas caracteristicas se explican seguidamente:

Préstamos y cuentas por cobrar: representados en el estado de situacion financiera por las
cuentas por cobrar a clientes, cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas y otras cuentas por
cobrar. Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y
que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de
vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de situacién financiera.

Otros pasivos financieros: representados en el estado de situacion financiera por los
préstamos con entidades financieras, obligaciones fiduciarias, cuentas por pagar a compaifiias
relacionadas, cuentas por pagar a proveedores y otras cuentas por pagar. Se incluyen en el
pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la
fecha del estado de situacion financiera.
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2.4.2. Reconocimiento y medicion inicial y posterior:
Reconocimiento -

La Compaiiia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera a la
fecha de la negociacion y se reconocen cuando se compromete a comprar o vender el activo o
pagar el pasivo.

Medicion inicial -

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la transaccion, que de ser significativo, es reconocido como parte
del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado como de valor
razonable a través de ganancias o pérdidas. Con posterioridad al reconocimiento inicial la
Compaiiia valoriza los mismos como se describe a continuacion:

Medicién posterior -

Préstamos y cuentas por cobrar: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo
amortizado aplicando el método de interés efectivo. En especifico, la Compafifa presenta las
siguientes cuentas dentro de esta categoria:

1) Cuentas por cobrar a clientes: Estas cuentas corresponden a los montos adeudados por
los clientes, en el curso normal del negocio. Estas cuentas se registran a su costo
amortizado menos la provisiéon por deterioro. Devengan un interés anual que fluctda
entre el 12% y 16% y tiene vencimientos hasta en 540 dias.

Los intereses devengados correspondientes al financiamiento otorgado a sus clientes
para la adquisicién de las soluciones habitacionales se presentan en el estado de
resultados integrales en el rubro Ingresos financieros.

i1) Cuentas por cobrar a compafiias relacionadas: Estas cuentas corresponden préstamos
entregados a sus compaiiias relacionadas. Estas cuentas se registran a su valor nominal
que es equivalente a su costo amortizado.

1i1) Otras cuentas por cobrar: Corresponden a préstamos otorgados a empleados. Se
registran a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado menos la
provision por deterioro.

Otros pasivos financieros: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado
aplicando el método de interés efectivo. En especifico, la Compafia presenta las siguientes
cuentas dentro de esta categoria:

1) Préstamos con instituciones financieras y obligaciones fiduciarias: Se registran
inicialmente a su valor nominal que no difieren de su valor razonable, pues estdn
contratados a las tasas vigentes en el mercado. No existen costos de transacciones
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significativas incurridos al momento de su contratacién. Posteriormente se miden al
costo amortizado utilizando las tasas de interés pactadas. Los intereses devengados
que corresponden a préstamos utilizadas en el financiamiento de sus operaciones se
presentan en el estado de resultados integrales en el rubro Gastos financieros.

i1) Cuentas por pagar a proveedores: Son obligaciones de pago por bienes o servicios
adquiridos de proveedores locales en el curso normal de los negocios. Se reconocen a
su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no generan intereses y
son pagaderas en el corto plazo.

111) Cuentas por pagar a compafiias relacionadas: Corresponden a valores pendientes de
pago por reposicion de materiales y servicios de construccion de los planes
habitacionales. Se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado, no devengan intereses pues se recuperan en el corto plazo.

iv) Otras cuentas por pagar: Corresponden a saldos pendientes de pago por retenciones de
fondos de garantia por las obras en ejecucion y depdsitos por confirmar. Se registran a
su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado, pues no devengan intereses
y se recuperan en el corto plazo.

Deterioro de activos financieros

La Compafiia establece una provision para pérdidas por deterioro de sus cuentas por cobrar
cuando existe evidencia objetiva de que la Compaiia no serd capaz de cobrar todos los
importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. La
existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de
que el deudor entre en quiebra o reorganizacion financiera y la falta o mora en los pagos se
consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deteriorado.

La estimacion para cuentas dudosas es determinada por la gerencia de la Compaiiia, en base a
una evaluacion individual de la cartera, la cual considera la antigiiedad de los saldos por
cobrar y la posibilidad de recuperacion de los mismos. El valor en libros del activo se reduce
y el monto de la pérdida se reconoce en el estado de resultados integrales. Al 31 de diciembre
del 2011 y 2010 y 1 de enero del 2010 no se han constituido provisiones en las cuentas por
cobrar por no presentar indicios de deterioro.

Baja de activos y pasivos financieros

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si la Compaiiia transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los
riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la
Compaiiia especificadas en el contrato se han liquidado.

2.5 Obras en ejecucion

Corresponde a la porcién de los costos incurridos y acumulados por las unidades habitacionales
que son reconocidos en los resultados cuando se transfiere los riesgos y beneficios al comprador
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de las unidades habitacionales. Se registran al costo de adquisicién de los bienes y servicios
contratados y/o adquiridos para la construccién de las distintas obras a cargo de la Compaiiia.

2.6 Inversiones en asociadas

Las inversiones en acciones mantenidas en su asociada, Etinar, empresa en la que
Megatrading ejerce influencia significativa sobre sus politicas financieras y operativas, se
muestran al costo de adquisiciéon. Los dividendos procedentes de una asociada se reconocen
en el resultado cuando surge el derecho a recibirlo.

2.7 Activos fijos

Los vehiculos son registrados al costo, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por
deterioro, en caso de producirse. El costo incluye tanto los desembolsos directamente
atribuibles a la adquisiciéon o construccion del activo. Los desembolsos posteriores a la
compra o adquisicién s6lo son capitalizados cuando es probable que beneficios econémicos
futuros asociados a la inversion fluyan hacia la Compafiia y los costos pueden ser medidos
razonablemente. Los otros desembolsos posteriores corresponden a reparaciones o
mantenimiento y son registrados en resultados cuando son incurridos.

La depreciacion de los vehiculos se registra con cargo a las operaciones del afio en el estado
de resultados integrales. La depreciacién es calculada linealmente basada en la vida util
estimada de las propiedades y equipos, o de componentes significativos identificables que
posean vidas utiles diferenciadas, y no considera valores residuales, debido a que la
Administracion de la Compaiifa estima que el valor de realizaciéon de sus propiedades y
equipos al término de su vida util serd irrelevante. Las estimaciones de vidas ttiles y valores
residuales de los activos fijos son revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre
de los estados financieros.

Las vidas ttiles estimadas de propiedades y equipos son las siguientes:

Tipo de bien Numero de anos
Vehiculos 5

Las pérdidas y ganancias por la venta de activos fijos, se calculan comparando los ingresos
obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Cuando el valor en libros de un activo de activos fijos excede a su monto recuperable, este es
reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén
relacionados con la construccidén de activos calificables. Un activo calificable es aquél que
requiere de un tiempo prolongado para que esté listo para su uso, periodo que la
Administracién ha definido como mayor a un afio. Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010 y
al 1 de enero del 2010 no se han activado costos de endeudamiento.
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2.8 Anticipos de clientes

Corresponde al efectivo recibido de los clientes en calidad de anticipos por concepto del
financiamiento de la cuota de entrada por la venta de las soluciones habitacionales, la cual
equivale al 30% del precio de venta del inmueble. Se reconoce como ingreso en los resultados
del afio al momento en que el cliente hace posesion efectiva del inmueble, momento en el que
los riesgos y beneficios son transferibles al cliente.

2.9 Beneficios sociales a los empleados
Beneficios de corto plazo:

Se registran en el rubro beneficios sociales del estado de situacion financiera y corresponden
principalmente a:

1) Participacién de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del 15% de la
utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segin lo establecido por la
legislacion ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta como
parte de los gastos administrativos en el estado de resultados integrales.

11) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre
base devengada.

i) Décimo tercer y décimo cuarto sueldos y fondo de reserva: Se provisionan y pagan de
acuerdo a la legislacion vigente en el Ecuador.

Beneficios de largo plazo:

Provisiones de jubilacién patronal y desahucio: La Compaiia no ha constituido provision para
jubilacién patronal y desahucio, por no representar un pasivo relevante al 31 de diciembre del
2011.

2.10 Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afo comprende el impuesto a la renta corriente y el
diferido. EIl impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se
trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto
también se reconoce en otros resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente
El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a

las utilidades gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el
impuesto por pagar exigible.
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Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 24% (2010: 25%) de las
utilidades gravables, la cual se reduce al 14% (2010: 15%) si las utilidades son reinvertidas
por el contribuyente.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entr6 en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo
minimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcion de las cifras reportadas el
aflo anterior sobre el 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de
los ingresos gravables y 0.4% de los activos.

La referida norma establecié que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que
el monto del anticipo minimo, este tltimo se convertird en impuesto a la renta definitivo, a
menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucién, lo cual
podria ser aplicable, de acuerdo con la norma que rige la devolucion de este anticipo.

Durante el 2010 la Compaifiia registr6 como impuesto a la renta corriente el valor determinado
sobre la base del 25% sobre las utilidades gravables puesto que este valor fue mayor al
anticipo minimo del impuesto a la renta correspondiente. En el 2011 el impuesto a la renta
corriente corresponde al anticipo minimo.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre
las diferencias temporales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus
respectivos valores mostrados en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se
determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacion
financiera y que se espera serdn aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se
realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

Los impuestos a la renta diferidos activos s6lo se reconocen en la medida que sea probable
que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias
temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el
derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes con impuestos pasivos
corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se relacionen con la
misma autoridad tributaria.

En adicién, es importante sefialar que de acuerdo con el Cédigo Organico de la Produccion,
Comercio e Inversiones, la tasa del Impuesto a la Renta se reduce progresivamente, iniciando
en el 2011 con el 24% hasta llegar al 22% en el 2013, por lo que el impuesto diferido esta
calculado considerando el decremento progresivo de la tasa impositiva.

2.11 Distribucién de dividendos

Una distribucién de dividendos a los accionistas de la Compaiiia es reconocida como un pasivo
en el estado de situacién financiera, en el momento que los accionistas resuelven en Junta
General declarar y distribuir dividendos, con base en su estatuto social. Al 31 de diciembre del
2011 y 2010 y 1 de enero del 2010, no existen dividendos declarados pendientes de pago.
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2.12 Reserva legal

La cuenta Reserva legal presenta el monto al cierre de cada afio de las utilidades apropiadas a
dicha reserva por la Compaiiia, la cual debe apropiar a esta reserva un minimo del 10% de sus
utilidades netas anuales hasta que el saldo de la reserva alcance el 50% del capital social.

2.13 Resultados acumulados

Reserva de capital

Este rubro incluye los saldos que se generaron como resultado del proceso de conversion de
los registros contables de sucres a ddlares estadounidenses realizado por exigencia legal al 31
de marzo del 2000. En razén de resolucion especifica de la Superintendencia de Compaiiias,
en concordancia con la adopcién inicial de las NIIF, la reserva fue transferida a Resultados
acumulados.

Resultados acumulados de aplicacion inicial de NIIF

De acuerdo a lo establecido por la Superintendencia los ajustes de adopcion por primera vez
de las NIIF, se registran en el Patrimonio en la subcuenta denominada Resultados acumulados
provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF, separada del resto de los resultados
acumulados y su saldo acreedor no podré ser distribuido entre los accionistas o socios, no serd
utilizado en aumentar su capital, en virtud de que no corresponde a resultados operacionales.
De existir un saldo acreedor, este podrd ser utilizado en compensar pérdidas acumuladas y las
del dltimo ejercicio econdmico concluido, si las hubiere, o devuelto en caso de liquidacion de
la Compaiifa a sus accionistas.

Resultados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro,
manteniendo registros que permiten identificar su ejercicio de origen. Con la aprobacion de la
Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables, las
utilidades son distribuidas o destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se mantienen en
Resultados acumulados o se compensan con la Reserva legal u otras reservas y cuentas
patrimoniales de libre disposicién de los accionistas.

2.14 Reconocimiento de ingresos y costos

La Compafifa promueve y vende soluciones habitacionales, construidas por partes
relacionadas, sobre inmuebles de su propiedad. Los ingresos se miden en base al precio de
venta pactado por las unidades habitacionales y se reconocen en los resultados cuando el
cliente hace posesion efectiva del bien, momento en el que los riesgos y beneficios son
transferibles al cliente. Los costos incurridos en estas obras se acumulan en el rubro de Obras
en ejecucion dentro del Activo y son registrados con cargo a resultados cuando el cliente hace
posesion efectiva de las unidades habitacionales.
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Los ingresos y gastos no relacionados directamente con el proceso de construccidn se imputan
con cargo a los resultados del afio en base a su realizacién y devengamiento.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Administracion realice estimaciones y
utilice supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas
relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compafiia se
encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e informacién
suministrada por fuentes externas calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian
diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
importantes para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la
Compaiiia y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de la administracion.

La principal estimacion y aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con
el siguiente concepto:

e Activo fijo: La determinacion de las vidas utiles de los activos fijos que se evaldan al
cierre de cada afo.

e Impuesto a la renta diferido: La Compafiia ha realizado la estimacion de sus impuestos
diferidos considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria
de los activos y pasivos se revertirdn en el futuro.

TRANSICION A NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMA CION FINANCIERA
(NIIF)

4.1. Base de la transicion a las NIIF
4.1.1 Aplicacion de NIIF 1

De acuerdo a la Resolucion No.08.G.DSC.010 emitida por la Superintendencia de
Compaiias en noviembre del 2008, las compafiias como Megatrading S. A. que tienen
activos totales iguales o superiores a US$4,000,000 al 31 de diciembre del 2007, deben
preparar sus primeros estados financieros bajo NIIF en el 2011, por lo cual los estados
financieros de la Compafiia por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 son
los primeros estados financieros emitidos de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF). Hasta el afio terminado en el 2010 la Compafifa emitia
sus estados financieros segin Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), por lo cual
las cifras de los estados financieros del 2010 han sido reestructuradas para ser
presentadas con los mismos criterios y principios del 2011.
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La fecha de transicién de la Compaiia es el 1 de enero del 2010. La Compaiia ha
preparado su estado de situacion financiera de apertura bajo NIIF a dicha fecha.

La NIIF 1, permite la aplicacion de exenciones optativas a la aplicacion retroactiva de
las NIIF, éstas no han sido utilizadas por la Compaifiia por no ser aplicables.

Conciliacion entre NIIF y NEC

Las conciliaciones presentadas a continuacion detallan la cuantificacion del impacto de
la transicién a las NIIF. La conciliacién proporciona el impacto de la transicion con los

siguientes detalles:

* Conciliacion del patrimonio al 1 de enero de 2011 y 31 de diciembre de 2010.

* Conciliacién del estado de resultados integrales por el ejercicio terminado al 31 de

diciembre de 2010.

4.2.1 Conciliacion del patrimonio

Conceptos
Total patrimonio neto segtiin NEC
Reconocimiento de ingresos
Reconocimiento de costos
Impuesto a la renta diferido
Inversiones en asociada
Otros

Efecto de las NIIF en el afio 2010
Efecto de la transicion a las NIIF al 1 de enero del 2010

Total patrimonio neto segin NIIF

a)
a)
b)
)

4.2.2 Conciliacion del estado de resultados integrales

Conceptos

Utilidad neta segin NEC

Reconocimiento de ingresos
Reconocimiento de costos
Impuesto a la renta diferido
Inversiones en asociada

Otros

Efecto de la transicién a las NIIF

Utilidad neta segun NIIF

a)
a)
b)
)

31de
diciembre del 1 de enero
2010 del 2010

1.396.739 498.142

637.062 6.340.637

(297.517) (5.445.671)

104.701 (686.805)
(464.778) -
(100 -

(20.632)
208.161 208.161

1.584.268 706.303

Por el aiio
terminado el
31de
diciembre del
2010

898.597

637.062
(297.517)
104.701
(464.778)

aoo)
(20.632)

877.965
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a) Reconocimiento de ingresos y costos

Corresponde al ajuste de los anticipos de clientes y obras en ejecucién acumulados en el estado
de situacién financiera, debido a que las obras se contabilizaban bajo el método de obra
terminada, método de contabilizacion aceptada por las Normas Ecuatorianas de Contabilidad,
pero no aplicable a las transacciones de la Compaiiia bajo las Normas Internacionales de
Informacién Financiera. La correccion de la aplicacion de este método generd una disminucion
neta en el patrimonio US$894,966 al 1 de enero del 2010 y un incremento en los resultados del
2010 de US$339,545.

b) Impuesto a la renta diferido

El ajuste conciliatorio de impuestos a la renta diferidos consiste en el reconocimiento de los
impuestos diferidos originados por aquellos ajustes conciliatorios a las NIIF que crean
diferencias temporales entre las bases financieras y tributarias de la Compafiia. La variacion
de las diferencias temporales entre NEC, correspondientes basicamente a bases tributarias y
NIIF generd un reconocimiento por impuestos diferidos pasivos por US$686,805 al momento
de la transicién y un crédito en el estado de resultados integrales del afio 2010 por
US$104,701, relacionado fundamentalmente con el registro de cuentas por cobrar
relacionadas con el reconocimiento de ingresos descritos en el punto anterior.

c¢) Inversion en asociada

Para efecto de la primera adopcién de las NIIF, la Compaiiia se acogié a la exencién sobre
inversiones en asociadas, registrando como costo atribuido de sus inversiones, el importe en
libros a la fecha de transiciéon. Bajo NEC era permitido el registro de las inversiones en
asociadas bajo el método de participacion en los estados financieros separados. Bajo NIIF las
inversiones en asociadas se registran al costo en los estados financieros separados. El efecto
de este cambio generé una disminucién en los resultados integrales del afio 2010 por
US$464,778.

ADMINISTRACION DE RIESGOS
5.1 Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compaiiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable, riesgo de tasa de
interés de los flujos de efectivo y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El
programa general de administracién de riesgos de la Compaifiia se concentra principalmente
en tratar de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de la
Compaiiia.

La administracion de riesgos estd bajo la responsabilidad de los altos directivos de la
Compaiiia.
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a)  Riesgo de mercado:

Por cada proyecto inmobiliario, se genera la captacién de los clientes por las cuotas de
entradas de viviendas, y se realiza la escritura de promesa de compraventa, con el ingreso de
dinero anticipado, inicia la construccién del proyecto, y en la misma medida del avance de
construccion de las unidades habitacionales.

Con el inicio de la ejecucién del proyecto, se aseguran las compras de los materiales
principales, para asegurar los costos en el mercado y con esto no sufrir algin impacto
negativo en caso de alguna variacion en precios, los rubros considerados importantes y
criticos son: tuberias, relleno, acero estructural, hormigén, cemento, instalaciones eléctricas,
instalaciones sanitarias y mano de obra.

Durante la ejecucién de la obra, se debe hacer un seguimiento permanente a los costos de
construccion, a su avance de obra, al flujo de caja y a la calidad de la obra, controlando todos
estos aspectos se logra, en la mayoria de los casos, salvo situaciones extraordinarias, obtener
un resultado acorde a las proyecciones iniciales.

b)  Riesgo de crédito:

En el desarrollo del proyecto, la Compaiiia trabaja con los anticipos captados de los clientes
en un flujo normal, y de existir algtn retraso en la captacion, ocasionado por la mora extrema
de los clientes, se recurre a los bancos para obtener créditos que sustenten provisionalmente el
déficit transitorio.

Los riesgos mayores sobre crédito, mds bien se dan por los anticipos a proveedores que la
Compaiifa entrega por trabajos sub-contratados. Existen ciertos casos de proveedores muy
antiguos con una relacion contractual y personal muy estrecha con la Compafifa y sus altos
directivos, ademds de la conocida experiencia crediticia y/o respaldo financiero de sus
representantes, que permite obviar la recepcion de pdlizas de seguro.

Existen deudas antiguas por cobrar que ain se estdn gestionando, que a pesar de tener mas de
un afio vencidas, existe una posibilidad razonable de poderlas cobrar; sin embargo, se las
provisiona como cuentas incobrables hasta agotar las dltimas gestiones de cobranza, sean
estas judiciales o extrajudiciales.

Los excedentes de efectivo que la Compafiia genera de su gestion, son colocados en diferentes
bancos privados que, ademds de generar seguridad, permitan obtener un mayor rendimiento
financiero sobre el capital. Esta decision depende de la reciprocidad que exijan los bancos,
basados en la relacion comercial que se tenga y los proyectos que la Compaiiia se encuentre
realizando.

c¢)  Riesgo de liquidez:

La Compaiiia fondea su operacion, principalmente con la captaciéon de los anticipos de
clientes por cada proyecto que ejecuta. Se reciben anticipos y se avanza en la construccion de
las unidades de vivienda, esto permite obtener liquidez para cubrir los costos directos e
indirectos de cada trabajo. Ademads, las obras deben generar una contribucién marginal que
permita cubrir los gastos administrativos y generar una utilidad razonable.
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Otra fuente de capital de trabajo que la Compaiiia tiene es su propia liquidez por excedentes
de ejercicios anteriores y su patrimonio. En casos esporddicos, se obtienen créditos de corto
plazo, tales como sobregiros diarios; o en ciertos casos créditos de mediano plazo para mitigar
cualquier desfase en el flujo de caja de alguna obra en particular.

En el presente afio se ha continuado desarrollando las etapas subsiguientes en el Proyecto Rio
Porto, son las que serdn entregadas durante el 2012.

A continuacion se muestran los pasivos financieros vigentes al cierre de cada afio, clasificados
en funcién del vencimiento contractual pactado con terceros:

Menos de Entre1y2 Entre2y5
Al 31 de diciembre del 2011 1 afio afios afios
Préstamos con instituciones financieras y obligaciones fiduciarias 794.488 993.332 1.488.332
Cuentas por pagar a proveedores 156.374 - -
Cuentas por pagar a compaiifas relacionadas 3.990.087 - -
Otras cuentas por pagar 144.570 - -

Menos de Entre1y2 Entre2y5

Al 31 de diciembre del 2010 1 afio afos afos
Préstamos con instituciones financieras y obligaciones fiduciarias 436.450 1.392.208 1.883.944
Cuentas por pagar a proveedores 86.336 - -
Cuentas por pagar a compaiifas relacionadas 4.484.234 - -
Otras cuentas por pagar 54.654 - -

5.2 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Compafiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la
misma de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus
accionistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura de capital 6ptima
para reducir el costo del capital.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2011 y 2010 fueron los siguientes:

2011 2010
Total deuda 9.471.220 7.963.390
Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo (11.370) (339.217)
Deuda neta 9.459.850 7.624.173
Total patrimonio 1.788.349 1.584.268
Capital total 11.248.199 9.208.441
Ratio de apalancamiento 84 % 83 %

INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Categorias de instrumentos financieros

A continuacion se presentan los valores libros de cada categoria de instrumentos financieros
al cierre de cada ejercicio:
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Activos financieros medidos al costo

Efectivo y equivalentes de efectivo

Activos financieros medidos al costo amortizado
Cuentas por cobrar a clientes

Otras cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar a compaiifas relacionadas

Total activos financieros

Pasivos financieros medidos al costo amortizado
Sobregiros bancarios

Préstamos con instituciones financieras y obligaciones
fiduciarias

Cuentas por pagar a proveedores

Otras cuentas por pagar

Cuentas por pagar a compaiifas relacionadas

Total pasivos financieros

Al 31 de diciembre del 2011

Al 31 de diciembre del 2010

Al 1 de enero del 2010

Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente
US$ Us$ US$ Us$ Us$ US$
11.370 339.217 117.980
1.737.151 2.351.674 2.762.741
130.367 - 126.526 - 140.005 -
729.001 3.816.687 679.175 3.499.568 940.925 3.060.078
2.607.889 3.816.687 3.496.592 3.499.568 3.961.651 3.060.078
36.835 77.903
562.258 2.004.139 229.066 2.204.964 563.078 2.569.531
156.374 - 86.336 - 268.063 -
144.570 54.654 1.072
3.990.087 - 4.484.234 4.037.579 -
4.890.124 2.004.139 4.932.193 2.204.964 4.869.792 2.569.531

El valor en libros de cuentas por cobrar corrientes, efectivo y equivalente de efectivo y otros
activos y pasivos financieros se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto

plazo de estos instrumentos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO, INVERSIONES TEMPORALES Y

SOBREGIROS BANCARIOS

Caja
Fondos rotativos
Bancos

Efectivo y equivalente de efectivo

Inversiones temporales (1)

Sobregiros bancarios - Pasivo corriente
Efectivo y equivalente de efectivo, neto

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
5.930 5.930 100
3.100 1.600 25.830
2.340 340 92.050
11.370 7.870 117.980
- 331.347 -
36.835 77.903 -
(25.463) 261.314 11T7.980

(1) Debido a las caracteristicas del negocio, en forma ocasional y por periodos cortos la
Compaiia mantiene disponibilidades adicionales de efectivo, las cuales son invertidas
en documentos o depdsitos a corto plazo.

CUENTAS POR COBRAR A CLIENTES

Cartera en poder de terceros:

Villamarina (1)

31 de diciembre
2011

1.737.151

2010

2.351.674

1 de enero

2010

2.762.741

(1)  Corresponde a cartera de cuentas por cobrar originadas por la venta de unidades
habitacionales del proyecto urbanistico Villamarina, la cual fue entregada al
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“Fideicomiso Mercantil Titularizacion de Cartera Hipotecaria Villamariana” con el
propdsito de que instrumente una titularizacién de cartera. La titularizacion esta
dividida en cuatro series de distintos montos hasta alcanzar el monto autorizado de
US$3,000,000, valores que fueron empleados para el financiamiento del proyecto.

A continuacién se muestra un andlisis de antigiiedad de los saldos al cierre de cada ejercicio:

31 de diciembre 1de enero
2011 2010 2010
Por vencer 1.678.150 2.253.010 2.669.020
Vencidas
Hasta 60 dias 47.103 62.521 63.126
61 a 90 dias 9.059 13.704 8.262
91 a 360 dias 2.738 22315 16.588
Mais de 360 dias 101 124 5.745
1.737.151 2.351.674 2.762.741
9. ANTICIPO A PROVEEDORES
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Centuriosa S.A. 125.089 - -
Otis 55.142 - -
Inesa 40.123 - -
Adelca C.A. 36.641 368.927 -
Mosquera Cesar - 15.000 15.000
Idrovo Walter - 74.325 5.382
Otros 136.528 6.362 2.096
393.523 464.614 22.478
10. OBRAS EN EJECUCION
Al 31 de diciembre, el rubro comprende:
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Proyecto habitacional Rio Porto (1)
Saldo al inicio del afio 524.118 4.886.236 2.601.017
Adiciones 2.180.412 802.882 2.285.219
Casas entregadas (2) - (5.165.000)

Saldo al final del afio 2.704.530 524.118 4.886.236
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(1) Corresponde a los costos acumulados e incurridos en obras civiles que comprende la
construccion de soluciones habitacionales en urbanizaciones propiedad de compaiias y

partes relacionadas bajo contratos de margen sobre costo.

(2) Registrado dentro del rubro Costos de operacién en el Estado de resultados integrales.

INVERSIONES EN ASOCIADAS

Composicion:
Porcentaje
participacion Valor en libros
31 de diciembre 1 de enero 31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010 2011 2010 2010 Actividad
Etinar S. A. (1) 39,64% 39,64% 39,64% 2.373.443 2.373.443 2.373.443 Constructora

(1) Esta inversion estd contabilizada al costo, debido a que la Compafiia no participa
significativamente en la direccion y control de la misma. Incluye ademas US$593,503 de
aportes entregados a esta compafia mediante la capitalizacion de deudas que mantenia
Etinar con Megatrading y que se encuentra registrado o como un aporte para futura

capitalizacion en el patrimonio de Etinar S.A.

ACTIVOS F1JOS

Al 1 de enero del 2010

Costo

Depreciacion acumulada

Valor en libros al 1 de enero del 2010

Movimientos 2010

Adiciones

Depreciacion

Valor en libros al 31 de diciembre del 2010
Al 31 de diciembre del 2010

Costo

Depreciacién acumulada

Valor en libros al 31 de diciembre del 2010

Movimientos 2011
Depreciacion
Valor en libros al 31 de diciembre del 2011

Al 31 de diciembre del 2011

Costo

Depreciacion acumulada

Valor en libros al 31 de diciembre del 2011

Vehiculos

90.457
(10.554)

79.903

90.457

(10.554)

79.903

(18.091)

EGEIP)

90.457
(28.645)

__6ls12
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13. PRESTAMOS CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

Tasa de interés anual

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Institucién % % %
A corto plazo
Banco Bolivariano C.A. (1) - - 11,61
A largo plazo
Banco Bolivariano C.A. (1) 10,20 - -

Menos - Porcidn corriente

(1

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
233.383
233.383
512.931 - -
512.931 - -
(346.264) - -
166.667 233.383

Corresponde a créditos garantizado por hipotecas sobre bienes inmuebles de propiedad de

los accionistas de la Compaiiia, estos créditos son empleados para financiar la

construccion de las soluciones habitacionales.

Los vencimientos anuales de las obligaciones bancarias no corrientes:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Afio:
2013 166.667 - .
14. ANTICIPOS DE CLIENTES
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Obras:
Scala 419.828 364.124 5.435413
Rio Porto 2.157.129 462.109 -
2.576.957 826.233 5.435413

Corresponde a los anticipos recibidos de los clientes por las obras que se relacionan
principalmente con soluciones habitacionales en la urbanizacién promocionada por la

Compaiia.
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15. OBLIGACIONES FIDUCIARIAS

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010

Fideicomiso Mercantil de Administracion de

Flujos e Inmuebles Villa Marina (1) 1.192.540 1.412.156 1.717.540
Fideicomiso Mercantil de Titularizaciéon de
Cartera Hipotecaria Villa Marina (2) 860.926 1.021.874 1.181.686
2.053.466 2.434.030 2.899.226
Menos porcidn corriente (215.994) (229.066) (329.695)
1.837.472 2.204.964 2.569.531
6)) Corresponde a préstamos otorgados por este fideicomiso, con vencimientos hasta el afio

2015, que generan un interés anual promedio médximo del 12,50%.
(2) Corresponde a valores recibidos que se originaron en obligaciones emitidas por el
Fideicomiso y colocados en el mercado de valores, con tasas de intereses que fluctian

entre 7% y 9%, con vencimiento en octubre del 2015.

Vencimientos anuales de las obligaciones fiduciarias no corrientes:

31 de diciembre 1 de enero

2011 2010 2010
Afios:
2011 - - 364.567
2012 - 367.492 367.492
2013 395.000 395.000 395.000
2014 403.503 403.503 403.503
2015 436.477 436.477 436.477
2016 414.170 414.170 414.170
2017 188.322 188.322 188.322

1.837.472 2.204.964 2.569.531

16. IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

2011 2010
Impuesto a la renta corriente 62.511 151.346
Impuesto a la renta diferido:
Generacion de impuesto por diferencias
temporales (169.405) (104.701)
(106.894) 46.645

a)  Situacion fiscal

A la fecha de emisién de estos estados financieros, la Compaifiia no ha sido fiscalizada. Los afios
2010y 2011 inclusive estan abiertos a fiscalizacion.
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Conciliacion contable - tributaria

A continuacién se detalla la determinacion del impuesto a la renta de los afios terminados el 31

de diciembre:

Utilidad antes del impuesto a la renta y

participacion a los trabadores

Menos - Participacion de los trabajadores en las utilidades
Menos - Ingresos exentos (2)

Mas - Gastos no deducibles (3)

Pérdida / Utilidad tributaria
Tasa impositiva (Nota 2.8)
Impuesto a la renta causado

Anticipo minimo calculado

Impuesto a la renta corriente
Impuesto diferido del afio
Gasto (beneficio) de impuesto a la renta del afio

(1) Base NEC.

2011 2010
181.992 1.153.207 (1)
(27.299) (103.264)

- (464.778)
29.877 20.218
184.570 605.383

24% 25%
44297 151.346
62,511 45.170
62,511 151.346

(169.405) (104.701)

(106.894) 46.645

(2) Corresponde a los ingresos obtenidos por la participacién de una asociada que se
contabilizaban por el método de participacion bajo Normas Ecuatorianas de

Contabilidad (NEC).

(3) Corresponde principalmente a costos y gastos no sustentados por comprobantes de

venta.

(4) En los afios 2011 y 2010 la Compafiia registr6 como impuesto a la renta el valor del

anticipo minimo.

b) Impuestos por recuperar

Crédito tributario de im puesto a la renta
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta

c¢) Impuestos por pagar

Impuesto a la renta por pagar
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta
Impuesto al valor agregado

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
8,140 3,265 -
13,554 45,170 470
21,694 48,435 470

31 de diciembre
2011 2010

- 151.346
155.099 11.882
27.010 19.226

1 de enero
2010

1.813
34.748

182.109 182.454

36.561




d)

17.
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Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Impuesto a la renta diferido

El andlisis de impuestos diferidos pasivos es el siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Impuestos diferidos pasivos que se recuperara:
Después de 12 meses 275.647 415.606 582.104
Dentro de 12 meses 137.052 169.405 104.701
412.699 585.011 686.805

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 y 1 de enero del 2010, no existen diferencias temporales
deducibles entre los saldos en libros de los activos y pasivos y su base fiscal que generen
impuestos diferidos activos.

El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:

Saldo al 1 de enero de 2010 686.805
Crédito a resultados por impuesto diferido del afio (104.701)
Saldo al 31 de diciembre del 2010 582.104
Crédito a resultados por impuesto diferido del ano (169.405)
Saldo al 31 de diciembre del 2011 412.699

El impuesto diferido se origina principalmente por el ajuste de anticipo y obras en ejecucién
acumulados en el estado de situacion, debido a que las obras se contabilizaban bajo el método
de obra terminada, método de contabilizacién aceptada por las Normas Ecuatorianas de

Contabilidad, pero no aplicable a las transacciones de la Compaifiia bajo las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de los principales saldos transacciones realizadas durante el 2011 y
2010 con compaiiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compaiiias

relacionadas a las compafifas con accionistas comunes, con participacién accionaria
significativa en la Compaiiia:
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31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Cuentas por cobrar - Corriente (1)
Etinar S.A. - - 640.531
Vigerano S.A. 684.337 637.337 247.589
Otros 44.664 41.838 52.805
729.001 679.175 940.925
Cuentas por cobrar - No Corriente (1)
Construcorp Limited 1.867.025 1.867.025 1.867.025
José Macchiavello 1.339.638 1.215.906 776.490
Menpasa S.A. 167.527 167.527 167.453
Predial e Inversionista Lipidava S.A. 273.387 80.000 80.000
Consorcio Etinar-Fabricasa 13.000 13.000 13.000
Bonannova S.A. 156.110 156.110 156.110
3.816.687 3.499.568 3.060.078
Cuentas por pagar - Corriente
Etinar S.A. (2) 886.389 951.818 609.106
Vigerano S.A. (3) 61.357 603.075 603.075
José Macchiavello (3) 90.000 277.000 222.000
Menpasa 2.119.692 2.119.692 2.119.692
Bonanova 17.944 17.944 17.944
Construcorp Limited (4) 463.762 463.762 463.762
Lipidava S.A. 50.943 50.943 -
Inmobiliaria Maccalmeida S.A. 300.000 - -
Otros - - 2.000
3.990.087 4.484.234 4.037.579

(1) Corresponde a los saldos pendientes de cobro por préstamos de efectivo efectuadas entre
relacionadas.

(2) Corresponden a valores pendientes de pago por reposicion de materiales y servicios de
construccion de los planes habitacionales.

(3) Corresponde a préstamos de efectivo con relacionadas, que no devengan intereses.

(4) Corresponde a valores pendiente pago por la adquisicion de parte de la participacion que
mantenia Construcorp Limited de Panama sobre el paquete accionario de la compaiiia
Etinar S.A., el cual equivale al 39.64%.

Los saldos por cobrar y por pagar antes indicados no devengan intereses y la Administracion
estima que seran liquidados en el periodo siguiente.

El detalle de las principales transacciones con partes vinculadas se muestra a continuacion:

2011 2010

Reembolso de gastos
Etinar S.A. 71.831 68.078
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18. PROVISIONES

19.

20.

Composiciéon y movimiento:

Saldos Pagos y/o Saldos
al inicio Incrementos utilizaciones al final
Afio 2011
Beneficios sociales a empleados (1) 173.351 46.469 (94.619) 125.201
Impuestos por pagar 182.454 314.732 (315.077) 182.109
Afio 2010
Beneficios sociales a empleados (1) 1.752 239.934 (68.335) 173.351
Impuestos por pagar 36.521 169.305 (23.372) 182.454

(1) Corresponde a la participacién de los trabajadores en las utilidades de los afios 2010 y
2009.

(2) Comprende décimos tercer y cuarto sueldos, vacaciones y participacion de los
trabajadores en las utilidades pendientes de pago.

CAPITAL SOCIAL

El capital suscrito y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2011 y 2010 y 1 de enero
del 2010 comprende 40,000 acciones ordinarias y nominativas de US$0.04 cada una.

GASTOS DE ADMINISTRACION

2011 2010
Sueldos y beneficios sociales 40.646 9.952
Honorarios profesionales 3.437 102.932
Mantenimiento - 10.053
Seguros - 2.756
Suministros y materiales 1.809 761
Gastos de gestion 24.761 17.354
Servicios bdsicos 710 606
Impuestos y contribuciones 31.563 28.687
Depreciacién de activos fijos 18.091 10.554

121.017 183.655
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21. GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS

2011 2010
Gastos financieros
Gastos bancarios 159.519 415.790
Otros - 96.977
159.519 512.767
Ingresos financieros
Intereses ganados sobre cartera 461.557 637.587
461.557 637.587

22. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emisién de los estados financieros no se
produjeron eventos que, en opinion de la Administracién, pudieran tener un efecto
significativo sobre dichos estados financieros, que no se hayan revelado en los mismos.



