ot Edfficic Induauts Av. Outo 806 y 9 de Octubre Edificia Tarre Nova, Av. Sfiyris 134 y Almagro
* M 0 0 RE S Pize 5 - Oficing 503 + Casilla; 09-401-9453 Bisn ¥ - Oficina 24
Telf.: (583-4) 2208 231 Tolf.: (503-2) 2235074 -~ (583-2) 2548051

ROWLAND ECUADCOR Telefax: {F03-4) 2295 312 it - Ecuador

Guayanquil - Ecuader

AUDITORES INDEFENDIENTES

RED MANGROVEINN S.A.

ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2014
CON EL DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

N

20d rg edas olancs

P e e i




RE QVEIND

ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 Y DE 2014

INDICE Paginas No.
Dictamen de las Auditores Independientes 3.5
Estados de situacidén financiera 0
Estados de resultados integrales 7
Estades de cambios en el patrimonio neto de los a.i:ciunis.tas. 8
Estades de flujos de efectivo 9-10

Notas a los estados finandcierds 11 -32

Abreviaturas usadas:

5%, - Dolares de Estados Unidos de Ameérica {E.LA)
NIIF - Mormas Internacionales de Informacidn Financiera
MIC - Warmas Internacionales de Contabilidad

MNIA - Normas Internacionales de Auditoria

SRI - Servicio de Rentas Internas

CFN - Corporacidn Financiera Nacianal




Edificio Induautn Av. Quite 805 ¥ B da Setubre Edificie Torre Mova, Av. Shyris 134 v Almagro
M 00 RE S Pisa 5 - CHicina 503 - Caglla: 03.01-0453 Pig 2 - Dficing 24
Tolf: (543-4) 2298 28t Telf.: (585-2) 2235924 - (503-2) 2548851

ROWLAND ECUADOR Telefax: (593-4) 2286912 Quite - Esyadar

Guayaquil - Eciador

AUDITORES INDEPEMDIENTES

A vuestho servicio g

DI EN DE DITO INDEP ENTE

A fa Tunta de Accioeistas de
RED MAMGROVEINN S.A.:

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de RED MANGROVEINN 5.A,, que
comprenden el estads de siteacion financiera al 31 de diciembre de 2015, y [os
correspondientes estadns de resultados integrales, de cambios en el patrimonio nete de los
accionistas y de flujos de efectivo paor el ano terminado en esa facha, asi como el resumen de
las principales politicas contables y otras notas explicativas a los estados financiaros. E
informe de auditorfa por el afic terminade el 31 de diciembre del 2014, fueron auditados por
otros auditores {persona jurigica), cuyo dictamen de fecha junic 19 de 2015 contiene wna
opinidn con limitaciones,

2, La Gerencia de RED MANGROVEINN S.A. &= responsable de la preparacidn v presentacion
razopable de ectos estadeos finangieros de acuerdo con las Mermas Internacionales de
Informacitn Financiera, vy del control interno que la Gerencia considers necesano para
permitiv la preparacion de estados financieros libres de distorsiones importantes, debide a
fraude o arror.

Resnonsabilidad del Auditor:

3. Muestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn spbre estos estgdos financieros
basada en nuestra awditoria. Efectuamos nuestra auditorfa de acuerdo con 1as Nopmas
Internacionales de Auditoria. Estas nprmas requieren gue cumplames con requerimientos
gticos ¥ que planifiquemos ¥ ejecutemos la auditoria para obtener seguridad razonable sobre
si los estados financieros estén libres de distorsiones importantes.

Una auditoria comprende la realizacidn de procedimientos para abtener evidenciz de
auditoria scbhre los saldos v 1as reyelaciones bresentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo 13 evaluacion de los
riesgos de distarsiones impartantez en los estados financierps, debids 3 favde a error. A
efectuar esta evaluacion de riesgos, el auditor toma en consideracidn los controlas internos
relevartes de la Compafila para k2 preparacion y presentacion rezonable de los estados
financieros, con e) propdsito de disefiar procedimientss de auditorfa de acuerdo con las
circunsiancias, pero no con &) propdsito de expresar una opinion sobra la efectividad de!
control internc de la Compafiia. Una auditorfa incluye fombién lz evaluasidn de i Jos
principios de contabilidad utilizados son apropiados y si las esfimaciones importantes hechas
por 1a Gerencia de |la Compaiiia son razonables, asi como Una evaluacidn de la presentacion
general de los estados financieros. Consideramos gue la evidencia de auditoria gue hemos
obtenido ez suficiente y aprepiada para proporcionarnes una base razonable pars sxpresar
una opinion,

Eases una Opinidn A or e 015:

4. Al 31 de diciembre de 2015, no fue posible obtener ragpuesias a nuesira solicitud de
confirrnaciones @ s Dancos del exterior por US§. 724,383, con Jos cuples la Compaiia
mantiene operaciohes vigentes (Nota 14). Asi tnismo no fue posible obtener respusstac de
confirmaciones enwviadas a clientes locales por US%. 200,686 (nota 5), anticipe a
proveedores y compaiias relacionadas por US$, 1,147,918 {nota 8), proveedores, anticipos
de clientes y préstamos de fercerds por US$. 1,304,550 (rofa 13). Bebido a lo comentado,
realizamos gracedimientos alternatives apoyades an los oongodes intemos. no obstante, que
tales procedimientos son de aplicacian general, no reamplazan de ninguna manera el procese
de envio y obtencion de respuestas de confirmaciones de ssldos. Por ke kanto, no fue posible
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satisfacernos de |a razonabilidad de estos saldos; asi como asegurarnas de la existencia de
atras transacciones y revelacionas gue podrian existir sobre los estados financieros agiuntos
a través de ta aplicacidn de oiros procedimientos de auditoria.

Al 31 de diciembre de 2015, fa Compafia no realizé el inventario fisico de cierre de afic. En
razan de lo comentado precedentemente y debido a la naturaleza def sistema de control
internc y registros contables, no nos fue pasible satisfacernos de 13 razonabilidad de los
saldos de |los inventarios ¥ del costo de vantas a esa fecha.

Al 31 de diciembre de 2015, fa Compafiia no ha registrade aproximadamente US4, 112,095
par concepto de depreciacién de yates. Las Normas internacionales de Informacidn
Financiera (NIIF}, requieren gque los gastos sean registrados en los resultados en el perindo
en que originan. El efecte de no haber efectuado este registro crigina que los artives ce
encuentren auamentados vy la perdida del gjercicio  disminvida en US4, 112,085
Adicionalmente, no estuvo a8 nuestra disposicion la infarmacion contable referente a las obras
en procaeso por US%. 201,810, que la Compaiita mantiene registrada en activos fijos, razdn
por la cual no fue posible conocer el estado de avance de las gbras, a las fechas de
conclugidn y activacian.

Asi mismo al 31 de diciembre del 2013, se realizaron valuacionss sobre terrenos y
embarcaciones por peritos indepandientes debidamente calificados por la Superintendencia
de Campafias, Valores v Seauras Hasta 1a fecha de emision del presente informe (julio 16
del 201673, la Administracidn tiene pendiente presentar ante la Junta General de Accionistas
los informes de valuacion para aprobacion, asi como ia declaracion juramentada del
representante legal de la Compafiia y los peritos interviniantes, conforme es requerido por |a
Resolucidn No. GR.Q.ICI.013 de la Superintendencia de Compaiilas, publicada en el Reqgistro
Oficial No. 146 de agosko 22 del 2000,

Al 31 de diciernbre del 2015, la Compafiia mantizne registrade US$. 984,349 en Activa
Intangible iz valoracion de la marca externa: “REDMANGROVEINN 5.A.", realizada en abril
del 2012 por un perito calificado por la Superintendencia de Compafiias, Valores v Seguros
{No. SIC-RHP-2-251) utilizando |a metodolagia del valor presente neto y en base a una
proyeccion de 5 afios {2012 al 2018} con premizas de crecimienio. A la fecha de emision de
este informe, los resultados del pericde 2015 de la Compafia han sido negativos,
presentande vnz disminucién significativa de las ventas. Las Normas Internacionales de
Infaemtacidn Financiera reduieren gue los activas sean medidos a su valor de cealizacidan v
que 2l deteriarg sea registrade en resultados del periedo. Los estados financieros adjuntas
no intluyen nmingdn ajuste proveniente de lo comentado precedentemente, por [0 que estaria
sobrevalorado dicho active intangible,

Al 31 de diciembre de 2015, La Compafia mantiene en la cuenta inversionss en acciones
participacianes correspendientes al 95% v S98.75% en las sociedades ecuatorianas:
Inmabiliaria Attibar S.A. por US4, 1,005,697 ¥ en g Hosteria isabela del Mar (ISAMARE 5.A,)
par US$. 825,299, respectivamenta (nota 10). Al 31 de diciembre de 2015 v a 13 fecha de
emisidn del presents informe (julio 16 de 2016}, |z Superintendencia de Compafiia, Valores v
Seguros, reporta tales inversiones a nombre de terceras personas, y la relativa a la
Inmaobiltaria Atkibar S.A. estd declarada adicionafmente como sociedad inactiva. Debido a lo
comentada precedentements, no fue posible satisfacemnos de la razonabilidad de los saldos
de las inversiones en acciones al 31 de didembre de 2015 y del cumplimiznto de la
Campaiiia con el reglaments sobre estados financieros consolidades,

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiita incluye como parte del patrimonio neto de los
accionistas, US4, 309,713, correspondientes a apories recibidos en afios anteriores, sin que
se hayan implementade a la fecha de este informe, mecanismos gue permitan en el corto
plazo, efectuar el proceso de capitalizacion. Adidienalmente, [a informacion relacionada con

las aportes para futuro aumento de capital realizadas en el afio 2015, no estuvo a nuestrs
disposician.
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financieros mencionados en el parrafe 1, no presentan razonablemante, la situacian
financiers de RED MANGROVEINN S.A. al 31 de dicdembre de 2015, ni su desempefio

financiern, ni sus flujos de efective por 2] afio terminade en esa fecha, de acuerdo con 1as
MoTmas Internacionales de Infarmacidn Financiera,

Enfagis:

Comie 36 ipdica 2n (8 nota 1, RED MANGROVEINN S.A. presenta al 31 de diciembre de
2015, disminucitn de operaciones, capital de trabajo negative por US$. 249,307, mantiene
una alta dependencia de cbligacithes financieras que representan el 52.5% def total de log
pasivos, E marza 18 de 2016, ICRE Calificedora de Rissge 5.4, otorgd 13 calificacidn “C" a la
Segunda Titularizacion Red Mangroveinn 5.4, La calificacion "¢ corresponde a los valores
cUyds emisores y garantes tienen Un minimo Jde capacidad de pago del capia! e intereses.
Los estades financieros deben ser leides cansiderandn Ip mencionado precedentamenke {nota
1 ¥ 28). Adicionalmente |a Compafila debia mantener una Garantia Especifica g través de un
Fideicomiso de Administracion de Flujos, el mismo gue constituira con |og flujos generades
de ias ventas a travdy de tarjetys de crédite gue se registren a favor de Red Mangroveinn,
eske Fidejromiso Mercankil en garantia no ha recibide Aujos constantes de parte del emiser.
Asi mismao, la Compafiia se mantuve suspendida por 30 dias para los efectas de |a inscripcitn
an ef Cataskro PUblice del Mercado de Valores (131 de diciembre de! 2015), para los valares
emitidod por RED MANGROVEINMN 3.4, por incumglimiento de las ebligaciones,

Las estados financieras individuales de RED MANGROVEINN 5.4, han side prepargdas en
cumnplimiento de los requerimientos legales vigentes en el Ecuador para la presentacidn de
informacion financiers, Estos estados financieros individuales reflejan el importe de la
inwersidn en acciones, medida de acuerds a lo gue establece el pdrrafo de la NIC No. 27, por

fo gue se deben leer junto con los eskados financigras consolidadas de RED MANGROVEINN
S.A. v Subsidiarias, {nota 101

Informes re otro uerimie legales lamentarics:

El informe con los contenidos del Ark. 6 v Ark. 13 de la Seccidén 1Y, Capitulo IV, Subtitulo Ty,
Titulo II de la Codificacion de las Resoluciones expedidas por 2] Coensejo Macional de Valoras
yel iforme sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias exigide per el Art. 102 de
la key Organica de Régimen Tributarig Inkerno v Art. 279 de su Reglamento de Aplicacian, de
RED MANGROVEINN S.A. por &l afie terminads el 31 de dicigmbre de 2015, son emitidos
por geparado.

Qo A% fé‘*’ ﬂa-\,é

e Sud Vivaneo, MIC
de Auditoria



RED MANGROVEINN S A,

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 Y 2014
(Expresados en Délares)

ACTIVOS CORRIENTES:

Deracho fiduciano
Artivas financigros, neto

Active por impuesto corrientes
Servicios y otras pagos anticipados
Otros activos corrientes

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Propiedades ¥y €quipos, neto

Notas ACTIVODS

3 Efectivo

4

5

L Exiskencias

7

B

2

|
G Inversiongs
i1 Active intangible

i Active diferido
2yl

13

15
17
16

14
17

13

20

21

Otros actives no correntes
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO DE LGOS ACCTONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Pasivos financieros

Obligaciones con ipstituciongs financieras vencimiento
corriente de obligaciones a largo plazo

Emisidn de papel comercial

Vencimiento eorrienke de emision de obligaciones

Okros pasivos corrientes

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

- PASIVOS NO CORRIENTES;

Obligagiones a large plazo con insktuciones nancieras
Emisign de qbligaciones a largo plazo

Ingresos diferidos

Fasivo por impuesto diferido

Jubilacitn gakrenal 2 indemnizaciones

Qtras pasivos no coirientes

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES
TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO NETO DE LOS ACCIDNISTAS:
Capital social

Aportes para futurs aumenks de capital
Reserva legal
Resultados acurnulados

TOTAL PATRIMONIO NETQ DE LOS ACCIONISTAS

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIC NETO DE LOS
ACCIONISTAS

Ver notas a los estados financieros

2115

153,530
0

237,602
611,218
443,533
1,375,741
354,743

— 3,182.367
4, 780,781
1,840,996

FE4,349

296,709
210,535

8,113,360
—11,295,727

1,528,800

771,18%

]
325,825
805,260

34321 674
1,360,237
766,894

o
238,159
42,734
296,70%

2,705,733
6.137.407
1,500,000

546,795
42,216
3,069,308

2,158,320

— 11,285,707

172,819
1,251,044
548,516
506,861

449 543
1,110,567

— 173,422

— 4413072

4,700,746
1,857,079
934,349
102,187
313,844

8,047,205
=12,800, 277

S42,114

933,180
950,000
025,825
395,634

3446, 753

668,246
1,092,719
1,250,000
239,159
47,392

120,906

3,418,422
5,865,175
1,500,600

309,713
42,216

— 3243173
5,395,102

—12,260,277




RER MANGROVEINN S.A.

ESTADOQS DE RESULTADOS INTEGRALES
FOR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DECTIEMBRE DEL 2015 Y 2014
{Expresadas en Ddlares}

Notas
22

23

24
24

21

VENTAS
{-) COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA
GASTOS OPERACIONALES:
{-) Gastos de administracian ¥ Yentas

UTILIDAD OPERACIONAL

OTROS INGRESOS [GASTOS):

{-1 Gastos financieros
{+) Otrus inaresos

TOTAL

{PERDIDA) UTILIDAD ANTES DE

FARTICIPACION DE TRABAJADORES E
IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:
15% PARTICIPACION DE TRABAJADORES
22% IMPUESTO A LA RENTA

(PERDIDA) UTILIDAD NETA DEL
EJERCICIO

(PERDIDA} UTILIDAD BASICA POR
ACCION

Ver notas a los estados financieras

2015

3,992,282
( 2977,721)

1,014 864

2014

4,258,257
(3,320,033}

1,602,187

(_1,012,692)
2,172

{ 446, 060)
42,573

{_ 403,485)

{  401,313)

0
(__ 72,552)

( 1,084,160)
518,022

[ ddd 522}
SL06]

£ 293,761}

124,261

(18,639
{ 75,131}

L 473.860) 30431

031}
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RER MANGROVEINN S.A,
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS AROS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 Y 2014

{Expresados en miles de Dalares)

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Efectivo recibido de clientes

Efectivo pagado 3 provesdares v empleados
Intereses pagados

Ctros ingresos

Efectivo neto provisto {utilizado)} por las actividades
de operacion

FLUIOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE INVERSION:

adguisiciones de activos fijos, neto
Aumenio {disminucion}, neto en inversionas a largo plazo

Efectivo nefo utilizado por las actividades de inversion

ELuilos OE EFEETIWV
DE FINANCTAMIENTO:

LAS ACTIVIDADE

Préstamos de accionistas v de terceros, neto
Ohligaciones con instituciones financieras, peto
Aportes para futuro aumento de capital
Emisidn de papel comergial

Emision de obligaciones

Efectiva neto (utilizado) provists por 1as actividades
de ﬁnanc'ranjientu

(Disminucion) Aumento neto del efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectiva al final del anfo

ver notas a los estados financieros

2015 2004

4,745,012 5,124,309
{ 3,776,949) ( 6,542,267
{  446.060) ({  444,8200
— 42375 31039

564,578 (1,811 719)

{ 167,626) {  277.450)
16,083  126,083)

{151,543} {403,573

382,418 0
530,000 649,525
237,083 0
{ 950,000} 463,000

{ 625825 _ 1,118,544

{ 426.324) 2,231,089

{ 13,289) 15,777
172,819 157,042
159,530 172 819




RED MANGROVEIMNN S.A,

ESTADOS DE FLUIOS DE EFECTIVO

10

COMNCILIACION DE LA ({PERDIDA] UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO CON LAS

ACTIVIDADES DE OPERACION

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 Y 2014

{Expresados en Dolares)

{PERDIDA) UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO

AIUSTES PARA CONCILIAR LA {PERDIDA} UTILIDAD
META DEL EIERCICIO CON EL EFECTIVO NETO
F"RDUIST{;) {UTILIZADO) POR LAS ACTIVIDADES DE
OPERACION

Provision para cuentas incobrables

Depreciacidn de activos fijos

Depreciacidon de propiedad de inversién

Amortizacidn de ctras actives no corrientes

Provisidn jubilacidn patronal y . bonificacién  por

desahycio
Participacidn de trabajadores en las ulilidades e
impuesto a lg renta
Activos fijos, canjes y ventas
{Aumenta) Disminucidn en;
Actives financieros, neto
Existencias
ACtivo por impuesto corriente
Servicios y otros pagos anticipades
Otros activos no corrientes, neto
Aumento (Disminucidn) en:
Pasivos Financieros
Otras pasivos corrientes
Ingresos diferidos
Reserva de jubilacidn patronal e indemnizacion
Otras obligacionas a largo plazo

Total ajuste’

EFECTIVO NETO PROVISTO (UTILIZADO) FOR LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas & los estados financieros

2015 2014
{ 473,865) 30,491
1,101 3,705
177,591 148,134
0 40,511
67,828 67,828
2,065 10,826
72,552 93,770
0 3,979)
311,214 166,072
{ 104 357 | 183,980
8010 {  36,500)
[ 265174} {  £2,399)
{ 341,408) { 90,163
531,716 { 1,478,320)
410,226 {  239,785)
0 { 400,000}
{ 5,723) ( 4,231)
175 803 126,708
_ 1038443 { 1842.210)
264578 ( 1,813,719)
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RED MANGROVEINN 5.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 ¥ 2014

1.

INFORMACION GENERAL DE LA COMPANIA

RED MANGROVEINN S.A, Fus constituida en Guayaquil - Ecuador en septienbre 28 de
1992 con la dencminacion de AUCANSE 5.A. Mediante Junta Universal de Accionisias e
septiembre 10 del 2007, fus resuelte cambiar s deneminacign 2 RED MANGROVEINN
S.A., acto societario que fue aprobade por la Superintendencia de Compafilas mediante
Resolucidon Mo, 07-G-11-83072 de diciembre 19 del 2007. Su aclividad principal es &l formento
del turismo, hotelera y restaurantes, asi comeo la operacidn de turisme receptivo, misma que
es desarrollada =n el Archipidlago de Coldn, provincia de Galdpages, conocida como “Islas
Galdpagos” y especificamente en la Isla Isabela (Puerte Villamil) ¥ en la Isla Santa Croz
(Puerto Ayora). Las actividades de mercadotecnia y adrinistrativas de la Compafiia, son
atendidas en el continante en la ciedad de Cugncs, respectivamenta,

La Companfiia genera ingresos por venta de programas turisticos, que en su mayor parte son
adquiridos par pasajeras extranjeras y en mMenor proporcion por pasajeres nacignales. Tales
programas turisticas incluyen: alojamiento, alimentos, bebidas, traslados, entretenimientas,
etc., con el propdsitp de  cumplir con las expectafivas del turista v ofrecer servicios
integrales. La Compafifa dispene de una instalacién hotelera propia ubicada en 1a Isla Santa
Cruz (Aventura Lodge)y um centro de bucew {Dive Center}). Ademas contrata servicies de
alojamientc en la Isla Santa Cruz para ampliar su capacidad de atencién a los
pasajeras [Diver Lodge). En la isla Isabela cpera las instalaciones de la Hasterta Isabela del
Mar ISAMARE S.A. donde posee el 98.75% de acciones. Para operar en |a Isla [sabela, wtiliza
personal nativo de ta referida Isia en cumplimiento de disposiciones municipales vy
comunitarias impartidas por las autoridades del Parque Macional Galapagos.

La Compafila factura a 1os cHentes ta totalidad de los programas y servicios hoteleres.
ISAMARE S.A., factura a la Compafia e} costo total de |z operacion y los gastos de personal
incurridos para atender a los clientas, con el concepte general de "alojamientos”, gensrando
cuenta por cobrar (Red Mangroveinn) e ingreso respective. Le mencionada factura
representa en la contabilidad de |a Compafila ur gasto con crédite a cuenta por pagar
{(ISAMARE). Para que ISAMARE pueda cubrir sus costos y gastos, la Compafifa realiza
constantes avances de efective registrandn cuenta por cobrar (ISAMARE} a bancos; en tanio
que eh 1a contabilidad de ISAMARE son registrados costos v gastes con credite a cuenta por
pagar {Red Mangroveinn). Estas cuentas por cobrar ¥ cuentas por pagar son liquidadas o
saldadas mensualmente. La Compafiia resliza  desembolsos  para mejoras en la
infraestructura hotelera de ISAMARE.

Qperaciones.- Al 31 de diciembre de 2015, la Compailiz presenta disminucidn de
operacicnes del 20% con relacion al afio 2014, Sitvacidn originada principalmente par falia
de capital de trabajo, programas efectives de venta de servicios y expansion de mercado,
Adicionalmente la crisis politica interna, incerfidumbre ecendmica causada por la baja del
precio del barril de crudo & nivel mundial, gue mantiens actualmente at pais en un estade da
recesidn econdmica.

A1 33 de diciembre de 2015, las veatas realizadas no le permiten generar suficientes flujos
de efectivo positivos, originande atraso en £1 pago & istitudones financieras lacales y del
exterior, instituciones reguladoras estatales, provesdoras de bienes y servidos, empleadas v
terceros; por lo que @ diciembra 31 del 2015 la calincadora de fesgos SCRLA calificd con “C"
a la Segunda Emision de Obligaciones RED MANGROVMEIHN S.A. Adicionaimente, presenta
capital de trabajo negativo por US$. 249307 y soses dependencia de obligaciones
financieras a corke plaze por USs. 1,097,014 y 2 leso pharo por USS. 2,127,131, La
compafila no ha cumplida con el Fideicomiso Mercaml i esvendfa, mismo que no ha recibido
flujos constantes de parte del emisor. Ademds s& masmarvo sospendide por 30 dias los
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INFORMACION GENERAL DE LA COMPANEA {Continuacisn)

efertos de la inscripcion en el Catastro POblice del Mercado de Walores (11 de diciembre del
20153, para los valores emitides por RED MANGROVEINN S.A., por incumplimiento de las
obligaciones.

& partir del afip 2016, 12 Compafiia tiene previsto implementar nuevas estrategia comerciales
dirigidas & mejorar |as resultados contables, dismingir pasivos con instituciones financieras vy
proveedores, ast comd también mejorar el control de (05 gastos operativoes. El cumplimiento
de las proyecciones realizadas por la Gerencia sobre el crecimiento de fas operaciohes ¥
recuperacién de mercade, dependerd de la asistencia financtera de los Accionistas 1o fgue
permitiran a la Compaiia disponer de capital de trabajo ¥ vperar sobre una base rentable,

En marze 18 de 2016, ICRE Calificadara de Riesgo S5.A. otorgd la calificacidn “C" a la
Segunda Titularizacién Red Mangroveinn S.A. La calificacion “C* corresponde a los valores
cuyas emisares y garantes tienen un minime de capacidad de page del capital e intereses, en
los tBrminos v plazos pactados, perdo gue es variable y susceptible de deteriorarse ante
posibles cambios en el emisor ¥ su garante, en el sector al que pertenscen ¥ eh Ia economia
en general, pudiendo incurrir en perdidas de intereses v capital.

aprohacion de los Estados Financieros.- Lus estados financieres al 21 de diciembre del
2015, han side aprobados por Iz Gerencia de [a Compailiz, ef 16 de marzo de Z0I6. En
opinidn de la Gerencia, 105 estados financieros adjuntas no fendrdn modificaciones, mismas
que seran proporcionados al Directorio v 2 la Junta General de Accionistas para su
aprobacion en ¢l plazo [egalmente previsto. Los estados financieros al 31 de diciembre de
2014, fueron aprobadoes por 12 Junta General de Accdonisias en marzo 19 de 2015,

IEALES POLITIC BLES
Deglararidan de cumplimiento. - L.os estados financieros adjuntos y sus notas explicativas

han side preparados de acuerdo con Normas Internacionates de Informacion Financiera -
MYIF (IFRS por sus siglas en Inglés), emitidas por gl Consejo de Normas Intemacionales de
Contabilidad (JASB por sus siglas en [ngfés). Tales estados financieros v sus notas son
respansabilidad de la Gerencia de la Compafia.

Base de preparacidn.- fos estados financieros adjunios han sido preparadus solie (@ Dase
del costo histdrico, excepio por tas propiedades, ptanta y eauipos que han sido medidos a su
valor razonable.

Un resumen de las principales normas contables aplicadas por ia Compafiia para la
preparacion de los estados financieros adjuntos, en funciGn a tas MIIF vigentes al 31 de
diciembre del 2015 y 2014, se menciona a continuacion:

Moneda funcighal.- Los estados financieros adjunios estdn expresados en Dolares de los
Estados Unidos de América, moneda sdoptada por la Repiblica del Ecuador en marzo dal
2000. Consecuentemente, {a moneda funcignal del ambiente econdmice primaric donde
opera la Compafila v 18 moneda de presentacion de las partidas incluidas en los estados
financieros, es el Dolar de los Estados Unidos de América.

Activos y pasivas Finaiciaras.- Comprende instrumenios firandergs y categonias de ne
derivados consistent2s en cuentas por cobrar, cuentss por pagar y obligaciones financieras.
Los activos financierds estdn registrados inidalmenie a su wvalor razonable, mas os costos
directamente atribuibles a la compra o emisidn, los crzles son contabilizados en el mamento
en gue existe el compromiso de adguiric tales adivos. La baja de un activo financiero e3
reconccida cuande el derecho contractual de le Compadis sobre los flujos de efectivo del
activo financiero expira 0 cuando {a Compafiia renshere & zctivo firanciero a otra parte sin
retener el contrel o sustancialmente fos riesgos ¥y bensidoes g2 ese active. En el caso de los
pasivos financieros, la baja es recanocidz cuendo b= obbigeddn especifica expira o ¢35
cancelada.
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{Continuacion}

Ui detalle de los activos v pasivas financiergs es el siguienta:

* Cuentas por cobrar.- Son registradas al costo, esto al momente de la prestacion de los
SErvicios.

» Cuentas por pagar.- Son registracdas al costo, esto al momento de la adquisicidn de
bienes o al momento de la contratacion de sarvicios.

emisidn i i - Estan registradas a su wvalor
razonable. Posteriormente son contabilizadas con base al costo amortizado en funcién al
tiempo de vigencia de las obligaciones. Los intereses son cargados a resultados.

Las MIIF requieren ciertas revelaciones acerca de los instromentos financieres que tienen
relacion con los diferentes riesgos gue afectan a RED MANGROVEINN 5.A., tales como:
Mercado, Crédito y Liguidez. Un detalle de los mencionados riesgos es indicado a
continuacion:

v Mergada - E2 2| riesgo de que &l valor razonable de las fluins foturos de afective de un
instruments financiers fluctie a cambios en las condiciones del mercadn. Tales cambios
pueden ser qenerados por variaciones en la tasa de interés y por fluctuaciones en los
precios. La Gerencia de la Compafila considera gue los instrumentos financieras afectados
por el riesgn de mercade, carrespunden @ las obligaciones financiaras gue devengan
intereses v los depdsitos en bancas,

+ Crédito.- Es el riesgo de una posible pérdida financiere por incumplimients de las
abligacion=s de una contraparte, con relacidn a un instruments financiers o ¢ontrata de
venta. La Gerencia de la Compafiia considera que esta expuesta al riesgo de crédito por
sus actividades opergtivas y financieras, razon por la cual implementa politicas
pracedimientos para contralar la gestidn de su érea comercial, con el objetive de
disminuir ef riesgo de crédito.

- Liguidez.- Es el riesgo de no disponer de fondos suiicienies para atender los
compromisos de paga a corfo plazo. Al 3i de diciembre del 2015 y 2014, laz pasivoc
coitientes representan ef 55.91% v 50.20%, respeciivamente, con relacidn a sus pasives
totales,

Efectivo vy equivalentes de efectivo.- Para propasitos de elaboracidn de los estados de
flujos de efectivo de [os anos 2015 vy 2814, la Compabia considera las siguientes cuentas:

caja, bancos vy tarjetas de crédito, que representan transacciones de corte plaze de alks
liquidez, nota 3.

Provision para cuentas incobrables.- Es recenocida con cargo a resyitados del aio con el
propdsito de cubrir posibles pérdidas aue puedan ilegar a producirs2 en la recuperacidn de
las cuentas por cobrar & clientes lecales, con base a una evalvacion de {as mismas realizada
conforme a disposiciones tributarias vigentes. £ castigo de las cusntas por cobrar a clientes
g5 registrado con débitc a la provisidn, la diferencia ne cubierta por la provision es
contabilizada directamente en los resultados del perioda.

Existencias.- Estan registradas al costo el coal po exeede al valor neko realizable (o de
liquidacion). Las importaciones en transite son registradas &l costo sequn factura y otros
costos ¥ gastos incurridos directamente airibiibdss @ s Impodaciones o CEIITII:IFE!S de
mercaderias para su nacionalizacién.

Servicios v atros paqos anticipades.- Estin regisiredos conformme a las fechas de los

desembolsos ¥ representan principalmenie zaid0oos emTegados o provesdores gue son
liquidados en foncidn a la recepcidn final del Bien o &2 s=ivicio cantratado. Las pdlizas de
seguros son amortizadas en linea recia consider=ads = sl=3o de vigencia.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES {Continuacion})
Propiedadss y equipos, nete.- Estan registrados a su valor razonable, sobre 1a base de

tasacidn efectuada en los afios 2011 vy 2013, por profesional calificade gor la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros. Los pagos por reparacion oy
mantenimientd son cargados a gastos, mientras que las mejoras de importancia son
capitalizadas. Los actives fijos son depreciades aplicando &l métodn de linea recta
considerandc como bass la vida Obil estimada de ecstos activos. los achives fijos
contabilizados como obras en procest son capitalizados por separade, v al térming de la
obra, & ¢costo respective #s transferido a 1a categoria adecuada del active fijo.

Las tasas de depreciacidn anual de los activos Fjos son las siguientes:

Activos Insos
Edifigias 3
Maguinaiias y equipos, muebles y enseres ¥ equipes de oficinag 10%
Vehiculos ¥y embarcaciones [yates) 20%%
Equipos de computacian 33.33%

Inversiones en  ggeiones.- Representan participaciones del 98.75% y 93.00% en
Inmobiliaria ATTIBAR S.A. v ia Hosteria Isabela del Mar (ISAMARE S.AL), respectivamente,
mismas que sen registradas mediznte el método de participacion segun |z Norma
internacional de Contabilidad - NIC Me. 28, Las disminuciones v/o aumentos futuros de los
saldos de la inversién, son cargados y/e acreditados a resultados en funcién al walgr
patrimonial proporcional (WPPY reportado por la Hosteda. Esta inversidn coptabilizada an
afios anteriores, mantiene inalterable su registro inickal, en razon que la Administracion de |a
Compafiia considera que los ajustes no son signiffcativos.

Proniedades de inversion, neto.- Estdn registradas a su valor razonable, sobre 1a base de
tasaciones realizadas en los afips 2011 vy 2012, por profesionales calificedos por la
Superintendencia de Caompaffas, Las propiedades de inversion tonsisten en terrenos,
edificaciones y ofras instalaciones de infraestructura, depreciadas aplicando & meétodo de
linea recta a razon del 5% anual. Durante el atic 2014, el Edificic Aventura Lodge v el Cantro
de Buceo, fueron reclasificados a propiedades y 2quipos, nefo de acuerds a comunicacidn
recibida de la Superintendancia de Compafias, Valores ¥ Seguros (No. SC-INMY-DNAR-14-
9310015468), producto de una revision efectrada por fa Segunda Emisidn de Qbligaciones
suscrita en el 2014,

Activa _intangibla - Represents el costo de la Marca “RED MANGROVEINN S.A.7
determinado mediante peritaje realizado por un profesional calificado {No. SIC-RNP-2-261),
tor la” Superintendencia de Compariias, Valores ¥ Seguros, considerando el valor presente
neto de fos flyjos futuros del negocio. La macca tiene vida il indefinida, razdn por 1a cual su
coska oy es amaortizads (MIC Mo, 28). La Administracion de Ya Compafita considers gus alm
cuandy no ha realizade una nueva revisién de la vida 08l desde el 2013, no han existido
eventos 0 circunstanctas gue cambien la evaluacidn iniclal realizada a dicho activo, nota 11.

Activo diferido. - Representan las diferencias {emparales deducibles antre | valor en librog
de 195 activos y pasives ¥ su base tribuiaria. Este registre fue ocasionado on 2 bransicion y
aplicacian legal de Hormas Ecuatonenas de Contabilid=d {REC) & Normas Internacionales de
Informacidn Financiera {NIIF). El active diferide disminuird en fa medida que sea probable
que en ¢! futuro la Compania pueda aplicar Ias diterendas temporales con el impuesto a 1a
renta rausado del afio, canforme lo permitan las nowmEs ifbuianias vigenies.

Otros actives no corrientes - Representan equipes vhilizades en le actividad holelera
resistrados al Tosto, que Son amonizados a razén 63 200 zoual a padir del afic 2013, bajo
el método de linea recta.

.- 1& Superintendenciz de
Compafias, Valores y Sequros, aprobd a la Comnasdiz waz emisidn de obligaciones vy una
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacion)

emisién de papel comercial, dentro del marco regulatorio de la Ley de Mercada de Valares
{actualmente la Ley de Mercade de Valores fue incorporada como Libro II en el Codigo
Qrgdnico Monetarip y Financiero). Estas emisiones representan titulos de deuda o valores
que tienen como finalidad captar recursos del pidblico, pagadergs a largo plazo en el caso de
ta emisidin de obligaciones y hasta 720 dias en el caso de la emision de pape! comericial, para
asi financiar las actividades productivas de la Compaiiia, nota 15.

Pasivo por impuesto diferido.- Fsta provisicnade principalmente en el afo 2011 por la
tasacidn de activos fijos en la implemeantacion de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera {NIIF). Resulta de aplicar al importe neto dal avalio o kasacidén realizado a los
activos Fjgs |a tasa de impuests a renta corporativa vigente en ese afio de! 2205 Bl paszive
por impuesto diferide seria debitade en su totalidad en el evento que los activos fijos sean
vendidos o registrada su baja, o debitade parcialimente con crédite al patrimenio en la cuenta
de Superadvit por Valuacion con base al uso de las mismos, nota 19,

Reserva para jubilacién patronal e indemnizacion por desahucie.- £ Codige del
Trabajo establece la obligacidn por parte del empleador de conceder jubilacidn patronal a

todos aquellos trabajadores que por 25 afios o mas hubieren prestado servicios, continuada
o interrumpidaments en vna misma cormnpafia. En adicidn, el Cadigo Laboral establece la
bonificacion por desahucio en case de terminacion de la relacidn laboral, que consiste en 2
pago al trabajador del 25% eguivalente a la (ltima remuneracion mensoal por cada afio de
servicio prestado. Con este proposito fa Compadia establecid reserva matemdtica anual
basada en estudio actuarial realizade en 1os afos 2015 ¥y 2014, por una firma de actuarios
profesionales, nota 20.

Participacion de t i n_| ilidades: Oe acyerde con disposicienes del
Cédigo del Trabajo, las scciedades pagardn a sus trabajadores 2l 15% de la otilidag
aperacional. Este beneficio social es reconocids con cargo a 105 resulEados del ejercicio en
que es devengado, nota 24.

Reserva legal.- La Ley de Compaifiias requiere gue =l 10% de la wtilidad anual sea
apropiada como reserva legal, hasta que repiresente por lo mencs €l 30% del capifal suscrito
y pagado. Esta reserva no puede ser distribuida al accionisia, perg puede ser utilizada para
absorber perdidas futuras o para aumento de capital.

Resultados acu veni la_adopcion par primera vez de las NITF -
Se arigina por los ajustes efectuados al termino de! pericdo de transicion de las NIIF ¥ cuyos
efectds se contabilizaren a partir de energ 1 del 2011. De conformidad con lg establecido en
{a Resolucidn SC.G.ICLCPAIFRS.11.07, emitida por la Superintendencia de Compafia el 09
de septiembre del 2011 v publicada en el Registro Oficial ND 566 del octubre 28 del 2011,
los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Mormas Internacionales de
informacidn Financiera "MIIF® completas y de lz dorma Internacional de Informacidn
Financiera para Peguefias y Medianas Entidades (NIIF para las PYMES), en lo gque
corresponda, y gque se regisiraron en el patimonio en la cuenta resultados acumulados,
subcuenta "resuitados acumulados prevenignies de la adopoion por primera vez de tag NIIFY,
que generaron un saldo acreedor, solo podrd ser capitalizados en la parte que exceda a3l
valor de las perdidas acumuladas y [as del dlbme ejercicie econdmice concluido, si las
hubieren; uwtilizado en absorber pérdidas; o dewvoelto en el caso de liquidacion de la
Compadfia.

Reconacimienkto dg ingresas.- La Compaiia reconocs 20 resuibados ingreses por servicios
hoteleros cuando el servicic es presitado a bos chizates, y cuando es efectuada la
transferencia al cliente de fa fotalidad de ks rfesses ¥y benefidos de |la propiedad de los
productos comercializados.

z i0s.- La Comperes retonoe costas v gastos en |z medida
que san mcurrldos mdependlentamente dz |2 = =n =2 ==2n efectuados los pagos.
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Intereses financieros.- Son registrades mediante el métods del devengado y estin
ariginados por préstamos concedidos por bancos |acales y por la emision de obligaciones y
papeles comearciales, notas 14 v 15,

Impuesto a _ja ranta.- La Lay de Regimen Tributarle Interng v sU Reglamento de Aplicacidn
establecen gue las sociedades constituidas en el Fcuador, aplicardn la tarifa de 22% de
impuesto a la renta sobre su base imponible. Mo obstante, la tarifa impositiva serd de 25%
cuando 1a sociedad tengs accionistas que estén establecidos o residan en paraises fiscales o
regimenes de menoer iMposicion con participacidén directa ¢ indirects, individual o conjunta,
iqua! o superior al 50% del capital zocial o de aque! que corresponda g g agturalezs de la
sociedad. Si Ja pariicipacion fuera inferior al 50%, la tarifa de 29% aplicard sobre la
progporctdn de la hase imponible que corresponda a dicha participaridn, También aplicaran la
tarifa de 25% a toda |2 base imponible, las sociedades gue incumplan el deber de infermar
sobre 1a patticipacion de sus accionistas al Servicio de Rentas Internas (SRI).

Las spciedades gue reinviertan sus utilidades en &) Ecuador podran obteper una reduccién de
1% puntos porcentuales de la tarifa del Impuesto a la Renia sobre el monto reinvertido en
activos productivos, siempre v coando su destine sea la adquisicion de magquinarias nuevas o
equipos nuevos, actives para riego, material vegetativo, plantulas ¥ tode insumo vegetal
para produccidn agricola, forestal, ganadera y de floricultura, utilizados en su actividad
praductiva, asi como para la adouisicidn de bienes relacionados con investigacion y
tecnologia que mejoren productividad, generen diversificacién productiva 2 incramento de
empled.  Ei aumento de capita! se perfeccionard con [2 inscripgidn en el respective Registro
Mercantil hasta & 21 de diciembre del eiercicio impositive posterior & aquel =n gue se
generaron las utilidades materia de la reinversidn,

E! impuests a la renta determinado es cargado en los resuitados del afic en que es
devengado, ¢an basz al metodo del impuesto a pagar, nota 24.

Uso de estimacignes.- La prepaiacion de los astadas financieres de acuerdn con las NIIF,
requieren que la Gerencia efectie cierias estimaciones y supuestos contables inherantec 2 la
actividad ecopndmica de la entidad que indden sobre la presentacion de activos ¥ pasives y
tas montos de ingresos v gastos durante el periodo correspondiente; asi como, también las
revelaciones sabre achivas ¥ pasives contingerntes 2 )a fecha de los estadaos financiaras. Las
estimaciones y supuestos utilizados se basan en el mejor conocimienio por parte de la
Gerencia de los hechos actuales, sin embargo, los resultados finalgs podrian variar en
relacidn con los estimadas originales debide a 2 acurrencia de evenios futuros,

E IVD

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, un detalle &5 el siguiente:

2015 2014
(Dalares)
Tarjetas de crédito 106,453 125,142
Bancos locales v del exterior 49,811 21,646
Caja 3,226 15,031
Total £59,530 172,819

Tarietas de crédito.- Rapresentan pagares suzgwos 207 dientes de [a Compafiia, que son
cancelados por las compariias y bances emisti=s o2 {55 &ijetas de orddito denbro de las 34 o
48 horas de ser presentados al cobro.

Bancos |ocales v del extarior.- Represesiza geonsbinznte depositos a la viska sobre Inz

que no existen restricciones que limiten su usa.
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DERECHO FIRLUCI O

Al 31 de diciembre del 2014, representa garantia correspondients a documeantog da resorvas
de clientas del exterior, por venta de servicios de fgtelara ¥ obrgs relacionados por W54,
1,251,044, custodiados en upn Fidelcomiso de Garantia, Esta garantia es concedida como
contraparte de la emisidn de papel comercial por kasts US$. 1,000,000, En el evento que la
Compatila no cumpliers can & page de las obligaciones. las mismas seran satisfechas a
través del procedimiento convencional de ejecuciéin establecids en el contrato de fideicomiso.

TIVOS FINANCIER: NE

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, un detalle as g siguiente:

2015 2014
(Dolares)
Clientay 209,686 503,552
Seguros por cobrar 45,861 45, 861
Empleados Q 17,162
Otros - Lais 4
Subtotal 256,562 566,675
Menos: Provisitp para tusntas incobrables i 18,9601 | 17.859)
Tota) 237,602 548,816

Clientes.- Al 31 de diciembre del 2015 vy 2014, las cuentas por cobrar no generan intereses
y vencen en 30, 60 v 90 dias plazo. Al 31 de diciembre del 2014, la Compafiia registra
cuentas por cobrar a clientes vencidas hasta el afio 2013 por (5%, 133,135, sobre las cuales
s2 realizaron perimanentes gastiones de cobranzas.

ur or rar.- Al 31 de digdemire del 2015 y 2034, corresponds a2 importe
registrado desde el 2011 a ser reclamades a la compafiia aseguradora ARG Metropolitana,
producko de dafios emergentes por el fendmens natural an las costas del pais en marzo 11
del 2011, La Compafifa durante los ahos 2015 v 2014, no ha constituide pravision alguna
sobre este saldo de seduros por cobrar.

Provision para cuentas incohrables - En @) afic 2015, se efectud ajuste a la provision por
Us$. 1,101 (US$. 2,704 en el 2014).

EXISTENCIAS

Al 31 de diciembre 2015 y 2014, un detalle es 2] siguienge:

2015 20149
{Ddlares)
Disponibles para la venta 139,811 161,837
Importaciones en transitg 110,317 140,072
Alimentos vy licores 147,657 115,117
Suministro ¥ materiales 8,155 CB&,218
{Otros 205,277 22617

Total 811,218 ___506.861

e aewa ot
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ACTIVO POR IMPUE RIEMTES

Al 31 de diciembre del 2015, representa principalmente impuesio al valor agregado (IVAY por
LUSE. 412,133 (USE. 448,477 en el 20143, Este impuesto es originado en la adguisicidn de
existencias, activos fijos, asl como par otros bienes v servicios requeridos en la operacidn de
la Comgpafiia, mismo gue de acuerde con la normativa tributaria vigente puede compensarse
con eb IVA generade en ias venias.

SERVICIOS Y O 5 ANTICIPADOS

Al 31 de diciembre 2015 v 2014, un detalle es ef siguiente:

2015 2014
{Dr&tares)

Anticipos a proveedores 968,168 903,656
Anticipo a empleados 83,766 0
Comgpaiiias relacionadas:

Hosteria Isabela del Mar 5.A. (ISAMARE 5 A0 179,750 135,100

Inmobiliaria ATTIBAR, 5.4, 1,357 0
Garanifas 30,930 24,732
Seguros pagados por anticipades 29,506 18,8978
Otros 82,024 33.103
Tatal 1,375 74 1,110,557
Anticipos _a proveedoras.- Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, corresponden a

desembolsos realizados para futuras adquisiciones de bienes y servicios, que son liguidados
posteriormente una vez recibidos 1gs bienes g o5 sEMvVICios ¥ |a respectiva factura.

Compaitias relaciopadas - Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, representan
principalmente importes entregados para adecuaciones ¥ mejoras.

PROPIEDADES ¥ FQUIPFOS, NETOD

Al 31 de diciembre def 2015 y 2014, un detalle de propiedades v equipas, neto, fue &l
siguiente:

2015 2014
’ {Ddlares)
Terrenos 2,479,495 2,479,495
Edificios 1,679,534 1,679,534
Embarcacionzs (yates) S60,476 260476
Maquinarias ¥ equipos 458,517 437,212
Vehiculos 197,973 120,524
Muebles y enseres 120,931 103,471
Equipe de computacidn 94 S45 89,628
Equipos de oficina v obras en proceso 216,058 949,867
Subiotal 5,807,538 5,640,012
Menos: Depreciacic:m acumulada { 548,094) ( 305,230}
Menos: Depreciacidn acumulada edificos y oims ({ 478,763) | 344,035}
Taotal i!Z§QEE§% &ezgﬂsiiﬁ
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PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO (Continuacion}

El movimiento de propiedades y equiposz, neto al 21 de diciembre del 2015 y 2014, a2 o

siguiente:
2015 2014
{Ddlares)
Saldo al inicie del anfio, neto 4,790,746 2,861,193
Mag: )
Reclasificacion costa edificios, neto 4 1,679,534
Valuacian de terrenos 4] 600,000
Adiciones 167,626 153,447
MEDDS: _
Depreciacion anual propiedades y aquipos { 177,591 | 143,134
Reclasificacidin degrediacion de edificios 0§ 351,321}
Yentas de activosg o [ 3,979
Saldo al final del afio, neto 4,780,781 4,790, 246
Valuaciones.- Al 31 de diciembre del 2014, fueron realizadas por peritos valuadores

independientes dehidamente calificados ante la Superintendencia de Compadfiias, Valores y
Sequros. Bl procedimiento de valuacidn aplicado en terrenos fue e métads comparative o de
mercado, en tanta que fos yates fueran valuados oo base a la experiencia del parito. Hasta
la fecha de emision del presente informe (julio 16 del 2016}, la Administracion de la
Compafiia tiene pendiente presentar ante la Junta General de Accionistas los informes de
valuacion para aprobacion, asi como la declaracion juramentada del representante legal de la
Compafiia ¥ loz peritos intervinientes, conforme es requeride por la Resclucién Mo,
00.Q.IC1.013 de |3 Superintendencia de Companias, publicada en el Registro Qficial No. 146
de agosta 22 del 2000,

Adiciones.- Al 31 de diciembre del 2015, representa principalmente costos incurridas en fag
adecuaciones que se estan efectuando en e Centro de Buceo {Dive Center) por US§,
116,403 (US4, 63,333 en e 20i4), compras de muebles y enseres por US4, 17,460 (USE.
23,322 en el 2014), maquinarias y eguipos por US4 18,211, Adicionalmente, en el 2014
incluye la reconstruccidn de 1a lancha Marianne por US%. 20,476,

Raclasificaciones.- Al 31 de diciembre de 2014, fepresenta las edificios Aventura Lodge y
el Centre de Buceo, que Fueron reclasificado desde propiedades de inversion, a propiedades y
equipe neto, de acuerdo a comunicacion secibida de la Superintendencta de Compaiiias,
Valores v Seturos [(No. SC-INMY-DNAR-14-9310015468), producto de una revisidn
efectuada por ta Sequnda Emisidn de Obligaciones suscrita en el 2014,

Al 31 de diciemikre de 2015, las obligaciones cantraidas con la Corporacién Financiera
Maciongl (nota 14), e encuentran garantizadas con los edificios y terrenos mencionados en
esta nota.

INVERSIONES
Al 31 de diciembre del 2015 v 2084, un deialle es €l siguisnte:

Partidpacidn Saldos al Saldoe al

% 31712715 31712714
e {Ddlares} . . .. .

Inversiones en accighes
Inmabiliarta ATTIBAR S.A - Pasan: i = 1,005 697 1,005 657
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INVERSIONES (Continuacion}

Participacién Saldos al Salda al
B 31/12/15 31712714
ceoas [DOlaresy . ...
Inversiones en acciones

Inmobiliaria ATTIBAR 5.4 - Vienen: O5.00% 1,065,697 1,005,697
Hosteria Isabela de! Mar (ISAMARE 5.4 98.75% 325,299 325,299

Subtotal - Inverziones en acciones 1,830,996 30,99
{Hras 10,000 ¥
Recompra papel comercial - & ___ 26083
Tatal 1,840,995 1,857,070

iligri TTIBAR -~ Estd ubicada en Puerto Baquerizo Moreno, en la Ista San
Cristabal (Islas Galdpages - Ecvador). Su actividad principal =2 la compra, venta, alquifar y
explotacion de bienes inmuebles,

Hpsteria Isabela del _Mar S.A. (ISAMAREY.- Estd ubicada en la Isla Isabela (Islas
Gatdpagos - Ecuador). Su actividad principal es la hoteleria en todas sug fases: alpjamienta,
alimentacian, bebidas ¥ entretenimiento,

Al 31 de diciembre del 2015 1as inversicnaes redlizadas an Attibar 5.4., y Hosteriz Isabala del
Mar FSAMARE S A., estan registradas al costo de adguisicion. La Compaiiia no ha actualizado
ta veferida inversidn de acuerde at método de participacidn proporcional (WP},
TIVO INTANGIBLE

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, corresponde a la wvaloracion de la marra externa:
“REDMANGROVEINM S.A", realizada en abril del 2312 por un perite calificade por ia
Supefintendencia de Compafilas, Valores y Seguros (No. SIC-RNP-2-261), utilizands la
metodologia del valor presente neto. La valoracién de la marca Se o realizd con una
proyeccion de 5 afios (2012-2014), v s consideraron varias premisas

TROS ACTIVOS N OR TES

Al 31 de diciembire del 2015 ¥ 2014, un detalle o5 el siguianie:

2015 2014
(Ddlares)

Equipos:

De hote! 72,026 372,036

De buceo {Diving) 70,488 70,488

De restaurante 49,543 49,543

De cotina f.343 7,343
Intereses o _ 34,491
Subtotal 299,400 433,891

Menos: Amartizacidn de equipos

Total

(__188,875) [ 121,047)
= 210,525 _ 333,544
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Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, un detalle e= g siguisnte:

2015 2014
{Ddatares)

Proveedores 475,156 NG, 652
Aaticipos de clientes 478,771 20,310
Prestamos de terceras - PMB Negocios S.A, 345,583 ]
Empleados 60,145 63,898
Tarjetas de credito 5,245 63,385
Sobregira bancaric 89,719 37,089
Oocumentas por pagar 27,302 34,776
Accionistas.

Sr. Hernan Rodas | 32,83% 0

Sr. Marco Andres Avila 8,000 8,008
Total —1,228800 __ 542114

Proveedores.- Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, representan compras de bienes y
servicios gua no gereran intereges y vencen entre 30 y 60 dias plaze.

Anticipos de clientes. - Al 31 de diclembre dei 2015 vy 2014, representan anticipos
entregados por 0% turistas, que seran liquidados al momento de su facturacion.

Préstamos de ferceros.- Al 31 de diciembre de 2015, representa préstamae para capital de
trabajn ctorgado por PMB Negocios S.A., el cual genera el 20% de intereés anual y vence en &
de marzo de 2017,

Tarj de créditn - Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, representan los pagos por
consumos de la Compafiia efectusdss con tarjetas de crédite diferidos a ve 2ho plazo.

ntlos por .= Al 31 de diciembre dgl 2015 vy 2014, representan importes a
favor de| Fideicomiso CORPEL Capital, y con vencimiento a large plazo.
OB IONMES CON INSTITU NES FINA ERAS ¥ TENTO C TE
DE O IOMNES GO PLA

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, un detalle es ol siguiente:

»

2015 2014

{Dolares)

Bance del Austro 5.A.

Saldu de préstamo concedido en ociubre del 2015 por

US$. 420,000 para capital de trabajo, con iasa de interés

del 9.76% anual vy vencimiento final en noviembre de

2020. {En el 2014, préstamo concedido en odubre de

2014 y con tasa del 9.33% ¥y vendmierto final en

septiembre del 2016). 420,000 400,800

Banco d Uil 5.4

Saldo de préstame concedido en diciembre del 20814 por

US4, 540,000 para tapitai de trabajo, con tasa de intends

del 2.76% anual v vencimiento final en novizmnbre del

2019, 308,730 497,555

Pasan: 818,720 897,555
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{Délares)

Vienen: 818,720 897,555
South Americs wternak I

Soaldos de prestamc: para ::apltal de traba]o concemdu en

febrero del 2015 por US$. 567,000 para capital de trabajo,

con tasa de interés del 11% anual ¥ wencimienta final en

diciembre de 2018. 357,994 0
Salde <d¢ préstamo concedido en ociubre del 2015 por

Us%, 736,917 para capital de trabajo, con tasa de interes

del 11% anual ¥y vencimiento final en septiembre del 2016, 336,917 ]

Banco Internacional S.A.

Saldo de préstamos concedidos en octubre del 2015 para

capital de trabajo, con tasa de interés del 8.98% anual v

vencimiente final en febrero del 2016 {En 2! 2014, saldas

de préstamos concedidos en abril, julio v noviembre del

2014 por un total de US$. 302,000 para capital de trabajo,

con tasa de interés ¢del 11.83% anual ¥ vencimients en

abril, julio v noviembre del 2015. 312,733 199,067

Corporacidn Financiera Nacianal [CFNY
Saldo de préstamo concedidos en mayo del 2011 por USs.

350,000 para capital de trabaja, con tasa de interés del
9.07% anval ¥ vencimiento final en octubre def 2016, 184,099 271,667

B -
Salde de préstamo concedido en noviembre del 2015 para
capital de trabajo, con taza de interés del 9.33% anpual ¥
vencimientg final en mayo del 2016, {En & 2014, saldos
de préstamos cancedidos en enero, mayo, septiembre ¥
actubre del 2014 par un total de USE. 209,800 para capital
de trabajo, con tass de interés del 11.20% anual ¥
vencimiento en enero, mayo y septiembre del 2015).

45 747 107,346
Banco Bolivariano de Panama
Saldo de préstamc sobre firma concedida en oczbre del
2015 por US$, 43,000 para capital de trabajo, con tasa de
interés del 9.33% anua)l y vencimiento final en ocubre da
2017, {En =| 2014, préstamo concedido en mayo de 2014
Yy oon tasa del 9.38% vy vencimiento final en diciembre de
2015). 39,472 100,000
Otros vencimiehtas corrientes
Cooperativa de Ahorro v Crédito Ajfonso arzmillo Lida. 20,000 7810
Cooperativa de Ahorro vy Crédito - Multiempresariz]

Muiticoon 5. 744 17,981
Subtotal _ 2,131,426 1,601,425
Menos: Obligaciones a largo plaze con inshtscones

financieras 1,360,237y [ 658, 245)
Total vencimiento corrienta 771,189 933134

FETTEFITRRTIIINNIINLG
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DE OBLEQgEmNEg A ggnﬁn EI_.&;Q (Euntlnuaciﬁn}

Al 31 de diciembre de 2015, las obligaciones contraidas con la Corperacidn Financiera
Nacional - CFM estan garantizadas con edificios v terrenos de la Compafifa, nota 9. Las
contraidas con Banco del Austro S.A. estan garantizadas con hipoteca abierts sobre la
Hosteriag Isabela del Mar ISAMARE S A, v la obligacidén con Austro Bank estd garantizada con
hipoteca sobre terreno valorado en US4, OBE,855, nropiedad de Inmobiliaria ATTIBAR 5.4,
Segun Superintendencia de Compafias, Seguros y Valares la Compafifa Attibar S.A snlo
tiene activos por un tofal de USE. 134,104,

Las otras obligaciones presentan garantia sobre firmas de los Accionistas y partes
relacionadas.

E ON DE EL CO TAL

Al 31 de diciembre del 2014, inciuye el saldo por pagar de las emisiones del Primer Fapel
Comercial por US$. 250,000 ¥ saldo por pagar de |a reneguciacidon del Papel Comercial por
US4, 700,000 efectuado durante el afio 2014, Ambas operacignes fueron canceladas 2l afio
2015.

Ei plazo del programa de emisién de papel comaercial e5 de 720 dias. Esta operacitn es
realizada de conformidad con lo dispuesta en el Art. 174 de la Ley de Mercado de Valores
{actualmente la Ley de Mercado de valores fue incorporada como Libra IT en el Codigo
Organico Monetanio y Financiers) ¥ con basa al Titulo 111, Subtitulo 1, Capitulo IV, Seccidn 1,
de la Codificecion de lps Resoluciones expedidag por al Consejo Nacional de Valores. En la
nota 26 adijunta, son reveladas otrag informaciones refacionadas con la presente emision,

o1 PASIVO RIENM

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, un detalle e3 el siguients;

2015 2014
{DGlares)
Im hatelara:

Propina legal 118,324 i0 1
Subtotal: 118,328 101,881
Bepeficios sociafes:

Vacacisnes o1,945 82,289

15% Participacion de trabajadares 0 18,639

Décimo cuarte sueldo 16,062 16,513

Décimp rercar sueldo 50,730 8,540

Fonda de reserva 5,385 i,519
Subtotal 164 133 137909
Impu or :

Retencitpes de Wmpuastos por pagar 66,432 37,936

Impuesto renta por pagar, nota 24 13,5458 3,082

impuesto al valor agregado 1,811 0
Subtotal: 81,791 41,018

Pazan: 364,241 270,208
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OTROS PASTVOS CORRIENTES (Continuvacion)
2015 2014
{Dolares)
Wienen: 364,241 270,803
Intereseas:

Intereses, notas 2, 14 y 15 325,552 100,778
Subtotal: 325,562 109,778
Instituto Ecuatoriano de Sequridad Social (TESS]);

Aportes al [ESS 53,636 11,326

Otras i3 542 3,722
Subtotal: 67,178 156,048
Liquidaciones por pagar 33,260 o
Otros 15,619 Q
Total — 805,860 ___ 393,634
Burante los aiios 2015 v 2014, el movimiento de los beneficios sociales, fue el siguiente:

2015 2014
(Dalaras)
Saldo al inicio del afio 127,909 146,000
Mas: Provisiones 132,338 156,819
Menos: Pagos { Q96,1257 { 175,810%
Saldo al finat del afio 164,122 127,90G

Progina legal.- Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, corresponden al 10% adicionat sobre
tas cansumos fackurados por los Hoteles a los clientas, que a5 cancelado mensualmeants a los
trabgjadores.

Beneficio sociales.- Al 31 de diciembre de 2015, s¢ mantienen impagos los aportes
individuales, préstamos hipotecarios y quirografarios al IESS desde octubre de 2015,

En marzo 24 de 2016, la Compafiia suscribid Acverdo Administrative No. 975681 con el
Instituto Ecuatortanp de Seguridad Social, mediante el cual se le otorga & meses para
cancelar 1as deudas pendientes con esta entidad qubernamental, a pactir de 25 de abril de
2016 hasta septiambre 20 de 20165.

Impuestos por pagar.- Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiiia mantiene pendiente de
paga Retenciones en la fuente sobre el impueste a la venta ¥ Retenciones del Impuesto al
valor Agregado correspondientas a los ditimos meses del 2015 A esa fecha na se ha suscrito
convenio de pagos con e Servicio de Bentas Infemas por estas deudas, Los intereses y
multas originados por estos satdos no han side cz2loulzdos ai registrados en libros.

EMISION DE OBLIGACTONES

Al 21 de diciembre del 2015 v 2014, un detzllz s €] sigulanie:
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EMISTON DE OBLIGACIQNES {Continuacidn)

2015 2014
{Dolares) d
Frimera Emision de obligaciones
Hasta per un montg de USs. 1,200,000 de clase 1
serie "A7 que devenga el 8% de interés anual, con
vencimiento diciembre 7 del 2019, nota 26. 0 300,080
s n isidn de ohligacign
Hasta por unt monto de US$. 1,500,000 de serie "C y
0 gue devarga ol 29% fe WIETen anual, oon
vencimienta julia 15 del 2019, nota 25, 1,092,715 1 418.544
Subtotal . 1,092,719 1,718,544
Menos: Vencimiento corriente de emision  de
obligacisnes. :
- Primera Emision de Obligaciapes o {  300,000) L
- Segunda Emigidn de Gbligaciones ({ 325,825y [ 325,825)
Subtotal (__325,825) { 625825)
Total vencimignto largo plazo. 766,804 1,022,719
ING ERIDDS

Al 31 de diciembre del 2014, incluye US$, 1,250,000, correspondientes a contrapartida det
derecha fiduciaric por el mantenimients de reservas de clientes hasta el términe o
liguidacidn del Fideicomiso de Garantia.

PASIVO P UESTO DIFERIDO §

A 31 de didiembre det 2015 v 2014, representa impuesio diferido por US54, 239,154,
originados por la valuacion de las propiedades y equipos, neto {activos fijos), conforme lo
establece la Norma Internacional de Contabilidad No. 16.

JUBI I RONAL E INDEMNI ES

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, un detalle es el siguiente:

2015 2014
{Ddlares)
Jubilacién patronal 32,369 35,092
Indernnizaciones 10,365 8,300
Total 42734 47, 3592

Durante los afios 2015 y 2014, el movimiento de la provisidn para jubilacion patronal e
indemnizaciones, fue el siguiente:

2015 2014

{Ddlares)

Saldo inicial — Pasan: 47,392 40,797
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JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACIONMNES
2015 2014
(Dolares)

Saldo inicial - Vienen: 47,352 40,797
Mds: Provisiones 2065 10,826
Menos: Ajuste a grovisién { 6,723} G
Menas: Pagos (VI 4,231)
Saldo finat 42, /34 47,397

La provisidn para jubilacion patranal e indemnizacionss fue establecida mediante astudio
actuarial realizado en los afios 2015 v 2014, realizado por actuarios independientes. El valor
presente fug determinado con bass al método de beneficios proyectados. Para el caloup de
la jubilacion patronal, fueron considerados los trabajadores que han prestado Servicios
continuos por un tiempo igual o mayor a 10 afos.

PATRIMONIO N E LOS ACCIO
Capital social.- Al 31 de diciembre del 2014, estd representade por 1.500,0600 accignes

grdinarias y nominatives de LSS, 1.00 cads una fen el afip 2013, estaba representado por
1.300.000 acciones ordinarias y nominativas), de propiedad del 5r. Herrtan Rodas con
04,38%, Sr. Marcos Avila <on 5% ¥ Sra. Veronica Jaramillo con 0.62%, los mismos que son
de nacionalidad ecuatoriana.

Con fecha abrit 22 del 2014, mediante Resolucion Mo, SC-INC-DNASD-SAS-14-0002575 1a
Superintendencia de Compafiias aprobd el aumento de capital suscrito de la Compaiiia en
Uss$. 200,000 v la reforma de sus estatutos, la cual se encuentra notariada en el Cantdn de
Guayaguil en abril 25 del 2014 e inscrita ¢n el Registro Mercantil del Canton Santa Cruz con
facha 04 de junic del 2014,

La Resolucion Mo, NAC-OGERCGC11-00303 del Servicio de Pentas Intermas, publicada en el
Registro Oficial No. 567 de octubre 31 del 2011, con Gltima reforma en maye d=l 2012,
reguiere que los sujetos pasivos inscritos en el fegistro Unico de Contribuyentes {RUC) como
sociedades, infarmen a la autoridad tributaria sobre el domicilio o residencia v {3 identidad de
loz accionistas, parficipes o socios de la empresa. La entrega de esta informacion al
Organisme de Contrgl fue suministrada en abril 28 de 2016 por el gjercicio contable 2015, s
correspondiente al ejercicio cantable 2014 fue suministrada en febrero 19 del 2015,

Superavit_por valyacidn - Al 31 de diciembre de 2814, representa el registro por USS.
905,696 de la valuacion del terreno adquiride con %as acciones de Inmaobiliaria Attibar 5.A.,
que Red Mangroveinn 5.A. no contabilizd apropiadamente en los resultados del afia, este
wvalgr rapresenta un ingress exento ne tributable. Induye ademas, el registro de un terrano
prapiedad de Red Mangroveinn por US$. 468,000,

(Pérdida) Utilidad basica por accién.- Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, ha sido
calculada dividiendo la (perdida) viilidad neta del ejercicio atribuible a los accionistas, entre
el promedio penderads del ndmere de acdiones en drculacidn durante el ejercicio.

VENTAS NETAS

Al 31 de diciembre del 2015 vy 2014, un detalle es el siguienie:
- 2015 2014

{Ddlares)

Programas - Pasan: 1,970,153 3,327,633
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22. VENTAS NETAS {Continuacion}

2015 2014
{Dakares)
Frogramas - Vienen: 1,970,153 3,327,633
Alojamiento 048,239 544,778
Tickets 136,746 235,502
Atimentacion ¥ bebidas 293 4325 219,755
Servicios de terceros 91,718 154,581
Pragramas diving 155,709 151,032
Hoteles terceros 39,505 67,452
Citras 356,680 255,494
Total e 3992,585 __4.958.237
23, GASTOS DE ADMINISTRACION
Al 31 de diciembra del 2015 vy 2014, un detalle es el siguiente:
- 2015 2014
{Ddlares)

Sueldos y beneficios sociales 368,617 404 502
Comisiones 125,804 101,220
Hanorarios profesionales 40,516 51,893
Fletes y transportes 58,260 39,108
Servicios basicos 25,074 26,374
feparaciones ¥ mantenimiento 13,844 23,858
Gastos no deducibles 320,656 187,634
Otros 157,521 65 185
Total 1,012 &92 902,774

24, MPUESTO A REMNTA

Al' 31 de diciembre del 2015 y 2014, la Compafiiz realizd las siguientes conciliaciones
tributarias para establecer el impuesto a la renta causado del afio:

. 2015 2014
(bé&lares)
(Pérdida) Utilidad del gjercicio: (401,313 124,261
Menos: 15% de participacidn de trabajadores 0 ¢ 18,639)
Mas: Gastos no deducibles 220,656 187,634
Base de cdlculo para el impuests a fa renta {_ 180,657) 293,256
22% de impuesto a la renta o 4,516
2015 2014
{DSlares) _

Delerminaciin de pago minimo de impeesto a la
renta para 2015 y 2014

Anficipo de impuesto calculado para el afio 2015 vy
2014 _Pasan: 72,552 75131
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IMPUE ENTA {Continuacidn)
2015 2014
{Dolares)
Anticipo de impuesto calcolado para el afo 2015 vy
2014 _Vienan: 72,552 75,131
22% Impuesto a la renta 0 64 516

Anticipo de impuesto a |a renta {(mayor entre el anticipo

calcutade v gl 22% de impusste o g renta) 72,552 _ 73431

En los aiios 2015 v 2014, el movimiento del impuests & la renta @ pagar por parte de la
Caompania fue el siguiente:

2015 2014
{Dolaras)
Anticipe de impuesto a la renta {Impuesto a la
. renta) 72,552 73,131
Anticipo pagado ( 22,422) ¢ 21,519)
Retenciones en la fuente d&l afio { 36,582) [ 50,130}
Impuesto a la renta por pagar, nota 16 13,948 2082

En diciembre 18 de 2015, mediante Resolucidn Mo, 112012015RCERO06436 & Sarvicio de
Rentas Internas concedit & la Compaiiia 6 meses para que realice el pago de la obligacion
tributaria pendiente ¥ correspondiente a la cuota de séphiembre de 2015 par anticips de
impuesto a la renta por US$, 11,602, Las cuotas fueron fijadas en US$. 1,668 pagaderas 3
partir de enaro 29 de 2016 hasta junio 29 de 2016,

Hasta la fecha de emisidn del presente informe (julio 16 del 2015}, las declaraciones de
impuesto a fa renta de (o afios 2017 af 2315, fo han sido revisadds por el Servicio de
Rantas Internas. La Administracion considera Que de existir revisiones posteriores las
prosibles observaciones que surjan no seran significativas.

[RANSACCIONES CON COMPANIAS ¥ PARTES RELACTONADAS

Al 31 de diciembra de 2015, las principales transacciones con compafifas ¥ partes
relacionadas, es el siguiente:

2015 2014
(Délaras)

Antici izados:

Hosterfa Isabela del Mar 5.4, (ISAMARE 5.A.) 48,730 0
Inmobiliaria ATTIBAR 5.A. 1,557 0
Préstamos recibidos:

Bpharmalatam Cla. Eida. 269,070 G
Sr. Klever Larriva Coellar 203,000 0
Sr. Eli Mori . 177,800 0
Sr. Rolando Qchoa Rodas 70,000 0
Cerroalto 5.A. Corp. 43,600 0
Sra. Patricia Astudillo 20,000 G
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25. TRANSACCIONES CON COMPANIAS ¥ PARTES RELACIONADAS (Continuacién}
2015 2014
{Dalaresh
Oiros préstamos racibidos:
Sr. Hernan Rodas Espinoza, nota 13 32,835 0
Aportes para futuro auments de capital:
&r. Hernan Radas Espinoza 237,083 1]
Servicio de Hospedaje ¥ alimentacién
Hostaria Isabela del Mar - [SAMARE 5.A. 191,751 132,265

En el afio 2014, la principal trarsaccion se efectud con la Inmobiliaria ATTIBAR S.A., por la
compra del 95% de sus acciones por US$. 1,005,697, producks de la negociacian entre 2l
accionista principal y Petrocadiz del Ecuador S.A.

26. EMISTON DE QBLIGACTONES ¥ EMISION DE PAPEL COMERCIAL

Al 31 de diciembre del 2015 v 2014, un detalle es el siguiente:

Primera_Emisidan de Qhligaciones.- La Junta General de Accionistas de la Compafiia en

sesion de agaste 22 del 2011, resolvid aprobar la primera emisidn de obligaciongs par un
maonto de hasta US4.1,200,000 de clase 1 serte A" que tendrd valor nominal de US$.
10,000, B plazo de la emisién serd 1.440 gias, con pagos semesirales de capital e interés
considerando una base comercial de 360 dias por un afio, a una tasa de interés del 8%
anual.

Lag titulos cordn emitidos al portador en forms materializada y desmatarializada. Bl cictema
de colocacion serd bursati] v extrabursatil. Los recursos provenientes de la emisién serén
utilizados integramente para capital de trabajo. El agente pagador es fa Compafila a través
de DECEVALE, el agente colocador es Venfura Casa de Valores 5.A ¥ el representante de [gs
obligacionistas es ASESORSA S.A. Lo emision de obligaciones esta estructurada con garantia
general acorde a fos términos sefalados en la norma legal vigenta, por o gue el montn da
los titulos colocados deberd ser inferior al 80% de los activos libres de todo gravamen,
menos las deducciones estipuladas en la Codificacion de Resoluciones del Consejo Nacional
de Valores verificdndose que este rubro cubre el monto de 13 emision.

19%)

Bl emisor determina como medidas orientadas a preservar el cumplimento de su objeto
saciato finalidad de las actividades de la Compafiia fas siguientes fendencias:

- Faziva financiera / Patrimonio < = 3
- Active caomiente / Pasivo corriente > 1
- Utilidad operativa f gastos financieras = 1

También esta obligada a no enajenar aquellas bienes considerados como esenciales: cuentas
por cobrar par un valor Ao infericr a US4S. 150,000, maguinarias y equipos hasta por un valor
no inferior & US$. 22,000, vehiculos por un valor ne inferior a US$. 36,500, muebles y
enseres par un valor no inferior a YUs%. 36,000, femenos por un valor ao infericr a US%.
140,500 e inversiones no inferiores 3 US4, 817,000,

La Sociedad Calificadora de Riesqo Latinbamericana SCEL S.A., otorgd a la Compafila Ia
calificacion A",

Segunda Emisién de Obligaciones.- La lunta Genemal de Accionistas de la Compafiia en
sesidn de energ & def 2014, resolvio aprobar la segunda emizign de ebligaciones por un
monto de hasta US$.1,500,000 3 emitirse en dos dasas *C vy 07 que tendra valor nominal no
menor a US$. 1,000, Bl plazo de |a emision de la dase C serd de 1.440 dias v la clase D a un
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EOBLIGA Y EMIS APEL C IAL {Continuacion)

plazo de 1800 dias, con pagos de capital e interés cada trimestre vencido, considerando una
base comercial de 360 dias por afio y con una tasa de interes fija del 8% anval para ambas
clases.

Los titulos serdn emitidos al portador en forma desmaterializada. B sisterna de colocacion
serd bursdtil y extrabursdtil. Los recursos provenientes de 'a emisidn serdn utilizados S0%
para capital de trabajo orientado a la operacidn del negocie ¥ 50% para la sustitucian de
pasivas Financieros. El agenie pagador es fa Comparfiia a través del DECEVALE, el agente
colocador es Casa de Valores Advfin 5.4, v el representants de 1os obligacionistas es Estudio
Juridico Pandzic & Asociadas S5.A.

La emisidn de obligaciones esta estructurada con garantia especifica v garantiz general
acorde a los @rmings sefalados en la norma legal vigente, por o que el monto de los titulos
colocados deberd ser inferior al 80% de los actives livres de todo gravamen, menos las
deducciones estipuladas en 1a Codificacion de Resoluciones def Consejo Macional de Valores
yvefificdndose Que este ribro cubre el monko de Ia emisidn. Adicionalments, esta emision
contard con Garantiz Ezpecifica congistente en un Fideicomizo de Administracién de Flujoes,
originades por la Compaiiia emisara, el mismo que se constituird con los flujos generados de
las ventas a través de tarjetas de crédito que s& registren a favor de RED MANGROVEINN
Garantia al cual podrd aportarse recursos dinerarics de la Compafila /o derechos de cobros
S.A. ¥ cuyo valeor presente durante el plazo de la emisidn sea no menor a un porcentaje
equivalente al 125% dei total de las abligacianes en Circulacidn.

El emisor determing como medidas orientadas a preservar el cumpliments de s¢ objeto
social o finalidad de tas actividades de |la Compafiia las siguientes fandencias:

. Pasivo financiero / Patrimanip < = 3
- Activo corriente / Pasivo corrlents = 1
- LWtilidad operativa f gastos financieras > 1

También estd obligado & no enajenar aguellos bienes considerados como esenciales:
efectivos v equivalentes de efective por US$. 86,651, activos financierss US%. 516,604,
existencias US$. 443,876, activos por impuestos corrigntas Uss$. 465,317, servicios ¥ ptros
pagos anticipades US4, 1,030,466, propiedades, plantas y equipos US$. 815,929, ackivos
intangiblas U5$, 984,349 vy olros activos no corrientes US$. 417,986, Sociedad Calificadora
de Riesgo Latinpamericana SCRL 5.A., es |a calificadora de riesgo, ¥ otorgd a la Compafiia la
calificacion “AAY,

En marzo 18 de 2016, ICRE Calificadora de Riesgo S.A. octorge la calificacion *C¥ a ta
Sequnda Titwlarizacién Red Mangroveinn S.A. La calificacion “C¥ corresponde @ 1o0s valores
Cuyas emisores y garantes tienan up minimo de capacidad de pago dal capital & intereses, en
los términos ¥y plazos pactados, pero que es wvariable y susceptible de detariorarse ante
posibles cambios en el emisor ¥ su garante, en el secior al que pertenecan v en la aconamia
en general, pudiendo incurric en pérdidas de intereses y capital.

Emision e Papel Comercial- En la Emision intervienen: (1) Activa Asesoriz e

Intermediacidn de Valores Activalores Casa de Valores 5.A. como Estructurador Financiero v
Agente Colocador, (2) Sociedad Calificadora de Riesgo Latinoamericana SCRL 5.A. tomo
Calificadora de Riesgos, (3) Asesorsa 5.A. como Representante de los Obligacionistas y (4] la
Compaiia RED MANGROVEINN S5.A. como emisor, para lo cual la lunta General de
Accionistas resuelve mantensr 1a inscripcién dz la Compaiiia en el Registro del Mercade de
Valores, en cumplimiente del Art, 2 de la Secddn 1, Capitulo I, Subtitute I, Titule IT de la
Codificacion de Respluciones del Copsejo Nacional de Valores.

Las caracteristicas del primer programa de Papel Comerdial de la Compafiia son tas
siguientes:
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Tituls: Papel Comercial con Garantfa General ¥ Especifica.

Monip: hasta 1JS4. 1,000,000,

Forma de negociacion: Bursatil o Extrabursatil, hasta por el monto de la emision.

Plazg: Es de 720 dias ¥ | de las obligaciones serd desde 1 hasta 359 dias a partir de la

facha en que entren en circulacion los titulos de obligacion; es decir, desde que fueren

efectivamente neqociadas en forma primaria. Bl plaze de los titelos en la primmera
emision  serd de 359 dias.

Taza de interés: Las obligaciones seran cero cupones, es decir, las valores seran vendidaos

con descuento; por lo gque, no se abona cantidad alguna par concapta de intereses hasta

la fecha de vendmients, en consecuencia, ng existirad ningun tipe de cupdn.

Tipo de Emisién: La emisidn serd desmaterializada mediante compensacion a través del

Ceposito Centralizado de Compensacidn y Uguidacidn de Valores S.A. DECEVALE.

Se podran emitic titulos valores desmatertalizades, representados en anotaciones en

cuenta, por cualguier moento & partir de US$. 1,000,

Clases v series: E| Papel Comercial en esta primera emisidn, serd Clase A Serie 1. Las

nuevas emisiones que 32 pongan en circwlacion, en uso de 12 revolvencia propig del

programa de emision de Papel Comercial, no estardn sujetas a las mismas caracteristicas
de la primera emision, sing que dichas caracteristicas serédn propias de cada una de eilas

y estaran en el Anexo a la Circular de Oferta P(blica, conforme lo defermina la

Codificacion de Resoluciones dei Consejo Naciona! de Valores.

Pago de capital: Serd al vencimienteo.

Garantia: El Primer Programa de Emisién de Pape) Comercial constard con ta garantia

general de |z Compafifa, es decir, con tados sus actives no gravados, conforme [¢ dispone

la Ley de Mercade de Valores y la Codificacidn de las Resoluciones del Conseje Nacianal
de Valores. Pov lo cual, el monto maximo a emitirse, no podra exceder del 80% del total
de sus activas iibres de todo gravamen menos 05 activos diferidos, los que s& encuentren
en litigio, & monty no redimido de cada emisidn de obligaciones en circolacion y de cada
proceso de titularizacidn de fiujos futuros de fondos de bienes gue se aspera gue existan,
en los que el emisar haya aciuado como originador y garante; asi come las derechos

fiducfarios de fidelcomisos en garantia, en 105 que ! emisor sea & consttuyents y

beneficiario. Adicionalmente, esta emision contard con Garantia Especifica consistente en

un Fideicomisn de Garantia ai cual podrd aportarse recursas dingrarios de la Compafis

v/o derechos de cobros derivades de reservas por servicios de actividad turistica hotelera

o restaurant provenientes de clientes, Que serd actualizade de acuerdo a los

procedimientos  establecidos en gl contvato de fideicomiso, gQue en ¢onjunio o

individuwalimente alcancen ung suma de hasta US4, 1,250,000, En el eventa que Ia

Compaiia no cumpla con el page de las obligaciones vigentes producto de la Primera

Emision de Papel Comercial, dichas obligaciones serdn salisfechas & traveés def

procedimients convencional de ejaeurion establecido en el contrate de fidaicomiso.

Resquardos: La emisidn de Papel Comercial cuenia y cumplira los resguardos previstos en

el Art. %, Seccion I, Capitulo IV, Subtitulo i, Titule III de la Codificacion de Resolucicnes

del Consejn Nacional de Yalores, para lo cual, se establece con la aprobacian de la Junta
de Accianistas gue rmientras este wvigente la emisidn se mantendra los siguientes
resguardos:

v Poner en practica las siquientes medidas ordentadas a preservar el objgto social o
finalidad de las actividades del emisor, tendientes a garantizar ¢ pago de |as
abligaciones & los inversiopistas de la emision de Pape! Comercial: a) Mantener vy
fortatecer las relaciones de penocies ©on sus principales clientes nacionales y
extramjaros, b) Mantener y forfalecer buenas relaciones con los proveedores, c)
Invertir en el cuidade ¥ mejora continva de sus activas fijos, d) Profundizar en la
bisqueda de nuevos nichos e mercado nadonales e internadianales;

« No repartir-dividendos mieptras existan obligacionss en mora;

« Maptener a3 relacitn porceniua) determinadz en el At. 2, Secdon I Capltulﬂ v,
Subtitulg I, Titulo 111 de la Codificaddn de Reseludiones del Consejo Nacional Valares,
hasta la total redencién de las obligadones da corto plazo, respecto de aguellas en
circulacidn no redimidas. Bl incemplimiznio de esta obligadon dard lugar a declarar de
plaze vencido a la emizidn,
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v Destine de los fondos: Seran utilizados para Iz sustitucion de pasivos y capital de trabajo.

- Agente panador; Serd [a Compafiia por intermedio del Depgsito Centralizado de
Compensacién y Liguidacion de Valores S.A. Decevale.

» Llugar de pago: Las ohligaciones, por ser desmaterializadas, serdn pagadas a traveés de
compensacion del DECEVALE en la cuenta de cada beneficiario.

RECLASIFICACIONES

Ctertos saldos de los estados financieros adjuntes por los afios terminados at 31 de diciembre
del 2015 ¥ 2014, han sido redasificadas para propositos de presentacidn de este informe de
conformidad con las nomas establecidas por el Consejo de Normas Intemacionales de
Contabilidad (IASE por sus siglas en Ingiés) y gue han side adoptadas por a3
Superintendancia de Campafias, Valores ¥ Seguros.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciernbre del 2015 y hasta la fecha de emision de este inforrme {julio 16 del
2016}, no se produjeron eventos gue en la apinidn de la Administracion de |la Compafiia
pudieran tener un efecko significative sobre los estados financieros que se adjuntan, excepto
que en marzo 18 de 2016, ICRE Calificadora de Riesge 5.A. otorgd la calificacion "C" a la
Sequnda Tiularizacdn Red Mangroveinn S.A La cahficacidn *C7 corresponde a |os valores
CUyos emisoras y garantes tignen un minimo de capacidad de pago del capital s intereses, en
los térmings ¥ plazos pactados, pero que es wvariable y susceptible de deteriorarse ante
posibles cambios en el emisor ¥ su garante, en el secktor al que pertenecen y en 1a Conomia
en general, pudiendo incurrir en pérdidas de intereses y capital.




