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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas
de Promotores Inmobiliarios Pronobis S.A.:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A., que incluyen
el estado de situacion financiera separado al 31 de diciembre del 2015 y los correspondientes estado de
resultado integral separado, de cambios en el patrimonio separado y de flujos de efectivo separado por el
afio terminado en esa fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion de la Compaiiia por los estados financieros separados

La Administracion de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros separados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF emitidas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), y del control interno determinado por la
gerencia como necesario para permitir que la preparacion de los estados financieros separados estén libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros separados basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Estas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados financieros separados estan libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros separados. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados
financieros separados debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros separados de la Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la
Compafiia. Una auditoria también comprende la evaluacion que las politicas contables utilizadas son
apropiadas y que las estimaciones contables realizadas por la Administracion son razonables, asi como una
evaluacion de la presentacion general de los estados financieros separados.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién

En nuestra opinion, los referidos estados financieros separados, presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la posicion financiera de Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A. al 31 de diciembre
del 2015, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de
acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

Asunto de énfasis

Sin calificar nuestra opinién informamos que, tal como se explica en la Nota 1, Promotores Inmobiliarios
Pronobis S. A también prepar6 estados financieros consolidados conforme lo requieren las NIIF. Los
estados financieros separados adjuntos se presentan por requerimiento de la Superintendencia de
Compaiiias.

Otros asuntos

« Los estados financieros separados de Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A. por el afio terminado el 31
de diciembre del 2014, fueron examinados por otros auditores, quienes emitieron una opinién sin
salvedades el 14 de abril del 2015.

« La informacion financiera suplementaria adjunta de Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A. por el afio
terminado el 31 de diciembre del 2015, es presentada con el propésito de cumplir con las disposiciones
establecidas en el Titulo II, Subtitulo IV, Capitulo IV, Seccion IV, Articulo 13 de la Codificacion de
Resoluciones del Consejo Nacional de Valores, y no es requerida como parte de los estados financieros
basicos. La Administracion de la Compafiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable
de la informacion financiera suplementaria, de acuerdo con las disposiciones mencionadas
precedentemente.

A la referida informacion financiera suplementaria, hemos aplicado los procedimientos de auditoria
utilizados en el examen de los estados financieros basicos y, en nuestra opinion, esta presentada
razonablemente, en todos sus aspectos materiales cuando es considerada en conjunto con los estados
financieros basicos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2015.

Dl A Zaverle.

Guayaquil, Marzo 31, 2016
SC-RNAE 019

Registro No. 0.7503



PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA SEPARADO

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Inversiones financieras mantenidas hasta su vencimiento
Inversiones en titulos fiduciarios disponibles para la venta
Inventarios

Cuentas por cobrar

Impuestos

Otros activos

Total activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Propiedades y equipos

Propiedades de inversion

Inversiones en derechos fiduciarios
Inversiones en subsidiarias y asociadas
Otros activos

Total activos no corrientes

TOTAL

Ver notas a los estados financieros separados

Notas 31/12/15 31/12/14
(en U.S. ddlares)

4 1,095,803 2,827,778
600,600
5 607,293 650,000
6 2,869,647 3,852,217
7,24 7,718,501 6,358,143
14 942 28,162
6.476 7.828
12.298.662 14,324,728
8 2,625,266 2,282,979
9 7,105,642 7,595,362
10 11,008,910 10,189,798
11 272,447 102,447
2,208 24,107
21,014,473 20,194,693
33,313,135 34,519,421




PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos

Cuentas por pagar
Impuestos

Obligaciones acumuladas
Provisiones

Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos

Cuentas por pagar

Obligacion por beneficios definidos
Total pasivos no corrientes

Total pasivos

PATRIMONIO:

Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones
Reservas

Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

Notas

12
13,24
14
16
17

12
13
18

20

31/12/15

31/12/14

(en U.S. ddlares)

10,383,696 13,327,552
2,783,832 2,418,536
194,401 246,332
563,765 1,030,017
213.106 509,442
14.138.800 17.531.879
3,798,014 3,358,385
361,596

217.692 215.041
4.015.706 3,935,022
18.154.506 21.466.901
5,350,000 5,350,000
1,736,646 850,372
5,781,758 1,780,250
2.290.225 5.071.898
15.158.629 13,052.520
33,313,135 34,519,421
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PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL SEPARADO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Notas 31/12/15

Ano terminado

31/12/14

(en U.S. ddlares)

INGRESOS:
Servicios de gerencia y gestion de proyectos 24 3,383,301 6,524,125
Utilidad en venta de unidades inmobiliarias 21 3,466,996
Utilidad en venta de propiedades de inversion 24 213,283 1,626,248
Remanentes fiduciarios 24 4318.712 5,377,706
Total 11,382,292 13.528.079
GASTOS:
Administracion 22 (7,381,822) (7,040,148)
Ventas 22 (338,796) (521,314)
Otros (egresos) ingresos, neto (9,245) 530,345
Ingresos financieros 23 264,712 32,795
Costos financieros 23 (1.212.620) (954.475)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 2,704,521 5,575,282
GASTO POR IMPUESTO A LA RENTA: 14

Corriente (216,520) (273,774)

Diferido (15.970)
Total (232.490) (273.774)
UTILIDAD DEL ANO 2,472,031 5,301,508
OTRO RESULTADO INTEGRAL:
Nuevas mediciones de obligaciones por beneficios _

definidos 47.804
TOTAL RESULTADO INTEGRAL DEL ANO 2.519.835 3,301,508
Ver notas a los estat financieros
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Ing. Andkés 1
Gerente Financie istrativo

C"Tng. Alexandra Mancéro Contadora
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PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO SEPARADO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Aportes para

Capital Futuras Utilidades
Social Capitalizaciones  Reservas Retenidas Total
(en U.S. délares)

Enero 1, 2014 1.350.000 3,999,870 1,096,695 1,871,007 8317.572
Apropiacion de reserva legal 200,361 (200,361)
Apropiacion de reserva facultativa 483,194 (483,194)
Dividendos declarados (1,320,055) (1,320,055)
Aportes para futuras

capitalizaciones 850,502 850,502
Aumento de capital 4,000,000 (4,000,000)
Utilidad 5,301,508 5,301,508
Otros ajustes, nota 18 (97.007) (97.007)
Diciembre 31, 2014 5,350,000 850,372 1,780,250 5,071,898 13,052,520
Apropiacion de reserva legal 530,151 (530,151)
Apropiacion de reserva facultativa 3,471,357 (3,471,357)
Dividendos declarados, nota 20 (1,300,000)  (1,300,000)
Aportes para futuras

capitalizaciones, nota 20 886,274 886,274
Utilidad 2,472,031 2,472,031
Otro resultado integral 47.804 47.804
Diciembre 31, 2015 5,350,000 1,736,646 5,781,758 2,290,225 15,158,629

o\

Ver notas a los estados financieros
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PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO SEPARADO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de relacionadas por servicios de gerencia y gestion de proyectos
Recibido de clientes por venta de unidades inmobiliarias

Pagado a proveedores, empleados y otros

Impuesto a la renta pagado

Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO DE (EN) ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adiciones en inversiones financieras mantenidas hasta su vencimiento
Cobro de inversiones financieras mantenidas hasta su vencimiento
Adiciones en inversiones en titulos fiduciarios disponibles para la venta
Venta de inversiones en titulos fiduciarios disponibles para la venta
Adiciones de propiedades y equipos

Venta de propiedades y equipos

Adiciones de propiedades de inversion

Venta de propiedades de inversion

Adiciones de inversiones en derechos fiduciarios

Restituciones de inversiones en derechos fiduciarios

Flujo neto de efectivo proveniente de (utilizado en) actividades de
inversion

(Continua...)

Ano terminado

31/12/15

31/12/14

(en U.S. délares)

4,463,686
3,288,049
(5,800,647)

(270.132)

1,680,956

600,600
42,707

(42,245)
11,829

(1,650,861)
1,401,900

363.930

5,443,740

444,117
(3,159,773)
(213,675)

2,514,409

(600,600)
(40,000)
(118,865)
(3,526,287)

860,821
(8,171,936)

(11,596.867)




PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO SEPARADO (Continuacién...)
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Ano terminado
31/12/15 31/12/14
(en U.S. dédlares)

FLUJOS DE EFECTIVO (EN) DE ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

Nuevos préstamos 23.403.195 18,236,594
Pago de préstamos (25.887.011) (4.916,227)
Pago de intereses (1,205,026) (718,069)
Aportes para futuras capitalizaciones 886,274 250,000
Pago de dividendos a accionistas (974.293) (1.320,055)
Flujo neto de efectivo (utilizado en) proveniente de actividades de

financiamiento (3.776.861) 11.532.243
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
(Disminucidn) incremento neto durante el afio (1,731,975) 2,449,785
Saldos al comienzo del afio 2,827,778 377,993
SALDOS AL FINAL DEL ANO, nota 4 1.095.803 2.827.778
TRANSACCIONES QUE NO GENERARON MOVIMIENTO DE

EFECTIVO
Remanentes fiduciarios:

Restitucion de unidades inmobiliarias 2,703,116

Cesion de derechos fiduciarios 1,347,000

Resultados de fideicomisos inmobiliarios 268,596
Propiedades recibidas en dacién de pago 456,174
Venta de propiedades de inversion 703,003
Aportaciones en subsidiarias 170,000

m .
Ver notas a los estadops financieros
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“~Ing- Alexandra Mancéro Contadora
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PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

1. INFORMACION GENERAL

Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A. “La Compafiia” fue constituida en abril 7 de 1997 con el
nombre de Dismagril S. A., y en agosto 19 de 1997, realiz6 el cambio de su denominacién social por
Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A.. Su principal actividad es la planificacién, administracion,
ejecucion, promocion, comercializacién y gerencia de proyectos inmobiliarios.

Para el desarrollo de su actividad principal la Compaiiia constituye Fideicomisos Mercantiles,
entidades juridicas que seran responsables de la ejecucién de los proyectos inmobiliarios.

Al 31 de diciembre del 2015, los proyectos inmobiliarios gerenciados y controlados por Promotores
Inmobiliarios Pronobis S. A. son los Fideicomisos: Bosques del Sol Machala, Karibao I, Karibao II,
Karibao III, Macrolote Karibao, Spazio, Emporium, 100 Business Plaza y Santana Lofts para lo cual
ha suscrito contratos de Gerencia de Proyectos con los Fideicomisos propietarios de estos proyectos,
nota 25.

La Compaiiia es una subsidiaria de Beauport S. A. y su controladora final es Unionar S. A.

Al 31 de diciembre del 2015, la Compaiiia reporta un déficit de capital de trabajo de US$1.8 millones.
Este déficit se produce fundamentalmente por la emisién de obligaciones (papel comercial) a corto
plazo que fue necesario para financiar los costos pre-operativos de nuevos proyectos a largo plazo.

Durante el 2016, la Administracién estima reducir este déficit principalmente mediante las siguientes
acciones:

o Liquidacién de los fideicomisos Bosques del Sol Machala, Torre Bellini III IV, Club The Point y
Emporium.

« Utilidad generada por venta de los inmuebles restiuidos a Pronobis de proyectos liquidados.

«  Contrato de gestion de nuevos proyectos inmobiliarios en cartera de Pronobis.

Emision de obligaciones:

En febrero 14 del 2014, mediante Junta General de Accionistas se aprobd una emision de papel
comercial por un monto de hasta US$10 millones con garantia general y cuyo plazo es 720 dias. Dicha
emision fue inscrita en el Mercado de Valores mediante resoluciéon N°. SC. IMV. DNAR. 14.5168 del
15 de agosto del 2014.

A efectos de esta emision, la Compaiiia tuvo que someterse a una calificacién por parte de una
empresa calificadora de riesgos; obteniendo al 28 de noviembre del 2014 una calificacion de “AAA”.
En diciembre 30 del 2015, de acuerdo al informe de calificacion de riesgos se ha otorgado calificacién
“AAA-" ala Compania, la cual corresponde a los valores cuyos emisiores y garantes tienen excelente
capacidad de pago del capital e intereses, en los términos y plazos pactados.

-8-



Constitucién de fideicomisos:

Al 31 de diciembre del 2015, la Compaiiia mantiene participacién en derechos fiduciarios en los
siguientes fideicomisos:

Grado de Grado de
Fecha de avance al 31 avance al 31
Naturaleza del Fecha de inicio de conclusion de diciembre de diciembre

Fideicomisos constituidos: Fideicomiso construccion estimada del 2015 del 2014
Torres Bellini III IV Inmobiliario Nov - 13 Dic - 16 100 % 48%
Karibao 1 Inmobiliario No iniciado n/a n/a n/a
Karibao II Inmobiliario No iniciado n/a n/a n/a
Karibao II1 Inmobiliario No iniciado n/a n/a n/a
100 Business Plaza Inmobiliario No iniciado n/a n/a n/a
Spazio Inmobiliario No iniciado n/a n/a n/a
Emporium Inmobiliario Abr -14 Dic - 16 100% 50%
Bosques del Sol — Machala Inmobiliario Nov - 13 Jun- 16 95% 90%
Club The Point Administracion Comercializacion n/a n/a n/a
Santana Lofts Inmobiliario No iniciado n/a n/a

Macrolote Karibao Administracién n/a n/a n/a n/a

A continuacién se describen las principales caracteristicas de las obras mas relevantes que se
encuentran en etapa de desarrollo al 31 de diciembre del 2015:

a)

b)

Contrato Fideicomisos Karibao (1, II vy III):

En octubre 15 del 2013, la Compaiiia celebr6 tres contratos para la constitucién de los
Fideicomisos “Karibao I, “Karibao II” y “Karibao 111, cuyos objetos son el desarrollo de
proyectos inmobiliarios los cuales constan de tres edificios que comprenden la construccion de
departamentos y parqueos, ubicados dentro del complejo denominado Ciudad de Vacaciones en el
cantén Playas. Dicho proyecto se engloba dentro del Fideicomiso Macrolote Karibao, propietario
de los terrenos donde se desarrollaran las obras de urbanizacion.

No existe un plazo definido para la finalizacién de dicho contrato, el mismo que estard vigente
hasta que se cumpla el objeto del contrato.

Contrato Fideicomiso Spazio:

El junio 19 del 2013, la Compaiiia constituyé el Fideicomiso Spazio, cuyo objeto es el desarrollo
de un proyecto inmobiliario que comprende la construccién de locales comerciales,
departamentos, bodegas y parqueaderos, ubicados en la zona denominada Ciudad del Rio, en el
centro de la ciudad de Guayaquil.

No exite un plazo definido para la finalizacién de dicho contrato, el mismo que estard vigente
hasta que se cumpla con el objeto del contrato.



c)

Contrato Fideicomiso Santana Lofts:

En agosto 12 del 2015, la Compafiia junto con su compaiiia relacionada Anyimp S. A.
constituyeron el Fideicomiso Santana Lofts, cuyo objeto es el desarrollo del proyecto
inmobiliario que comprende la construccion de locales comerciales, departamentos, bodegas y
parqueaderos. Adicionalmente, la Compaiiia se obliga a vender a favor del fideicomiso los
solares de terreno sobre los cuales se llevara a cabo el proyecto.

No exite un plazo definido para la finalizacion de dicho contrato, el mismo que estard vigente
hasta que se cumpla con el objeto del contrato.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1

2.2

2.3

Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros separados han sido preparados de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Moneda funcional - LLa moneda funcional de la Compaifiia es el Délar de los Estados Unidos de
América (U.S. ddlar), el cual es la moneda de circulacién en el Ecuador.

Bases de preparacion - Los estados financieros separados han sido preparados sobre las bases
del costo histérico excepto por ciertos instrumentos financieros que son medidos a sus valores
razonables, tal como se explica en las politicas contables incluidas mas abajo. El costo histérico
estd basado generalmente en el valor razonable de la contraprestacién entregada a cambio de los
bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o el valor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoracion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra
técnica de valoracién. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compaiiia tiene
en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo que los participantes del mercado tomarian en
cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicién. El valor razonable a efectos
de medicion y o de revelacion en los estados financieros, se determina sobre una base de este
tipo, a excepcion de las transacciones relacionadas a pagos basados en acciones que se
encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las operaciones de arrendamiento que estdn dentro
del alcance de la NIC 17, y las mediciones que tiene algunas similitudes con el valor razonable,
pero no son su valor razonable, tales como el valor neto de realizacién de la NIC 2 o el valor en
uso de la NIC 36.

Adicionalmente, a efectos de informacién financiera, las mediciones efectuadas a valor
razonable se clasifican en el nivel 1, 2 o 3 con base en el grado de importancia de los insumos

para la medicién del valor razonable en su totalidad, los cuales se describen a continuacién:

Nivel I: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénticos
que la entidad puede acceder a la fecha de medicidn.

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables
para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

-10 -



2.4

2.5

2.6

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo.

Los importes de las notas a los estados financieros separados estdn expresados en U.S. ddlares,
excepto cuando se especifique lo contrario.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de
estos estados financieros.

Efectivo y equivalentes de efectivo - Incluye aquellos activos financieros liquidos, depésitos o
inversiones financieras liquidas, que se pueden transformar rdpidamente en efectivo en un plazo
inferior a tres meses.

Inventarios - En este rubro se registran los bienes inmuebles disponibles para la venta, los
cuales son presentados al costo de la construccién o valor neto realizable, el menor. Son
valuados al costo especifico de construccién ya concluido de cada inmueble. La
Administracién anualmente realiza un anélisis para medir cualquier pérdida, la cual es
determinada en funcién de la posibilidad real de venta.

Propiedades y equipos

2.6.1 Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades y equipos
se miden inicialmente por su costo.

El costo de propiedades y equipos comprende su precio de adquisicién mds todos los
costos directamente relacionados con la ubicacion y la puesta en condiciones de
funcionamiento.

2.6.2 Medicion posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del reconocimiento
inicial, las propiedades y equipos son registradas al costo menos la depreciacién
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 en
que se producen.

2.6.3 Método de depreciacion y vidas utiles - El costo de propiedades y equipos se deprecia
de acuerdo con el método de linea recta. La vida til estimada, valor residual y método
de depreciacién son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio
en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacién se presentan las principales partidas de propiedades y equipos y las
vidas utiles usadas en el cdlculo de la depreciacion:

Item Vida ttil (en afios)
Edificios 60
Muebles y enseres 10
Magquinarias 10
Equipos de computacion 3
Vehiculo 5
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2.7

2.8

2.9

2.10

2.11

2.6.4 Retiro o venta de propiedades y equipos - La utilidad o pérdida que surja del retiro o
venta de una partida de propiedades 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 transaccién. Luego del
reconocimiento inicial, las propiedades de inversidn son registradas al costo menos la
depreciaciéon acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor.

Una propiedad de inversién se da de baja al momento de su disposicién o cuando la propiedad
de inversidn es retirada permanentemente de uso y no se espera recibir beneficios econdmicos
futuros de esa baja. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja de la propiedad
(calculada como la diferencia entre los ingresos por ventas netos y el importe en libros del
activo) se incluye en los resultados del periodo en el cual se dio de baja la propiedad.

Deterioro del valor de los activos tangibles - Al final de cada periodo, se evalia los valores en
libros de sus activos tangibles con el fin de determinar si existe un indicativo de que estos
activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal caso, se calcula el importe recuperable
del activo o unidad generadora de efectivo a fin de determinar el alcance de la pérdida por
deterioro (de haber alguna).

Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si el activo se
registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro como
una disminucidn en la revaluacion.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta al valor
estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros incrementado
no excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido la pérdida por
deterioro para dicho activo en afios anteriores. El reverso de una pérdida por deterioro es
reconocido autométicamente en resultados.

Al 31 de diciembre del 2015, no se determiné deterioro de los activos tangibles.

Inversiones en derechos fiduciarios - Incluyen aportes efectuados para la constitucién de los
fideicomisos inmobiliarios y para la construccién de los proyectos. Son medidos al costo de los
desembolsos realizados.

Al 31 de diciembre del 2015, las inversiones en derechos fiduciarios corresponden a
desembolsos realizados con el propdsito de ser utilizados en la inversion inicial de estos
proyectos y de acuerdo a las condiciones establecidas en los contratos del Fideicomiso, estos
son restituidos a la conclusién del proyecto con el remanente, si hubiere.

Inversiones en subsidiarias y asociadas - L.a Compaiifa mide sus inversiones en subsidiarias y
asociadas al costo.

Los dividendos procedentes de una subsidiaria o asociada se reconocen en el resultado cuando
surja el derecho a recibirlo.

Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por
pagar corriente y el impuesto diferido.
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2.12

2.13

2.11.1

2.11.2

2.11.3

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 serdn gravables o
deducibles. El pasivo de la Compaiiia 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 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 Compaiiia disponga de utilidades gravables futuras contras las que se podria
cargar esas diferencias temporarias deducibles.

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

Gasto por 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 transaccién
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 combinacién de negocios.

Provisiones - Se reconocen cuando la Compaiifa tiene una obligacién presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compafiia tenga que
desprenderse de recursos para cancelar la obligacién, y puede hacerse una estimacion fiable del
importe de la obligacion.

El importe reconocido como provisidon debe ser la mejor estimacién del desembolso necesario
para cancelar la obligacién presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y
las incertidumbres correspondientes.

Beneficios a empleados

2.13.1

Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacion por desahucio - El costo de
los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacién 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 presente y pasado se reconocen en el resultado del afio en el que
se generan, asi como el interés financiero generado por la obligacién de beneficio
definido.

Las nuevas mediciones, que comprenden las ganancias y pérdidas actuariales, se
reconocen en el estado de situacién financiera con cargo o abono a otro resultado
integral, en el periodo en que se producen. El reconocmiento de la ganacias y pérdidas
actuariales en otro resultado integral se reflejan inmediatamente en las ganancias
acumuladas y no son reclasificadas a la utilidad o pérdida del periodo.
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2.14

2.15

2.16

2.17

2.13.2 Participacion a trabajadores - La Compaiiia reconoce un pasivo y un gasto por la
participacion de los trabajadores en las utilidades de la Compafifa. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

Reconocimiento de ingresos

2.14.1 Servicios de gerencia y gestion de proyectos - Son reconocidos en los resultados del
afio en funcidn a la prestacién del servicio y cuando es probable que se reciban los
beneficios econdémicos asociados con la transaccion y los costos incurridos.

2.14.2 Utilidad en venta de unidades inmobiliarias - Corresponde a los ingresos obtenidos en
venta de inventarios (departamentos, parqueos, oficinas, locales comerciales, casas),
provenientes de restituciones de remanentes fiduciarios. Se reconocen cuando la
Compaiiia transfiere los riesgos y beneficios, de tipo significativos, derivados de la
propiedad de los bienes; el importe de los ingresos y costos incurridos, o por incurrir, en
relacién con la transaccion pueden ser medidos con fiabilidad y es probable que la
Compaiiia reciba beneficios econdmicos asociados con la transaccion.

2.14.3 Utilidad en venta de propiedades de inversion - Corresponde a los ingresos obtenidos
en venta de terrenos para la elaboracion de los nuevos proyectos. Se reconocen cuando
la Compaiiia transfiere los riesgos y beneficios, de tipo significativos, derivados de la
propiedad de los bienes; el importe de los ingresos y costos incurridos, o por incurrir, en
relacién con la transaccion pueden ser medidos con fiabilidad y es probable que la
Compaiiia reciba beneficios econdmicos asociados con la transaccién.

2.14.4 Remanentes fiduciarios - Comprenden los ingresos obtenidos por restituciones de
bienes inmuebles y resultados obtenidos por los fideicomisos, cuando estos se han
liquidado.

Costos y Gastos - Se registran al costo histérico. 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 conocen.

Compensacion 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 compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el
reflejo de la esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacién y la Compaiiia tiene la intencion de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea, se
presentan netos en resultados.

Instrumentos financieros - Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la Compaiiia
pasa a formar parte de las disposiciones contractuales del instrumento.

2.18 Activos financieros - Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categorias:

efectivo y equivalentes, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, disponibles para la venta,
y préstamos y cuentas por cobrar. La clasificacién depende de la naturaleza y propésito de los
activos financieros y se determina al momento del reconocimiento inicial.
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2.18.1

2.18.2

2.18.3

2.18.4

2.18.5

Inversiones financieras 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 Compaiiia tiene la intencién
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.

Activos financieros disponibles para la venta - Posterior a su reconocimiento inicial se
miden al valor razonable. Los cambios en el valor razonable se reconocen en el
patrimonio. Cuando un titulo valor clasificado como disponible para la venta se vende
o su valor se deteriora, los ajustes acumulados por fluctuaciones en su valor razonable
presentados en el patrimonio se incluyen en el estado de resultados integrales. Debido a
que no existe un mercado activo y el valor razonable no puede ser medido con
fiabilidad, la Compaiiia las mantiene al costo.

Préstamos y cuentas por cobrar - Los préstamos y cuentas por cobrar son activos
financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no son cotizados en un
mercado activo. Los préstamos y cuentas por cobrar son medidos al costo amortizado
usando el método de la 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.

Método de la tasa de interés efectiva - El método de la tasa de interés efectiva es un
método de calculo del costo amortizado de un instrumento financiero y de imputacién
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 comision, puntos bésicos de intereses pagados o recibidos,
costos de transaccidn y otras primas o descuentos que estén incluidos en el cédlculo de la
tasa de interés efectiva) a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero o,
cuando sea adecuado, en un periodo mas 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.

Deterioro de valor de activos financieros - Los activos financieros distintos aquellos
designados al valor razonable con cambios en los resultados son probados por deterioro
de valor al final de cada periodo sobre el cual se informa. Un activo financiero estara
deteriorado cuando exista evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de uno o
mads 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 las inversiones patrimoniales disponibles para la venta, se considera que una caida

significativa o prolongada en el valor razonable del titulo valor por debajo de su costo
es una evidencia objetiva de deterioro.
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2.18.6

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.

Con respecto a los titulos de patrimonio disponibles para la venta, las pérdidas por
deterioro de valor previamente reconocidas en los resultados no son reversadas a través
de los resultados. Cualquier incremento en el valor razonable posterior a una pérdida
por deterioro de valor se reconoce en otro resultado integral y acumulado bajo la partida
reserva para revaluacion de inversiones. Con respecto a los titulos de deuda disponibles
para la venta, las pérdidas por deterioro de valor se reversan en los resultados si un
incremento en el valor razonable de la inversion puede estar objetivamente relacionado
con un evento que ocurra después del reconocimiento de la pérdida por deterioro de
valor.

Baja en cuenta de los activos financieros - La Compaiiia dard de baja en cuentas un
activo 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 Compaiiia
no transfiere ni retiene substancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la
propiedad y continda reteniendo el control del activo transferido, la Compaiia
reconocera su participacion en el activo y la obligacién asociada por los montos que
tendria que pagar.

2.19 Pasivos financieros - 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 Compaiiia tenga derecho incondicional de diferir el pago
de la obligacidn por lo menos 12 meses después de la fecha del estado de situacidn financiera.

2.19.1

2.19.2

2.19.3

Préstamos - Se reconocen inicialmente a su costo, neto de los costos que se hayan
incurrido en la transaccion. Posteriormente, se miden a su costo amortizado y cualquier
diferencia entre los fondos obtenidos (neto de los costos necesarios para su obtencién) y
el valor del reembolso, se reconoce en el estado de resultados durante la vida del
acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva.

Cuentas por pagar - Las cuentas por pagar y otras cuentas por pagar son pasivos
financieros, no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un
mercado activo. Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al
costo amortizado. El periodo de crédito promedio para la compra de ciertos bienes y
servicios es de 45 dias.

La Compaiiia tiene implementadas politicas de manejo de riesgo financiero para
asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformidad con los términos

crediticios pre-acordados.

Baja de un pasivo financiero - La Compaiiia da de baja un pasivo financiero si, y solo
si, expiran, cancelan, o cumplen las obligaciones de la Compaiiia.
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2.20 Normas nuevas y revisadas emitidas pero ain no efectivas

La Compaiiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero ain no son efectivas, que permiten
aplicacién anticipada. Un detalle es como sigue:

NIIF Titulo Efectiva a partir de
periodos que inicien
en o después de

NIIF 9 Instrumentos financieros. Enero 1, 2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con

clientes. Enero 1, 2017
Modificaciones a la NIC 1 Iniciativas de revelacion. Enero 1, 2016

Modificaciones a la NIC 16 yla  Clarificacion de los métodos

NIC 38 aceptables de depreciacion y

amortizacion. Enero 1, 2016
Modificaciones a la NIIF 10, Entidades de Inversion: Aplicacion de

NIIF 12 y la NIC 28 la Excepcién de Consolidacion. Enero 1, 2016

Modificaciones a la NIC 27 Meétodo de participacién en los estados

financieros separados. Enero 1, 2016
Modificaciones a las NIIF Mejoras anuales a las NIIF Ciclo

2012 —-2014. Enero 1, 2016

La Administracién anticipa que estas enmiendas que serdn adoptadas en los estados financieros
de la Compaiiia en los periodos futuros no tendran un impacto significativo sobre los importes
de los activos y pasivos y las revelaciones de la Compaiifa. Sin embargo, no es posible
proporcionar una estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido
completado.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacién de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econémica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacién y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracion, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al
momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales. Las estimaciones y juicios
subyacentes se revisan sobre una base regular. Los efectos de los cambios en estimaciones contables
surgidos de estas revisiones se reconocen en el periodo de la revisién y periodos futuros si el cambio
afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31/12/15 31/12/14
Efectivo y bancos 1,095,803 820,351
Inversiones temporales 2,007,427
Total 1,095,803 2,827,778

Al 31 de diciembre del 2015, efectivo y bancos incluye principalmente depdsitos en cuentas corrientes

de bancos locales, las cuales no generan intereses.

Al 31 de diciembre del 2014, inversiones temporales corresponde a un certificado de depésito

contratado con una institucion financiera local, cuyo vencimiento era menor a 31 dias, y generaba una
tasa de interés anual del 4.4%. En enero del 2015, la referida inversion fue efectivizada y acreditada

en las cuentas bancarias.

INVERSIONES EN TITULOS FIDUCIARIOS DISPONIBLES PARA LA VENTA

31/12/15 31/12/14
Titulos negociables GM Hotel 390,000 390,000
Titulos negociables Hotel Ciudad del Rio 217,293 260,000
Total 607,293 650,000

Un resumen del movimiento de las inversiones, es como sigue:

Afo terminado

31/12/15 31/12/14
Saldos al comienzo del afio 650,000 610,000
Adiciones 40,000
Ventas (42,707)
Total 607,293 650,000

Al 31 de diciembre del 2015, representa principalmente 121 titulos — VTP’s “Valores de Titularizacién
y Participacion” - del Fideicomiso GM Hotel y Fideicomiso Hotel Ciudad del Rio, el valor nominal de

estas inversiones es de US$5,000 los cuales fueron cedidos en calidad de remanentes fiduciarios.

Durante el afio 2015, la Compafiia vendi6 9 titulos — VTP’s del Fideicomiso Hotel Ciudad del Rio por

US$42,707.
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INVENTARIOS

31/12/15 31/12/14

Terrenos:

Mirasol 696,448

Piedra Larga 478,959 478,959

Administracion Machala 43,884

Urbanizacién Ciudad Sol 560,838

Subtotal terrenos 1,219,291 1,039,797
Inmuebles:

Bellini 650,914 1,347,954

The Point 520,759 563,726

Plaza del Sol 300,875 580,586

Galeria del Sol 158,741 320,154

Ciudad Colon 19,067

Subtotal inmuebles 1,650,356 2,812,420
Total 2,869,647 3,852,217

Al 31 de diciembre del 2015, inventarios incluye: terrenos con un drea total de 14,127.90 m? por
US$1.2 millones, departamentos con un érea total de 442.24 m? por US$637,314, parqueos con un érea
total de 476.17 m? por US$330,201, oficinas con un area total de 377.90 m? por US$259,274, suites
con un érea total de 377.82 m? por US$253,453, locales comerciales con un érea total de 299.97 m? por
US$158,741, y otros inmuebles con un area total de 16.53 m? por US$11,373, ubicados en las ciudades
de Machala, Guayaquil y Manta.

Un resumen del movimiento del inventario, es como sigue:

Afio terminado

31/12/15 31/12/14
Saldos al comienzo del afio 3,852,217 478,959
Restituciones (1) 2,827,321 1,464,466
Ventas (2) (2,475,537)
Reclasificaciones (3) (1,150,000) 1,908,792
Ajustes (4) (184,354)
Saldos al fin del afio 2,869,647 3,852,217

(1) Corresponde a restituciones de unidades inmobiliarias remanentes de los fideicomisos donde la
Compafiia era constituyente, cuya etapa de construccion y desarrollo se ha concluido. Durante el
ano 2015, la Compaiia recibié inmuebles principalmente de los proyectos: (i) Mirasol por US$1.9
millones, (ii) Bellini por US$794,886 y (iii) Administracién Machala por US$124,204, ver nota
10.

(2) Corresponde a la venta de unidades inmobiliarias a terceros, ver nota 21.
(3) Durante el afio 2015, la Compaiiia reclasificé US$1.2 millones a derechos fiduciarios,

correspondientes a desembolsos efectuados en el proyecto Bellini.
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(4) Corresponde principalmente a la liquidacion de los derechos fiduciarios del proyecto Bellini
reclasificados a diciembre 31 del 2014 como inventarios, el efecto de este ajuste fue reconocido en

los resultados del afio.

Activos en garantia: Al 31 de diciembre del 2015, los terrenos ubicados en Manta, correspondiente al
proyecto denominado Piedra Larga, garantizan las obligaciones contraidas con las instituciones

financieras, ver nota 12.

CUENTAS POR COBRAR

Compaiiias relacionadas, ver nota 24
Clientes
Otras cuentas por cobrar:
Anticipos desembolsados en proyectos
Anticipos a proveedores
Empleados y funcionarios
Otros

Total

31/12/15

4,742,974
2,489,801

152,955
122,257

43,351
167,163

1,718,501

31/12/14
5,846,273
100,863
50,472
74,595
285,940

6,358,143

Al 31 de diciembre del 2015, clientes corresponde principalente a saldos pendientes de cobro por
venta de unidades inmobiliarias, con plazos de vencimiento hasta octubre del 2016, las cuales
generaron una ganancia de US$3.5 millones, ver nota 21. La recuperacién de los saldos por cobrar se
encuentra garantizada mediante hipotecas abiertas otorgadas por los clientes a favor de la Compaiiia.

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Costo
Depreciacién acumulada

Total

Clasificacion:
Terrenos
Edificios
Magquinarias
Muebles, enseres y equipos de oficina
Equipos de computacion
Vehiculo

Total

31/12/15

3,462,262
(836.996)

2,625,266

115,229
2,041,439
333,775
107,533
18,266
9.024

2,625,266

31/12/14

2,987,995

(705.016)

2,282,979

1,726,404
386,668
127,854

7,907
34.146

2,282,979
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Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

Muebles,
enseres y
equipos de Equipos de
Terrenos Edificios = Maquinarias oficina computacion Vehiculo Total
Costo
Enero 1, 2014 1,794,648 541,585 232,102 243,523 57,272 2,869,130
Adiciones 108,513 1,065 9,287 118,865
Diciembre 31, 2014 1,903,161 541,585 233,167 252,810 57,272 2,987,995
Adiciones 115,229 355,938 4,557 22,695 498,419
Ventas (24.152) (24,152)
Diciembre 31, 2015 115,229 2,259,099 541,585 237,724 275,505 33,120 3,462,262
Muebles,
enseres y
equipos de Equipos de
Edificios = Maquinarias oficina computacion Vehiculo Total
Depreciacion acumulada
Enero 1, 2014 (139,012) (102,024) (88,784) (216,251) (11,690) (557,761)
Depreciacion (37.745)  (52.893) (16,529) (28.652) (11.436) (147.255)
Diciembre 31, 2014 (176,757) (154,917) (105,313) (244,903) (23,126) (705,016)
Depreciacion (40,903) (52,893) (24,878) (12,336) (11,718) (142,728)
Ventas 10,748 10,748
Diciembre 31, 2015 (217,660) (207.810) (130,191) (257,239) (24,096) (836,996)

Al 31 de diciembre del 2015, adiciones incluye principalmente la cesion del inmueble denominado
“Plaza Samsung”, otorgado por el Fideicomiso Parqueos Plaza a 1a Compafiia, en dacién de pago por
el importe de US$456,174, mediante escritura piblica de septiembre 7 del 2015.

Activos en garantia: Al 31 de diciembre del 2015, los inmuebles y maquinarias con un saldo en libros
de aproximadamente US$1.6 millones, han sido pignorados para garantizar los préstamos de la
Compafifa. Los inmuebles respaldan préstamos bancarios mediante hipotecas, ver nota 12.

9. PROPIEDADES DE INVERSION

Terrenos:
Puerto Santa Ana
Mirasol

PASAN:

31/12/15

7,001,993

7,001,993

31/12/14

7,001,993
489,720

7,491,713
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31/12/15 31/12/14

VIENEN: 7,001,993 7,491,713
Inmuebles:
Finca San Rafael 77,059 77,059
Otros 26,590 26,590
Subtotal inmuebles 103,649 103,649
Total 7,105,642 7,595,362

Un movimiento de las propiedades de inversion, es como sigue:

Afio terminado

31/12/15 31/12/14
Saldos al comienzo del afio 7,595,362 5,001,014
Adiciones (1) 4,090,020
Ventas (2) (489,720) (860,821)
Reclasificaciones (3) (634,851)
Saldo al fin del afio 7,105,642 7,595,362

(1) En el 2014, corresponde principalmente a la adquisicién de los macrolotes 018-1 y 018-2, ubicados
en el Puerto Santa Ana, al M.I. Municipio de Guayaquil por US$3.5 millones, que junto a los
desembolsos entregados en el 2013 totalizaron US$5 millones.

(2) Enel 2015, corresponde a la venta del lote de terreno 118-A2 ubicado en via Pasaje del cantén
Macahala, por US$703,003, a favor del Fideicomiso Mirasol, la cual gener6 una utilidad en venta
por US$213,283. En diciembre 15 del 2015, mediante liquidacién del Fideicomiso Mirasol y
restitucién de remanentes fiduciarios, la Compaiifa liquidé la totalidad del saldo por cobrar en
venta del bien.

En el 2014, corresponde a venta de terrenos al Fideicomiso Spazio por US$860,621, la cual generd
una utilidad de US$427,248.

(3) Corresponde a varios bienes inmuebles los cuales al 31 de diciembre del 2014, fueron clasificados
como inventarios, ver nota 6.

Activos en garantia: Al 31 de diciembre del 2015, los terrenos ubicados en el Puerto Santa Ana
garantizan las obligaciones contraidas con la M.I. Municipalidad de Guayaquil, ver nota 12.

Valor razonable de las propiedades de inversion: Al 31 de diciembre del 2015, la Administracién de
la Compaiiia considera que el valor en libros de las propiedades de inversion es equivalente al valor
razonable en razén de que no ha transcurrido un tiempo sustancial desde la fecha en que fueron
adquiridas y la fecha de los estados financieros.
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10. INVERSIONES EN DERECHOS FIDUCIARIOS

31/12/15 31/12/14
Fideicomiso Karibao III 3,063,386 2,439,050
Fideicomiso Spazio 1,358,466 2,193,762
Fideicomiso Karibao II 2,544,130 1,670,727
Fideicomiso Emporium 765,867 1,334,396
Fideicomiso Macrolote Karibao 1,173,099 1,056,068
Fideicomiso Karibao I 1,689,433 866,529
Fideicomiso Administracion Machala 126,203
Fideicomiso 100 Business Plaza 396,929 120,671
Fideicomiso Bosques del Sol 2,000 250,015
Fideicomiso Mirasol 107,577
Otros menores 15,600 24.800
Total 11,008,910 10,189,798

El movimiento de las inversiones en derechos fiduciarios, es como sigue:

Afio terminado

31/12/15 31/12/14
Saldos al comienzo del afio 10,189,798 5,320,002
Aportes (1) 1,650,861 8,171,936
Remanentes y restituciones (2) (2,022,178) (1,954,186)
Cesion de derechos fiduciarios (3) 1,347,000
Reclasificaciones (4) (156,571) (1,347,954)
Saldo al fin del afio 11,008,910 10,189,798

(1) Durante el ano 2015, se realizaron desembolsos a los proyectos de los fideicomisos que se
encuentran en desarrollo, los cuales incluyen principalmente: Karibao II por US$469,402, Karibao
III por US$301,336, Mirasol por US$290,630, 100 Business Plaza por US$268,758, Karibao I por
US$202,904 y Macrolote Karibao por US$109,831; con el propésito de cumplir el objeto para los
cuales fueron constituidos.

(2) Durante el ano 2015, la Compaiiia recibid restituciones de remanentes fiduciarios, los cuales
incluyen principalmente los siguientes fideicomisos: Bellini por US$1.2 millones, en efectivo,
Mirasol por US$489,961, Bosques del Sol por US$248,015, correspondiente a restitucion de
efectivo, Administracién Machala por US$126,090, correspondiente a restitucién de unidades
inmobiliarias por US$124,205 y efectivo por US$1,885, y Riverfront I por US$2,000,
correspondiente a remanentes de efectivo.

(3) Mediante escritura publica de diciembre 2 del 2015, el Fideicomiso Ciudad del Rio cedié a la
Compaiiia los derechos fiduciarios sobre los fideicomisos Karibao I por US$620,000, Karibao II
por US$404,000 y Karibao III por US$323,000, los cuales fueron registrados en resultado del afio
como remanentes fiduciarios.
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11.

12,

(4) Durante el afio 2015, incluye principalmente la reclasificacién de derechos fiduciarios a préstamos
con relacionadas, correspondiente a los fideicomisos Emporium por US$569,529 y Spazio por
US$836,296, y la reclasificacion de inventarios a derechos fiduciarios por US$1.2 millones,

correspondientes a desembolsos efectuados en el proyecto Bellini, ver nota 6.

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

Inversiones en subsidirarias:

Proporcién de participacion
accionaria y poder de voto

Saldo contable

Proespacio S. A.

Dubel S. A.

Braslav S. A.

Falot S. A.

Inversiones en asociadas:

Conprogra S. A.
Realnet S. A.
Unifelsa S. A.

Total

31/12/15 31/12/14 31/12/15
99.53 % 170,000
99.88 % 99.88 % 799
99.88 % 99.88 % 799
99.88 % 99.88 % 799

172,397

2.36 % 4.72 % 99,250
50.00 % 50.00 % 400
50.00 % 50.00 % 400
100,050

272,447

31/12/14

799
799
799
2,397

99,250
400
400

100,050

102,447

Proespacio S. A.: Mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas de la compafifa

Proespacios S.A. celebrada en diciembre 1 del 2015, se resuelve el aumento del capital suscrito en
US$170,800, el cual fue inscrito ante el registro mercantil en enero del 2016. En diciembre del 2015,
la Compaiiia registr6 inversiones en acciones por US$170,000, cuyo aporte fue efectuado mendiante
compensacion de saldos pendientes de cobro por US$123,088, quedando un remanente pendiente de

aporte por US$46,912.

PRESTAMOS

Garantizados - al costo amortizado:

Emisién de papel comercial (1)
Préstamos bancarios (2)

Otros (3)

Total

Clasificacion:

Corriente

No corriente

Total

31/12/15 31/12/14
7,083,109 6,415,416
3,713,314 6,406,760
3,385,287 3.863.761
14,181,710 16,685,937
10,383,696 13,327,552

3,798,014 3,358,385
14,181,710 16,685,937
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Al 31 de diciembre del 2015, los préstamos no corrientes tienen los siguientes vencimientos:

31/12/15

No corriente

2017
2018
2019
2020
2021

Total

1,516,280
558,569
529,822
573,993
619.350

3,798,014

(1) Representa documentos por pagar a terceros por emision de papel comercial, realizadas como
sigue:

Primera colocacién: Papeles comerciales cupén cero, renovados y negociados con terceros
entre agosto y noviembre del 2015 por US$3 millones, con pago de rendimientos entre el 5.5%
y el 6% anual y vencimientos hasta marzo del 2016, los cuales fueron cancelados en el primer
trimestre del 2016.

Segunda colocacion: Comprende papeles comerciales cup6n cero renovados y negociados con
terceros entre noviembre y diciembre del 2015 por US$365,000, con pago de rendimientos
entre el 5.5% y el 6.5% anual y vencimientos hasta mayo del 2016; y, papeles comerciales,
negociados en mayo del 2015, con pagos trimestrales de capital e intereses por US$750,000,
con tasa de interés del 6% anual y vencimientos hasta mayo del 2016.

Tercera colocaciéon: Papeles comerciales cupdn cero, renovados y negociados con terceros
entre agosto y noviembre del 2015 por US$3 millones, con pago de rendimientos entre el 6% y
el 6.5% anual y vencimientos hasta mayo del 2016.

Durante el afio 2015, la Compaiiia registr6 con cargo a los resultados del afio, costos financieros
por US$408,954 relacionados con estos préstamos.

(2) Al 31 de diciembre del 2015, representa obligaciones con instituciones financieras locales por
US$3.7 millones, con vencimientos hasta mayo del 2017.

Un detalle de préstamos bancarios es como sigue:

Vencimiento Tasa promedio
Institucién financiera hasta anual
Banco Internacional S. A. Mayo 2017 8.95% 1,942,937
Banco de la Produccién S. A. Diciembre 2016  8.59% - 9.02% 1,770,377
Total 3,713,314

Durante el afio 2015, la Compaiiia registré con cargo a los resultados del afio, costos financieros
por US$476,699 relacionados con estos préstamos.

-25-



(3) Al 31 de diciembre del 2015, representa obligaciones con la M.I. Municipalidad de Guayaquil por
US$3.4 millones, con vencimientos hasta diciembre del 2021 y tasa de interés anual del 8.17%,
por adquisicion de terrenos ubicados en el Puerto Santa Ana.

Durante el ano 2015, la Compaifiia registré con cargo a los resultados del afio, costos financieros
por US$298,962 relacionados con este préstamo.

Los préstamos con instituciones bancarias y obligaciones contraidas con la M.I. Municipalidad de
Guayaquil estdn garantizados por una hipoteca sobre los inventarios, inmuebles y maquinarias de la
Compaiifa, ver nota 6, 8 y 9.

13. CUENTAS POR PAGAR

31/12/15
Compaiiias relacionadas, nota 24 1,462,908
Proveedores 624,904
Otras 696,020
Total 2,783,832
Clasificacion:
Corriente 2,783,832
No corriente
Total 2,783,832

31/12/14

1,862,798
356,635
560,699

2,780,132

2,418,536
361,596

2,780,132

Al 31 de diciembre del 2015, proveedores representa principalmente saldos pendientes de pago por
compra de bienes y servicios, los cuales tienen vencimientos promedios de 45 dias y no generan
intereses.

14. IMPUESTOS

14.1

14.2

Activos y pasivos del afio corriente

31/12/15

Activos por impuestos corrientes:
Crédito tributario impuesto al valor agregado - IVA 942

Pasivos por impuestos corrientes:
Impuesto a la renta 67,266
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta 86,306

Impuesto al valor agregado, retenciones en la fuente e

impuesto al valor agregado - IVA 40,829
Total 194,401

Conciliacion tributaria - contable del impuesto a la renta - Una reconciliacién entre la utilidad
segln estados financieros y el gasto de impuesto a la renta corriente, es como sigue:
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14.3

31/12/15 31/12/14

Utilidad segun estados financieros antes de impuesto

a la renta 2,704,521 5,575,282
Remuneraciones empleados con discapacidad (408,693)
Gastos no deducibles (1) 1,252,912 1,046,853
Ingresos exentos (2) (4,299,645) (5,377,706)
Base imponible (750,905) 1,244,429
Tasa de impuesto a la renta 22% 22%
Impuesto a la renta causado (3) 273,774
Anticipo calculado 216,520 126,473
Impuesto a la renta corriente cargado a resultados 216,520 273,774

(1) Incluye principalmente regularizacion de saldos por cobrar y derechos fiduciarios.

(2) Incluye principalmente la restituciéon de remanentes fiduciarios de los fideicomisos Ciudad
del Rio, Bellini y Mirasol, los cuales fueron liquidados en el afio 2015.

(3) De conformidad con disposiciones legales, el impuesto a la renta se determina con la tarifa
del 22% sobre las utilidades sujetas a distribucion, y del 12% sobre las utilidades sujetas a
capitalizacion.

Durante el afio 2015, la Compaiiia determiné como anticipo de impuesto a la renta US$216,520,
equivalente al impuesto a la renta minimo, debido a pérdidas tributarias incurridas, las cuales
podran ser compensadas con las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5)
periodos impositivos siguientes sin que exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades
gravables.

Hasta el 31 de diciembre del 2015, las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las
autoridades tributarias y son susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2013 al 2015.

Movimiento de la provision para impuesto a la renta - Los movimientos de la provision para el
impuesto a la renta fueron como sigue:

Afio terminado

31/12/15 31/12/14
Saldos al inicio del afio 120,878 60,779
Provision 216,520 273,774
Pagos efectuados:
Anticipo de impuesto a la renta (71,584) (7,960)
Impuesto a la renta afio anterior (120,878) (60,779)
Retenciones en la fuente (717,670) (144.,936)
Saldos al final del afio 67,266 120,878
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14.4 Aspectos tributarios

Ley Orgdnica de Incentivos a la Produccion y Prevencion del Fraude Fiscal - En diciembre

29 de diciembre del 2014 se promulgé la Ley Orgénica de Incentivos a la Produccién y
Prevencién del Fraude Fiscal la misma que incluye entre otros aspectos tributarios los
siguientes:

Impuesto a la renta:

o Ingresos gravados - Se considera como ingresos de fuente ecuatoriana y gravados con el
Impuesto a la Renta la ganancia proveniente de la enajenacion de acciones, participaciones
y derechos de capital. De la misma manera se considera ingreso gravado el incremento
patrimonial no justificado.

o Deducibilidad de Gastos - En el caso de activos revaluados, el gasto por depreciacion de
activos revaluados no serd deducible.

4

Se eliminan las condiciones que actualmente dispone la Ley de Régimen Tributario
Interno para la eliminacién de los créditos incobrables y se establece que las mismas
se determinardn via Reglamento.

No se consideraran deducibles los gastos de promocién y publicidad en alimentos
hiperprocesados. El criterio para definir tal calidad la establecera la autoridad sanitaria
competente.

Via reglamento se establecerdn los limites para la deducibilidad de gastos de regalias,
servicios técnicos, administrativos y de consultoria en general, efectuado entre partes
relacionadas.

Se permite el reconocimiento de activos y pasivos por impuestos diferidos,
determinando que el Reglamento establecerd los casos y condiciones. Las normas
tributarias prevalecerdn sobre las contables y financieras.

No se aceptard la deduccién por pérdidas en la enajenacion ocasional de acciones,
participaciones o derechos de capital que se den entre partes relacionadas.

No se permite la deduccién por el deterioro de activos intangibles con vida titil
indefinida.

e Tarifa de Impuesto a la Renta

v

Se introducen reformas a la tarifa del Impuesto a la Renta para Sociedades,
estableciendo como tarifa general del Impuesto a la Renta el 22%, no obstante la tarifa
impositiva se incrementa al 25% sobre la proporcion de la base imponible que
corresponda a la participacion directa o indirecta de socios, accionistas, beneficiarios o
similares, que sean residentes en paraisos fiscales o regimenes de menor imposicion.
Si dicha participacion excede del 50% la tarifa aplicable para la sociedad serd del
25%.
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15.

16.

o Anticipo de Impuesto a la Renta

v Para efectos del célculo del Anticipo de Impuesto a la Renta, no se debera incluir en la
férmula el valor del revaldo de los activos por aplicacién de las NIIF, tanto para el
rubro del activo y del patrimonio.

v Se excluird del cdlculo del Anticipo de Impuesto a la Renta los montos referidos a
gastos incrementales por la generacién de nuevo empleo, adquisicién de nuevos
activos destinados a la mejora de productividad e innovacién tecnoldgica y aquellas
inversiones nuevas y productivas y gastos efectivamente realizados que se relacionen
con los beneficios tributarios para el pago del Impuesto a la Renta que reconoce el
Cédigo de la Produccion.

Reformas a la Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador:

Impuesto a la Salida de Divisas

« Los pagos efectuados al exterior por créditos obtenidos por entidades ecuatorianas, estaran
exentos Unicamente respecto de aquellos créditos para financiar segmentos definidos por el
Comité de Politica Tributaria.

Se establece como hecho generador del ISD cualquier mecanismo de extincion de obligaciones
cuando las operaciones se realicen hacia el exterior.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiiia no dispone del anexo de operaciones con partes relacionadas correspondiente al afio
2015, requerido por disposiciones legales vigentes, en razén de que el plazo para su presentacion ante
las autoridades tributarias, vence en el mes de junio del 2016. Dicho anexo constituye una base para
determinar si las operaciones con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se
aproximan a valores de plena competencia. A la fecha de emisidn de los estados financieros adjuntos,
la Administracién de la Compaiiia se encuentra en proceso de preparacién de dicho anexo y considera
que los efectos, en caso de existir, carecerian de importancia relativa respecto de los estados
financieros tomados en conjunto. Al 31 de diciembre del 2014, la Compaiiia efectud el anexo de
operaciones con partes relacionadas en el cual se establecié que las transacciones con partes
relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena
competencia.

OBLIGACIONES ACUMULADAS

31/12/15 31/12/14
Participacion a trabajadores 494,780 983,873
Beneficios sociales 68.985 46,144
Total 563,765 1,030,017
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16.1 Participacion a trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores
tienen derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades
liquidas o contables. L.os movimientos de la provisién para participacion a trabajadores fueron

como sigue:
31/12/15
Saldos al inicio del afio 983,873
Provision 477,270
Pagos (966.363)
Saldos al final del afio 494,780
17. PROVISIONES
31/12/15
Comisiones a vendedores 152,615
Bono por cumplimiento 4,355
Otras 56,136
Total 213,106

18.

31/12/14
385,218

983,873
(385.218)

983,873

31/12/14
162,867
203,372
143,203

509,442

Al 31 de diciembre del 2015, comisiones a vendedores corresponde a provisiones por ventas de las
unidades inmobiliarias de los Fideicomisos sobre los cuales la Compaiiia efectia las gestiones de

comercializacion.
OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS

31/12/15
Jubilacién patronal 149,934
Bonificacién por desahucio _67.758
Total 217,692

31/12/14

171,164
43.877

215,041

18.1 Jubilacion patronal - De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Trabajo, los trabajadores
que por veinte afios o mas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida,
tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les
corresponde en su condicién de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.
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18.2

Los movimientos en el valor presente de la obligacién de jubilacién patronal fueron como sigue:

Afo terminado

31/12/15 31/12/14
Saldo al comienzo del afo 171,164 93,822
Costo por servicios corrientes 44,294 44,178
Costo por intereses 10,233 13,233
Ganancias actuariales (20,863) (77,076)
Efecto de reducciones y liquidaciones anticipadas (40,191)
Otros ajustes (14,703) 97.007
Saldos al final del afio 149,934 171,164

Bonificacion por desahucio - De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, en los
casos de terminacidn de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el
trabajador, la Compafiia entregard el 25% de la ltima remuneracién mensual por cada uno de

los afios de servicio.

Los movimientos en el valor presente de obligacién de bonificacién por desahucio fueron como

sigue:

Afio termindo

31/12/15 31/12/14
Saldo al inicio del afio 43,877 55,341
Costo por servicios corrientes 14,143 9,835
Costo por intereses 2,631 3,800
Ganancias actuariales (9,338) (25,099)
Costo por servicios pasados 19,345
Otros ajustes (2,900)
Saldos al final del afio 67,758 43,877

Los cdlculos actuariales del valor presente de la obligaciéon devengada por concepto de
beneficios definidos fueron realizados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 por un actuario
independiente.

El valor presente de las obligaciones por concepto de beneficios definidos y los costos del
servicio actual y el costo del servicio anterior fueron calculados utilizando el método de la
unidad de crédito proyectada. Bajo este método los beneficios definidos deben ser atribuidos al
periodo de servicio del empleado y basados en la férmula del plan, de tal forma que se atribuye
la misma cantidad de beneficio a cada afio de servicio, considerando el uso de hipétesis
actuariales para calcular el valor presente de dichos beneficios. Estas hipdtesis reflejan el valor
de dinero a través del tiempo, el incremento salarial y las probabilidades de pago de estos
beneficios.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surjan de los ajustes por la experiencia y cambios en
los supuestos actuariales se cargan o abonan a otro resultado integral durante el remanente de
vida laboral promedio esperado de los empleados correspondientes.
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Las hipétesis actuariales significativas utilizadas para la determinacién de las obligaciones por
beneficios definidos son la tasa de descuento, incremento salarial esperado y la mortalidad. El
andlisis de sensibilidad detallado a continuacién se ha desarrollado en base a los cambios
razonablemente posibles que se produzcan al final del periodo de referencia de los respectivos
supuestos.

Si la tasa de descuento varia en 0.5 % (mayor o menor), la obligacién por beneficios definidos,
disminuiria por US$24,042 (aumentaria por US$27,547). Si los incrementos salariales
esperados (aumentan o disminuyen) en un 0.5%, la obligacién por beneficios definidos se
incrementaria en U$28,349 (disminuiria por US$24,875).

El andlisis de sensibilidad presentado anteriormente puede no ser representativo de la variacién
real en la obligacion por beneficios definidos, ya que es poco probable que el cambio en las
hipétesis se produzca en forma aislada unos de otros (algunos de los supuestos pueden ser
correlacionados).

Es importante mencionar, que en el andlisis de sensibilidad desarrollado, el valor presente de las
obligaciones por beneficios definidos se calcul6 utilizando el método de crédito unitario
proyectado, que es el mismo que el aplicado en el célculo de la obligacién por beneficios
definidos reconocido en el estado de situacion financiera. No hubo cambios en los métodos e
hipétesis utilizados al elaborar el andlisis de sensibilidad respecto a afios anteriores.

Para los afios 2015 y 2014, las principales presunciones usadas por los supuestos actuariales
fueron el 6.31% y 6.54% para la tasa de descuento y el 3% para la tasa esperada de incremento
salarial.

19. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

19.1 Gestion de riesgos financieros

Las actividades de la Compaiifa la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y riesgo de precio),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos de la
Compaiiia se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y trata de
minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de la Compaiiia.

La administracién de riesgos estd bajo la responsabilidad de la Administracién de la Compaiiia.
La Compaiiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacién, administrados por los
funcionarios de la Compaiiia, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud,
proponer al Presidente medidas de mitigacién, ejecutar dichas medidas y controlar su
efectividad.

A continuacién se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compaiiia, una

caracterizacién y cuantificacion de éstos y una descripcion de las medidas de mitigacién
actualmente en uso por parte de la Compaiiia, si es el caso.
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19.1.1

19.1.2

19.1.3

Riesgo de mercado

La Compaiiia se ha caracterizado por crear grandes proyectos inmobiliarios, mantenido
siempre la vanguardia de esquemas innovadores de pre venta por medio de creacién de
fideicomisos que han permitido la participacién de un gran nimero de clientes, siendo
nuestro riesgo de Mercado la aparicidon de nuevos Promotores que representan
competencia, los mismos que quieren adoptar estos mecanismos que han sido exitosos.

La Administracién ha identificado que su diferenciador ha sido la marca posesionada a
lo largo de los afios por la Compaiiia, ya que los compradores la identifican como
sinénimo de seriedad y confianza al momento de tomar una decision de inversidn ya sea
para un bien inmueble o de titulos valores en el caso de las titularizaciones la misma
que mantiene ese mismo esquema para asegurar este riesgo.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge de la exposicion al crédito de las compaiiias relacionadas, el
mismo que incluye las cuentas por cobrar. Respecto a bancos e instituciones
financieras, la Compaiiia acepta a instituciones cuyas calificaciones de riesgo
independientes determinan niveles de solvencia que garanticen estabilidad y respaldo a
las inversiones de la Empresa.

La Administracion de la Compaiiia efectia el anélisis y monitoreo de las cuentas por
cobrar y su recuperacion. Esto es realizado con el objeto de mitigar probable impacto
en los diferentes riesgos que se pueden originar el los créditos y la evalucién de este
riesgo es periddicamente analizada por la Gerencia Financiera.

Riesgo de liquidez

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de la Gerencia de
Proyectos de los diferentes trabajos en ejecucion, para administrar esta liquidez la
Compaiiia cuenta con un flujo proyectado a doce meses.

La Gerencia Financiera es la que tiene la responsabilidad final por la gestién de
liquidez, la cual ha establecido un marco de trabajo apropiado, de manera que pueda
manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y largo plazo asi como
la gestién de liquidez de la Compaiiia y sus proyectos.

La Compaiifa maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras
y de préstamo, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y reales y
conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Liquidez y tablas de riesgo de interés - Las siguientes tablas detallan los vencimientos
contractuales restantes de la Compaiiia para sus pasivos financieros no derivados. Las
tablas se han elaborado sobre la base de los flujos de efectivo no descontados de los
pasivos financieros basados en la primera fecha en la que la Compaiifa puede ser
obligada a pagar. Los cuadros incluyen tanto los intereses como principales flujos de
efectivo. En la medida en que los flujos de interés sean variables, el importe no
descontado se deriva de las curvas de tipos de interés al final del periodo de referencia.

El vencimiento contractual se basa en la primera fecha en la que la Compaiifa puede ser
obligada a pagar.
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19.1.4

Tasa

promedio  Hasta 1 la5s Valor en
anual aflo afios libros
31 de diciembre del 2015:
Obligaciones financieras
con tasas de interés fijas:
Emisién de papel comercial 6.09 7,083,109 7,083,109
Préstamos bancarios 8.97 2,741,143 972,171 3,713,314
Otros 8.17 559,444 2,825,843 3,385,287
Total 10,383,696 3,798,014 14,181,710
Tasa
promedio  Hasta 1 la$s Mayor a 5 Valor en
anual afio afos afios libros
31 de diciembre del 2014:
Obligaciones financieras
con tasas de interés fijas:
Emision de papel comercial 6.09 6,415,416 6,415,416
Préstamos bancarios 8.97 6,406,760 6,406,760
Otros 8.17 505,376 2,739,035 619,350 3,863,761
Total 13,327,552 2,739,035 619,350 16,685,937

Categorias de instrumentos financieros

El detalle de los activos y pasivos financieros mantenidos por la Compaiiia es como

sigue:

Activos financieros:
Costo amortizado:
Efectivo y equivalentes de efectivo, nota 4
Inversiones financieras mantenidas hasta su
vencimiento
Cuentas por cobrar, nota 7
Valor razonable con cambio en otro resultado
Integral:
Inversiones en titulos fiduciarios disponibles
para la venta, nota 5

Total

Pasivos financieros:

Costo amortizado:
Préstamos, nota 12
Cuentas por pagar, nota 13

Total

31/12/15 31/12/14
1,095,803 2,827,778
600,600

7,718,501 6,358,143
607,293 650,000
9.421.597 10.436.521
14,181,710 16,685,937
2,783,832 2,780,132
16,965,542 19,466,069
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19.1.5 Valor razonable de los instrumentos financieros

Al 31 de diciembre del 2015, los valores de los activos y pasivos financieros son
equivalente al valor razonable a esa fecha.

20. PATRIMONIO

20.1

Capital social - Fl capital suscrito y pagado consiste de 5,350,000 de acciones de US$1 valor
nominal unitario, todas ordinarias y nominativas.

20.2 Aportes para futuras capitalizaciones - Durante el afio 2015, su principal accionista

20.3

204

Beauport S. A. aporté US$886,274, en efectivo, a favor de la Compaiiia para futuras
capitalizaciones.

Reservas

20.3.1 Reserva legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad
anual sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del
capital social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero
puede ser capitalizada en su totalidad.

20.3.2 Reserva Facultativa - Corresponde a apropiaciones de las utilidades que se generan
cada afio y son de libre disponibilidad, previo disposicidn de la Junta General de
Accionistas. En abril 10 del 2015, la Junta de Accionistas resolvié la apropiacion de
US$3.5 millones sobre los resultados obtenidos en el afio 2014 para la constitucion de
esta reserva.

Utilidades retenidas - Un resumen de las utilidades retenidas es como sigue:

31/12/15 31/12/14

Utilidades retenidas — distribuibles 2,508,120 5,337,597
Otro resultado integral 47,804
Resultados acumulados provenientes de la

adopcién por primera vez de las NIIF (282,729) (282,729)
Reservas segiin PCGA anteriores:

Reserva de capital 17,030 17,030
Total 2,290,225 5,071,898

Los saldos de las siguientes cuentas surgen de la aplicacién por primera vez de las NIIF y de los
saldos segtin PCGA anteriores, los cuales segiin Resolucién emitida por la Superintendencia de
Compaiiifas en octubre 14 del 2011, podran ser utilizados de la siguiente forma:

Resultados acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF - Incluye los
valores resultantes de los ajustes originados en la adopcion por primera vez de las NIIF. El
saldo s6lo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las
del tltimo ejercicio econdémico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o
devuelto en el caso de liquidacién de la compaiifa.
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21.

22.

Reserva segiin PCGA anteriores - Los saldos acreedores de las reservas de capital, por
valuacién o por valuacién de inversiones segin PCGA anteriores, sélo podrén ser capitalizados
en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del Gltimo ejercicio econémico
concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacién

de la compaiiia.

20.5 Dividendos - En abril 10 del 2015, la Junta de Accionistas resolvio la distribucién de dividendos
por US$1.3 millones, sobre los resultados obtenidos en el afio 2014. Durante el afio 2015, la
Compaiia realizé desembolsos por pago de dividendos a accionistas por US$974,293.

UTILIDAD EN VENTA DE UNIDADES INMOBILIARIAS

Un resumen de la utilidad generada en venta de unidades inmobiliarias durante el afio 2015, es como

sigue:

Proyecto Mirasol

Proyecto Lotes Restitucion Machala
Proyecto Terrenos Machala

Proyecto Oficina Machala

Proyecto Bellini

Proyecto Galeria del Sol

Proyecto The Point

Proyecto Torre Sol Machala

Proyecto Professional Center Machala

Total

GASTOS POR SU NATURALEZA

Gastos de administracion
Gastos de ventas

Total

Un detalle de gastos de administracidon y ventas por su naturaleza, es como sigue:

Ingresos

2,399,050
1,068,955
1,107,885
346,792
315,741
233,060
110,200
269,850
91,000

5,942,533

Costo de
ventas

(1,192,716)
(80,320)
(500,251)
(60,587)
(157,572)
(161,413)
(42,967)
(209,914)
(69.797)

(2,475.537)

31/12/15

7,381,822
338,796

7,720,618

Utilidad
en venta

1,206,334
988,635
607,634
286,205
158,169

71,647
67,233
59,936
21,203

3,466,996

31/12/14

7,040,148
521,314

7,561,462
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23.

Sueldos y beneficios a empleados
Indemnizaciones

Honorarios

Comisiones en venta

Regalias y licencia de uso de imagen
Infraestructura tecnoldgica y licencias
Servicios bésicos

Depreciacion, nota 8

Seguridad y guardiania
Mantenimiento y reparaciones
Impuestos y contribuciones
Arriendo

Gastos de viaje y atencién

Seguros

Suministros de oficina y limpieza
Promocién y publicidad
Capacitaciones

Otros menores

Total

31/12/15

3,835,159
768,749
762,226
338,796
396,002
189,142
166,423
142,728
139,966
128,916
122,156
113,399

75,187
66,330
57,445
39,624
17,571
360,799

7,720,618

31/12/14

3,935,454
495,489
1,117,509
521,314
65,203
211,252
122,242
147,255
78,322
120,803
59,736
95,453
28,159
62,842
53,336
32,731
10,611
403,751

1,561,462

Gastos por sueldos y beneficios a empleados - Un detalle de gastos por beneficios a empleados es

como sigue:

Sueldos

Beneficios sociales

Aporte patronal

Bonificaciones

Otros beneficios

Participacién a trabajadores, nota 16
Jubilacion patronal y desahucio, nota 18

Total

INGRESOS Y COSTOS FINANCIEROS

Ingresos financieros:
Intereses ganados

Costos financieros:
Intereses por préstamos con entidades financieras
Intereses por obligaciones emitidas
Intereses por financiamiento con otras entidades

Total

31/12/15

2,171,035
558,102
219,790
213,801
144,706
477,270

50,455

3,835,159

31/12/15

264,712

476,699
408,954
326,967

1,212,620

31/12/14

1,677,113
438,404
260,614
364,124
242,455
983,873

(31,129)

3,935.454

31/12/14

32,795

495,536
58,519
400,420

954,475
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24. SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2015, los saldos y transacciones con compaiiias relacionadas, efectuadas de
comtin acuerdo entre las partes, incluyen las siguientes:

31/12/15 31/12/14

Cuentas por cobrar, nota 7:

Fideicomiso Spazio 1,295,909 1,288,069

Fideicomiso Karibao II 887,266 1,176

Fideicomiso Santana Lofts 658,624

Haussler S. A. 420,383 766,472

Fideicomiso Karibao I 415,176

Fideicomiso Macrolote Karibao 281,621 25,385

Fideicomiso Karibao III 230,622

Fideicomiso Ofistore 199,378 167,659

Fideicomiso Emporium 190,407

Mascardi S. A. 64,929 64,929

Fideicomiso 100 Business Plaza 24,350 84,173

Conprogra S. A. 20,399 2,565,848

Proespacios S. A. 6,502 208,567

Fideicomiso Bosques del Sol 4,743 5,176

Fideicomiso Mercantil Parqueo Plaza 444,534

Bbsolucorp S. A. 102,564

Otros 42,665 121,721
Total 4,742,974 5,846,273
Cuentas por pagar corriente, nota 13:

Beauport S. A. (1) 737,337 777,685

Fincas San Rafael (2) 551,158 551,158

Braslav S. A. 87,269 97,956

Proespacios S. A. 46,912

Fideicomiso Torre Bellini 3,536 20,350

Otras 36,696 54,053
Total 1,462,908 1,501,202
Cuentas por pagar no corriente, nota 13:

Beauport S. A. (1) 361,596

Al 31 de diciembre del 2015, cuentas por pagar incluye principalmente:

(1) Dividendos declarados pendientes de pago por US$737,337, correspondientes a resultados del afio
2014. Durante el afio 2015, la Compaiia cancel6 dividendos correspondientes a los afios 2014 y
2013 por US$974,293 y liquidé anticipadamente los préstamos otorgados por su relacionada
Beauport S. A. para la adquisicion de terrenos, los cuales generaban intereses a una tasa del 6.67%
anual, con vencimientos en noviembre del 2016.

(2) Corresponde a deuda adquirida por transferencia de dominio de tres lotes de terrenos que no
genera intereses y no tienen fecha de vencimiento.
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Ingresos por servicios de gerencia y gestion de
proyectos, ver nota 25:
Fideicomiso Karibao II
Fideicomiso Karibao I
Fideicomiso Karibao III
Fideicomiso Spazio
Fideicomiso Mirasol
Fideicomiso Santana Lofts
Fideicomiso Emporium
Fideicomiso 100 Business Plaza
Fideicomiso Club The Point
Fideicomiso Bosques del Sol Machala
Fideicomiso Torres Bellini
Fideicomiso Bellini
Mascardi S. A.
Fideicomiso Torre Médica II
Fideicomiso Bienes del Rio
Conprogra S. A.

Total

Remanentes fiduciarios:
Fideicomiso Bellini
Fideicomiso Ciudad del Rio
Fideicomiso Mirasol
Fideicomiso Ciudad Col6n
Fideicomiso The Point
Fideicomiso Bienes del Rio
Fideicomiso Galeria del Sol
Fideicomiso Plaza del Sol Machala

Total

31/12/15

1,031,906
504,386
447,888
406,966
286,732
259,412
222,822
154,247

53,571
15,371

3,383,301

2,470,960
1,430,398
398,287
19,067

4,318,712

31/12/14

1,215,438
950,029
1,788,257
456,566
81,924

217,819
102,831

144,466
278,083

85,420
100,000

11,124
110,000
982,168

6.524,125

4,443,514
9,038
248,643
_676.511

5,377,706

Al 31 de diciembre del 2015, remanentes fiduciarios incluye la restitucién de unidades inmobiliarias y

transferencia de los resultados obtenidos por los fideicomisos liquidados, ver nota 6.

Utilidad en venta de propiedades de inversion, ver nota 9:
Fideicomiso Mirasol
Fideicomiso Torre Médica II
Fideicomiso Spazio

Total

Gastos:
Regalias, licencia y uso de imagen, Inverquim S. A.
Asesoria técnica, Consorcio Nobis S. A.

Infraestructura tecnoldgica, internet y otros, Tecnobis S. A.

Capacitaciones, Fundacién Nobis
Parqueos, Wulfbi S. A.

31/12/15

213,283

213,283

396,002
358,377
149,354
50,000
7,727

31/12/14

1,199,000
427,248

1,626,248

65,203
324,205
159,501

25,000

7,971
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25.

Compensacion del personal clave de la gerencia - La compensacion de los ejecutivos y otros
miembros clave de la gerencia durante el afio fue la siguiente:

31/12/15 31/12/14
Sueldos y beneficios sociales 25,158 26,784
Honorarios 117,722 186,672
Comisiones y bonificaciones 140,992 133,333
Otros beneficios 5,692 59,750
Total 289,564 406,539

La compensacién de los directores y ejecutivos clave es determinada con base en el rendimiento de los
individuos y las tendencias del mercado.

CONTRATOS

La Compaiiia ha suscrito los siguientes contratos de gerencia de proyectos:

Fideicomiso Karibao I - En diciembre 18 del 2013, el Fideicomiso suscribi6 contrato con Pronobis S.A.

para la gerencia del proyecto inmobiliario Karibao I, ubicado en el sitio El Pelado situado en el cantén
Playas. En enero 27 del 2016 se llevé a cabo una adenda al contrato. L.os honorarios son los siguientes:

Por la gerencia del proyecto, el 5% el cual incluye el valor IVA sobre el total de los costos
directos del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2014, la suma de US$26,466 mensuales. Desde enero
del 2015 hasta diciembre del 2015, la suma de US$20,923 mensuales. A partir de enero del 2016
hasta enero del 2019 la suma US$2,340 mensuales. Desde febrero del 2019 hasta enero del 2021,
la suma de US$14,988 mensuales.

Por la publicidad serd determinado por la Junta del Fideicomisos conforme avance de obra.

Por la gerencia comercializacion, el 3% el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas reales
del proyecto, el mismo que serd reajustado al final del proyecto, pagadero de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2014, 1a suma de US$19,850 mensuales. Desde enero
del 2015 hasta diciembre del 2015, la suma de US$15,692 mensuales. A partir de enero del 2016
hasta enero del 2019, 1la suma US$13,994 mensuales. Desde febrero del 2019 hasta enero del
2021, la suma de US$5,394 mensuales.

Por la promocidn, el 0.4% el cual incluye el valor del IV A sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2014, la suma de US$3,308 mensuales. Desde enero
del 2015 hasta diciembre del 2015, la suma de US$2,615 mensuales. A partir de enero del 2016
hasta enero del 2019, 1la suma US$1,516 mensuales. Desde febrero del 2019 hasta enero del 2021,
la suma de US$584 mensuales.
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Por honorarios de gestion, el 1.15% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2014, la suma de US$9,925 mensuales. Desde enero
del 2015 hasta diciembre del 2015, la suma de US$7,846 mensuales. A partir de enero del 2016
hasta enero del 2019 la suma US$1,035 mensuales. Desde febrero del 2019 hasta enero del 2021,
la suma de US$6,380 mensuales.

Por fee tecnologia Karibao, el 1.85% el cual incluye el valor del IVA, sobre el total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2013, 1a suma de US$62,720 mensuales. Desde enero
del 2014 hasta diciembre del 2014, la suma de US$29,120 mensuales. Desde enero del 2016 hasta
enero del 2019, la suma de US$3,486 mensuales. Desde febrero del 2019 hasta enero del 2021, la
suma de US$1,344 mensuales.

Por honorarios de escrituracién, un honorario de US$1,000 (incluido IVA), por cada escritura de
promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso Karibao I con los promitentes compradores.

Fideicomiso Karibao II - En diciembre 18 del 2013, el Fideicomiso suscribié contrato con Pronobis S.A.

para la gerencia del proyecto inmobiliario Karibao II, ubicado en el sitio El Pelado situado en el cantén
Playas. En abril 28 del 2015 y enero 27 del 2016 se llevé a cabo adendas al contrato. Los honorarios son
los siguientes:

Por la gerencia del proyecto, el 5.5% el cual incluye el valor IVA sobre el total de los costos
directos del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, la suma de US$33,497 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta diciembre del 2015, 1a suma de US$29,831 mensuales. Desde enero
2016 hasta junio del 2019, la suma de US$1,409 mensuales. Desde julio del 2019 hasta junio del
2021, la suma de US$9,862 mensuales.

Por la publicidad serd determinado por la Junta del Fideicomisos conforme avance de obra.

Por la gerencia comercializacion, el 4% el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas reales
del proyecto, el mismo que serd reajustado al final del proyecto, pagadero de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, la suma de US$25,122 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta diciembre del 2015, 1a suma de US$52,955 mensuales. Desde enero
del 2016 hasta junio del 2019, la suma de US$6,044 mensuales. Desde julio del 2019 hasta junio
del 2021, 1a suma de US$2,644 mensuales.

Por la promocidn, el 0.4% el cual incluye el valor del IV A sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto (excluyendo ingresos por escrituracion), pagaderos de la
siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, 1a suma de US$4,187 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta diciembre del 2015, 1a suma de US$3,596 mensuales. Desde enero del
2016 hasta junio del 2019, la suma de US$643 mensuales. Desde julio del 2019 hasta junio del
2021, la suma de US$281 mensuales.
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o  Por honorarios de gestion, el 1.15% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, la suma de US$12,561 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta diciembre del 2015, la suma de US$9,930 mensuales. A partir de enero
del 2016 hasta junio del 2019 la suma US$457 mensuales. Desde julio del 2019 hasta junio del
2021, la suma de US$3,198 mensuales.

«  Por fee tecnologia Karibao, el 1.89% el cual incluye el valor del IVA sobre el total de las ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2013, 1a suma de US$79,380 mensuales. Desde enero
2014 hasta noviembre del 2014, la suma de US$36,855 mensuales y en el mes de diciembre del
2014, la suma de US$9,5809.

o Por honorarios de escrituracién, hasta marzo 1 del 2015 un honorario de US$1,000 (incluido IVA)
y desde marzo 2 del 2015 un honorario de US$1,400 (incluido IVA), por cada escritura de
promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso Karibao II con los promitentes compradores.

Fideicomiso Karibao IlI - En diciembre 18 del 2013, el Fideicomiso suscribié contrato con Pronobis
S.A. para la gerencia del proyecto inmobiliario Karibao III, ubicado en el sitio El Pelado situado en el
cant6n Playas. En julio 20 del 2015 se llev6 a cabo una adenda al contrato. Los honorarios son los
siguientes:

o  Por la gerencia del proyecto, el 4% el cual incluye el valor [IVA sobre el total de los costos
directos del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, 1a suma de US$52,083 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta julio del 2015, la suma de US$31,850 mensuales. A partir de agosto del
2015 quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o en su defecto
reactivar el cobro por gerencia.

o  Por la publicidad sera determinado por la Junta del Fideicomisos conforme avance de obra.

o  Por la gerencia comercializacion, el 3% el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas reales
del proyecto, el mismo que serd reajustado al final del proyecto, pagadero de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, 1a suma de US$39,062 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta julio del 2015, la suma de US$23,887 mensuales. A partir de agosto del
2015 quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o en su defecto
reactivar el cobro por gerencia.

o  Por la promocién, el 0.50% el cual incluye el valor del IV A sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, 1a suma de US$6,510 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta julio del 2015, la suma de US$3,981 mensuales. A partir de agosto del
2015 quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o en su defecto
reactivar el cobro por gerencia.

o  Por honorarios de gestion, el 1.5% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:
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Desde octubre del 2013 hasta octubre del 2014, 1a suma de US$19,531 mensuales. Desde
noviembre del 2014 hasta julio del 2015, la suma de US$11,944 mensuales. A partir de agosto
del 2015 quedar4 bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o en su defecto
reactivar el cobro por gerencia.

o  Por fee tecnologia Karibao, el 2% el cual incluye el valor del IVA, pagaderos de la siguiente
forma:

Desde octubre del 2013 hasta diciembre del 2013, la suma de US$123,426 mensuales. Desde
enero 2014 hasta diciembre del 2014, 1a suma de US$57,305 mensuales.

o Por honorarios de escrituracién, un honorario de US$1,400 (incluido IVA), por cada escritura de
promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso Karibao III con los promitentes compradores.

Fideicomiso Spazio - En septiembre 16 del 2013, el Fideicomiso suscribi6 contrato con Pronobis S. A.
para la gerencia del proyecto inmobiliario Edificio Spazio, ubicado en el puerto Santa Ana situado en la
ciudad de Guayaquil. En abril 28 del 2015 se llevé a cabo una adenda al contrato. Los honorarios son los
siguientes:

o  Por la gerencia del proyecto, el 4.96% el cual incluye el valor IVA sobre el total de los costos
directos del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde junio del 2013 hasta agosto del 2013, la suma de US$25,209 mensuales. Desde septiembre
del 2013 hasta diciembre del 2013, 1a suma de US$69,010 mensuales. Desde enero del 2014
hasta mayo del 2014, la suma de US$18,403 mensuales. A partir de junio del 2014 hasta enero del
2017 la suma $20,797 mensuales.

o  Por la publicidad sera determinado por la Junta del Fideicomisos conforme avance de obra.

o  Por la gerencia comercializacion, el 2.45 % el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas
reales del proyecto, el mismo que serd reajustado al final del proyecto, pagadero de la siguiente
forma:

Desde junio del 2013 hasta agosto del 2013, la suma de US$26,071 mensuales. Desde septiembre
del 2013 hasta diciembre del 2013, la suma de US$80,657 mensuales. Desde enero del 2014
hasta mayo del 2014, la suma de US$21,508 mensuales. A partir de junio del 2014 hasta enero del
2017 la suma US$6,809 mensuales.

o  Por la promocidn, el 0.71% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde junio del 2013 hasta agosto del 2013, la suma de US$4,717 mensuales. Desde septiembre
del 2013 hasta diciembre del 2013, la suma de US$12,913 mensuales. Desde enero del 2014
hasta mayo del 2014, la suma de US$3,443 mensuales. A partir de junio del 2014 hasta enero del
2017 la suma US$3,892 mensuales.

«  Por honorarios de gestion, el 1.19% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:
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Desde junio del 2013 hasta agosto del 2013, la suma de US$7,862 mensuales. Desde septiembre
del 2013 hasta diciembre del 2013, la suma de US$21,521 mensuales. Desde enero del 2014
hasta mayo del 2014, la suma de US$5,739 mensuales. A partir de junio del 2014 hasta enero del
2017 la suma US$6,486 mensuales.

Por honorarios de escrituracion, un honorario de US$1.000 (incluido IVA), por cada escritura de
promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso Spazio con los promitentes compradores.

Fideicomiso Emporium - En mayo 10 del 2013, el Fideicomiso suscribi6 contrato con Pronobis S.A. para

la gerencia del proyecto inmobiliario Emporium, ubicado en el puerto Santa Ana situado en la ciudad de
Guayaquil. Los honorarios son los siguientes:

Por la gerencia del proyecto, el 5.5% el cual incluye el valor IVA sobre el total de los costos
directos de construccién pagaderos de la siguiente forma:

Desde abril del 2013 hasta octubre del 2013, la suma de US$18,482 mensuales. En el mes de
noviembre del 2013 la suma de US$250,000. A partir de diciembre del 2013 hasta marzo del 2016
la suma US$10,214 mensuales.

Por la publicidad serd determinado por la Junta del Fideicomisos conforme avance de obra.

Por la gerencia comercializacion, el 2.7 % el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas del
proyecto, el mismo que serd reajustado al final del proyecto, pagadero de la siguiente forma:

Desde abril del 2013 hasta octubre del 2013, 1a suma de US$23,419 mensuales. En el mes de

noviembre del 2013 la suma de US$219,105. A partir de diciembre del 2013 hasta febrero del
2014, 1a suma US$1,520 mensuales. Desde marzo del 2014 hasta marzo del 2016, la suma de
US$3,435 mensuales.

Por la promocidn, el 0.72% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde abril del 2013 hasta octubre del 2013, la suma de US$3,503 mensuales. En noviembre del
2013 la suma de US$35,000. A partir de diciembre del 2013 hasta marzo del 2016 la suma
US$2,378 mensuales.

Por honorarios de gestion, el 1.25% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde abril del 2013 hasta octubre del 2013, 1la suma de US$5,473 mensuales. En noviembre del
2013 la suma de US$50,000. A partir de diciembre del 2013 hasta febrero del 2014, la suma
US$3,883 mensuales. Desde marzo del 2014 hasta marzo del 2016, 1la suma de US$4,770
mensuales.

Por honorarios de escrituracion, un honorario de US$1,000 (incluido IVA), por cada escritura de
promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso Emporium con los promitentes compradores.

Fideicomiso 100 Business Plaza - En noviembre 28 del 2014, el Fideicomiso suscribid contrato con

Pronobis S.A. para la gerencia del proyecto inmobiliario 100 Business Plaza, ubicado en la ciudad de
Guayaquil. En abril 20 del 2015 se llevé a cabo una adenda al contrato. Los honorarios son los
siguientes:
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Por la gerencia del proyecto, el 5% el cual incluye el valor IVA sobre el total de los costos
directos del proyecto, pagaderos de la siguiente forma:

Desde noviembre del 2014 hasta marzo del 2015, la suma de US$9,230 mensuales. A partir del
mes de abril del 2015, quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o
en su defecto reactivar el cobro por esta gerencia.

Por la gerencia comercializacion, el 3% el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas reales
del proyecto (excluyendo los ingresos por escrituracién), pagadero de la siguiente forma:

Desde noviembre del 2014 hasta marzo del 2015, la suma de US$35,691 mensuales. A partir del
mes de abril del 2015, quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o
en su defecto reactivar el cobro por esta gerencia.

Por la promocion, el 0.75% el cual incluye el valor del IV A sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto (excluyendo los ingresos por escrituracion), pagadero de
la siguiente forma:

Desde noviembre del 2014 hasta marzo del 2015, la suma de US$8,923 mensuales. A partir del
mes de abril del 2015, quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o
en su defecto reactivar el cobro por esta gerencia.

Por honorarios de gestion, el 1.25% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto (excluyendo los ingresos por escrituracion), pagaderos de
la siguiente forma:

Desde noviembre del 2014 hasta marzo del 2015, la suma de US$3,742 mensuales. A partir del
mes de abril del 2015, quedara bajo potestad de la Junta del Fideicomiso suspender el honorario o
en su defecto reactivar el cobro por esta gerencia.

Por honorarios de escrituracién, un honorario de US$1,400 (incluido IVA), por cada escritura de
promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso 100 Business Plaza con los promitentes
compradores.

Fideicomiso Santana Lofts - En octubre 26 del 2015, el Fideicomiso suscribié contrato con Pronobis S.A.

con la gerencia del proyecto inmobiliario Santana Lofts, ubicado en la ciudad de Guayaquil. Los
honorarios son los siguientes:

Por la gerencia del proyecto, el 5% el cual incluye el valor del IVA sobre el total de los costos
directos de construccién del proyecto, pagadero de la siguiente forma:

Desde octubre del 2015 hasta febrero 2017, 1a suma de US$17,084 mensuales. Desde marzo del
2017 hasta febrero del 2019, 1a suma de US$48,406 mensuales

Por la gerencia de comercializacion, el 3% el cual incluye el valor del IVA sobre el total de ventas
reales del proyecto (excluyendo ingresos por escrituracion e ingresos por venta de parqueos para
negocio de alquiler), el mismo que sera reajustado al final del proyecto, pagadero de la siguiente
forma:

Desde octubre del 2015 hasta febrero del 2017, 1a suma de US$58,902 mensuales. Desde marzo
del 2017 hasta febrero del 2019, la suma de US$10,431 mensuales.
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26.

Por la gerencia de promocién un honorario correspondiente al 0.75% el cual incluye el valor del
IV A sobre el total de ventas detalladas en la factibilidad del proyecto (excluyendo ingresos por
escrituracion e ingresos por venta de parqueos para negocio de alquiler), pagadero de la siguiente
forma:

Desde octubre del 2015 hasta febrero del 2017, 1a suma de US$14,725 mensuales. Desde marzo
del 2017 hasta febrero del 2019, 1la suma de US$2,608 mensuales.

Por la gerencia de gestiéon un honorario correspondiente al 1.25% el cual incluye el valor del IVA
sobre el total de ventas detalladas en la factibilidad del proyecto (excluyendo ingresos por
escrituracion e ingresos por venta de parqueos para negocio de alquiler), pagadero de la siguiente
forma:

Desde octubre del 2015 hasta febrero del 2017, 1a suma de US$6,136 mensuales. Desde marzo
del 2017 hasta febrero del 2019, 1la suma de US$17,384 mensuales.

Por la publicidad serd determinado por la Junta del Fideicomisos conforme avance de obra.
Por honorarios de escrituracién, un honorario de US$1,000 (incluido IVA), por cada escritura de

promesa de compraventa que suscriba el Fideicomiso Santana Lofts con los promitentes
compradores.

Fideicomiso Mirasol - En noviembre 28 del 2014, el Fideicomiso suscribi6 contrato con Pronobis S.A.

para la gerencia del proyecto inmobiliario Mirasol, ubicado en la ciudad de Machala. Los honorarios son
los siguientes:

Por la gerencia del proyecto, el 5% el cual incluye el valor IVA sobre el total de los costos
directos de construccion del proyecto, pagadero desde noviembre del 2014 hasta julio 2015 en 9
cuotas iguales.

Por la comercializacion, el 3% el cual incluye el valor IVA sobre el total de ventas reales del
proyecto (excluyendo los ingresos por escrituracién), pagadero desde noviembre del 2014 hasta
julio 2015 en 9 cuotas iguales.

Por la promocién, el 1.50% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas
detalladas en la factibilidad del proyecto (excluyendo los ingresos por escrituracion), pagadero
desde noviembre del 2014 hasta julio 2015 en 9 cuotas iguales.

Por gestidn, el 1% el cual incluye el valor del IVA sobre el monto total de ventas detalladas en la
factibilidad del proyecto (excluyendo los ingresos por escrituracién), pagadero desde noviembre
del 2014 hasta julio 2015 en 9 cuotas iguales.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2015 y la fecha de emisién de los estados financieros (marzo 31 del 2016)
no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto importante
sobre los estados financieros adjuntos.
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27. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2015 han sido aprobados por la
administracién en marzo 17 del 2016 y serdn presentados a los Accionistas y Junta Directiva para su
aprobacién definitiva. En opinién de la Administracién de la Compaiiia, los estados financieros serdn
aprobados por la Junta Directiva sin modificaciones.
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PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A. ANEXO 1
(1 de 4)

CUMPLIMIENTO DE CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA
EMISION DE PAPEL COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Emision de papeles comerciales aprobada por la Superintendencia de Compaiiias segiin Resolucion No.SC-INMV-DNAR-14-0005168

La Junta General de Accionistas celebrada en febrero 14 del 2014, aprobdé la emision de obligaciones por US$10,000,000, la cual fue aprobada por
la Superintendencia de Compaiifas mediante Resolucién No.SC-INMV-DNAR-14-0005168 en agosto 8 del 2014. Esta emision fue inscrita en el
Registro de Mercado de Valores en agosto 15 del 2014, con el No. 2014-2-02-01328. Las principales condiciones establecidas en el prospecto de
oferta publica son:

Caracteristicas de la emision de obligaciones:

NUMERAL DESCRIPCION CUMPLE COMENTARIOS
1.1 Fecha del Acta de La Junta General de Accionistas celebrada en febrero 14 del 2014 Cumplida Ninguno
la Junta General de  resolvié autorizar la primera emision obligaciones por
Accionistas US$10,000,000.
1.2 Valor y plazo El monto total autorizado para la emisién es de US$10,000,000. Cumplida Ninguno
El plazo del programa de emision de papel comercial es de 720
dias.

La emision se realizé de forma desmaterializada.

1.3 Moneda Délar de los Estados Unidos de América. Cumplida Ninguno
1.4 Tasa de interés y Las obligaciones de corto plazo o papel comercial no pagaran Cumplida A diciembre 31 del 2015, incluye
forma de calculo interés alguno (cupdn cero) y amortizaran el capital al vencimiento papeles comerciales, negociados
de cada uno de los mismos. en mayo del 2015, con pagos

trimestrales de capital e intereses
por US$750,000, con tasa de
interés del 6% anual y
vencimientos hasta mayo del
2016.



PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ANEXO 1
(2 de 4)

CUMPLIMIENTO DE CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA

EMISION DE PAPEL COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

NUMERAL DESCRIPCION
1.5 Pago de intereses y ~ Las obligaciones de corto plazo o papel comercial no pagarian
amortizacién de interés alguno (cupdn cero) y amortizaran el capital al vencimiento
capital de cada uno de los mismos.
1.6 Agente pagador y El agente pagador de las obligaciones es Decevale S. A.
lugar de pago . ) o
Los pagos se realizaran mediante cheque o crédito en cuenta de los
beneficiarios.
1.7 Resguardos o La Compaiiia se obliga a mantener los siguientes resguardos:

(i) Establecer las siguientes medidas cuantificables en
funcidén de razones financieras, para preservar posiciones
de liquidez y solvencia razonable del emisor:

e Mantener semestralmente un indicador promedio de
liquidez o circulante mayor o igual a 0.64, a partir de
la autorizacion de la oferta publica y hasta la
redencién total de los valores; y,

e Los activos reales sobre los pasivos de la Compaiiia
deberdn permancer en niveles de mayor o igual a uno
(1), entendiéndose como activos reales a aquellos
activos que pueden ser liquidados y convertidos en
efectivo.

CUMPLE

COMENTARIOS

Cumplida

Cumplida

Cumplida

A diciembre 31 del 2015, incluye
papeles comerciales, negociados
en mayo del 2015, con pagos
trimestrales de capital e intereses
por US$750,000, con tasa de
interés del 6% anual y
vencimientos hasta mayo del
2016.

Ninguno

Ninguno



PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ANEXO 1
(3 de 4)

CUMPLIMIENTO DE CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA
EMISION DE PAPEL COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

NUMERAL

1.8 Garantia de la
emision

1.9 Destino de la
emision

1.10 Descripcién del
sistema de
colocacion

1.11 Representante de

los obligacionistas
y convenio de
representacion

DESCRIPCION

(i) No repartir dividendos mientras existan obligaciones en
mora;

(iii)) Mantener durante la vigencia de la emision, la relacién de
los activos libres de gravamen sobre las obligaciones en
circulacién (80%), segin lo establecido en el articulo 2 de
la seccidn I, del capitulo IV, subtitulo I, del titulo III de 1a
Codificacion de Resoluciones expedidas por el Consejo
Nacional de Valores, la Ley de Mercado de Valores y
demds normativas pertinentes.

La emision estard respaldada por Garantia General en los términos
de la Ley de Mercado de Valores y sus Reglamentos.

Los recursos captados servirdn en un 80% para la inversion de
preoperativos de nuevos proyectos requeridos en el desarrollo
inmobiliario, y 20% para sustitucién de pasivos, con el objetivo de
disminuir el costo financiero y mejorar el mix de financiamiento.

Las obligaciones serdan colocadas de forma bursétil o extrabursétil,
a través de las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais,
mediante Ecuabursitil Casa de Valores S. A.

El representante de los obligacionistas serd el Estudio Juridico
Pandzic & Asociados.

CUMPLE COMENTARIOS
Cumplida Ver Anexo 4
Cumplida Ver Anexo 2
Cumplida Ninguno
Cumplida Ninguno



PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.

ANEXO 1
(4 de 4)

CUMPLIMIENTO DE CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA
EMISION DE PAPEL COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

NUMERAL

1.12 Procedimiento de
rescates anticipados

1.13 Contrato de
Underwriting

1.14 Calificadora de
riesgos

DESCRIPCION

En junio 9 del 2014, se suscribid6 el contrato de representacion de
obligacionistas entre Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A.y
Estudio Juridico Pandzic & Asociados, en el que constan las
obligaciones y facultades del representante de los obligacionistas,
asi como las obligaciones de la Emisora.

La presente emisién de obligaciones no contempla rescate
anticipado.

No existe contrato de Underwriting.

En diciembre 30 del 2015, la Sociedad Calificadora de Riesgo
Latinoamericana otorgé una calificacion “AAA-".

CUMPLE COMENTARIOS
No aplica Ninguno
No aplica Ninguno
Cumplida Ninguno



PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.
ANEXO 2

APLICACION DE LOS RECURSOS CAPTADOS POR LA EMISION DE PAPEL
COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Emision de obligaciones aprobada por la Superintendencia de Compaiiias segiin Resolucion No.SC-
INMV-DNAR-14-0005168

Los recursos netos de descuentos y comisiones provenientes de esta emisién de obligaciones por US$7.2
millones fueron utilizados en un 48% para financiamiento en pre-operativos de nuevos proyectos y 52%
para sustitucién de pasivos.

Un detalle del destino de los fondos a continuacion:

Valor pagado

(en US$ délares)

Primera emision:

Inversién en pre-operativos 1,440,000

Pago de pasivos 1,560,000
Total 3,000,000
Segunda emision:

Inversién en pre-operativos 535,200

Pago de pasivos 579.800
Total 1,115,000
Tercera emision:

Inversién en pre-operativos 1,460,640

Pago de pasivos 1,582,360

Total 3,043,000




PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.
ANEXO 3

PROVISIONES PARA EL PAGO DE CAPITAL E INTERESES DE LA EMISION DE

PAPEL COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Emision de papeles comerciales aprobada por la Superintendencia de Compaiiias segiun Resolucion
No.SC-INMV-DNAR-14-0005168

Al 31 de diciembre del 2015, Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A. tiene registrado en sus estados
financieros los siguientes saldos relacionados con la emisién de obligaciones:

Saldo Saldo
contable Diferencia requerido

... (en U.S. délares) ...
Vencimientos corrientes 7,078,779 (90,418) 6,988,361

Intereses por pagar 4,330 90,418 94,748




PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.
ANEXO 4

GARANTf[_-\S QUE RESPALDAN LA EMISION DE PAPEL COMERCIAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Emision de papeles comerciales aprobada por la Superintendencia de Compaiiias segiun Resolucion
No.SC-INMV-DNAR-14-0005168

Garantia general de Promotores Inmobiliarios Pronobis S. A., segtin el Articulo 2 de la Seccién I, Capitulo
IV, Subtitulo I, Titulo III de la Codificacién de Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores:

Colateral constituido (en U. S. ddlares)
Total activos 33,313,135

(-)  Activos con gravamen (5,082,153)

(-)  Monto no redimido de las obligaciones en circulacién (7,158,000)

(-)  Cuentas por cobrar provenientes de la negociacién de derechos fiduciarios a

cualquier titulo, en los cuales el patrimonio auténomo este compuesto por

bienes gravados (2,130,334)
(-)  Activos en litigios (1,237,049)
(-)  Inversiones en acciones en compaifiias nacionales o extranjeras que no
coticen en bolsa o en mercados regulados y estin vinculadas con el emisor
en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas

complementarias (272.447)
Activos libres de gravamen 17,433,152
Monto maximo disponible (80%) 13,946,522
Obligaciones colocadas 7,158,000

Excedente 6,788,522




PROMOTORES INMOBILIARIOS PRONOBIS S. A.
ANEXO 5

PRESENTACION, REVELACION Y BASES DE RECONOCIMIENTO COMO
ACTIVOS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LAS CUENTAS POR COBRAR A
RELACIONADAS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Emision de papeles comerciales aprobada por la Superintendencia de Compaiiias segiin Resolucion
No.SC-INMV-DNAR-14-0005168

Presentacion y revelacion de los saldos por cobrar con compaiiias relacionadas:

A continuacién se detallan los principales saldos con compaiiias relacionadas vigentes al 31 de diciembre del
2015, las cuales la Compaififa ha revelado y presentado en sus estados financieros al 31 de diciembre del 2015 de
acuerdo a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF):

31/12/15

Cuentas por cobrar:
Fideicomiso Spazio 1,295,909
Fideicomiso Karibao II 887,266
Fideicomiso Santana Lofts 658,624
Haussler S. A. 420,383
Fideicomiso Karibao I 415,176
Fideicomiso Macrolote Karibao 281,621
Fideicomiso Karibao III 230,622
Fideicomiso Ofistore 199,378
Fideicomiso Emporium 190,407
Mascardi S. A. 64,929
Fideicomiso 100 Business Plaza 24,350
Conprogra S. A. 20,399
Proespacios S. A. 6,502
Fideicomiso Bosques del Sol 4,743
Otros 42,665
Total 4,742,974

Bases de reconcimiento:

Las bases de reconocimiento y medicion de las cuentas por cobrar se encuentran reveladas en las notas 2.18
a los estados financieros.




