Tulio 07, 2015

Sefiores
Superintendencia de Compafifas del Ecuador
Guayaquil

De mis consideraciones:

Tenemos el agrado de adjuntar un ejemplar de los Estados Financieros de MEDCROSA
S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 e informe de los auditores
independientes.

Atentamente

Whiripper Narvéez S.

Sj)m

SC - RNAE - 815

Expediente: 83848




o0

MEDCROSA S.A.

Estados Financieros al 31 de diciembre de 2014
e Informe de los Auditores Independientes



MEDCROSA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Contenido Pagina
Informe de los Auditores Independientes 3
Estado de Situacion Financiera 4-5
Estado de Resultados Integral 6
Estado de Cambios en el Patrimonio 7
Estado de Flujos de Efectivo -8
Notas a los Estados Financieros 9-28
Abreviaturas:

NIC: Normas Internacionales de Contabilidad

NIIF: Normas Internacionales de Informacién Financiera

Us$: Délares de los Estados Unidos de Ameérica



WENS CONSULTING GROUP

. \ ® TTOATC Kennedy Vieja Calle Tercera Mz 9
\\\ g V EN S V3 Frente al UPC del Parque de la
0 A Kennedy

CONSULTING GROUP PBX: 593(4) 6006939 - 6006856
- Guayaquil - Ecuador

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de
MEDCROSA S.A.

Informe sobre los Estados Financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de MEDROSA S.A. que comprenden el
Estado de Situacién Financiera al 31 de diciembre del 2014 y los correspondientes Estados de
Resultado Integral, de Cambios en el Patrimonio y de Flujos de Efectivo por el afio terminado en esa
fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los Estados Financieros

La gerencia de la Compafifa es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF y del
control interno determinado por la Administracién como necesario para permitir la preparaciéon-de
los estados financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditorfa fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria.
Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos, planifiquemos y realicemos la
auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieros estdn 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. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error material en los
estados financieros debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el auditor toma
en consideracién los controles internos relevantes para la preparacién y presentacién razonable de
los estados financieros de la Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a
las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la Compafifa. Una auditorfa también comprende la evaluacién de que las politicas
contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la
Administracién son razonables, asi como una evaluacién de la presentacién general de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.
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Opinion

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la posicién financiera de MEDCROSA S.A., los resultados de sus operaciones y
sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera ~ NIIF.

Otros asuntos

Los estados financieros de MEDCROSA S.A. por el afio terminado al 31 de diciembre de 2013, fueron

examinados por otros auditores, quienes emitieron una opinién sin salvedades el 28 de febrero de
2014.

Dn)S CONSAUTIANG & AN INVEE
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Abril 10, 2015 Registro # 22.611



MEDCROSA S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Notas

Diciembre 31,

2014 2013

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo _
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 4
Otros activos financieros ' 5

Activos por impuestos corrientes 10
Total activos corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES
Activos fijos

_ Propiedades de inversion 6

Total activos no corrientes

TOTAL ACTIVOS

Ver notas a los estados financieros

(en U.S. dolares)

1,075 2,744
122,444 366,158
16,457 10,000
29,964 19,744
169,940 398,646
5,770 -
11,723,306 5,562,750
11,729,076 5,562,750
11,899,016 5,961,396

Gerente General

"’”\yg Victor Ferretu Ugarte C.P.A. Miki

Con

Matias Dominguez
dora General
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MEDCROSA S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

. AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Pasivos por impuestos corrientes

Obligaciones acumuladas

Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Total pasivos no corrientes

Total pasivos

PATRIMONIO:

Capital social

Reserva legal

Reserva por revaluacién de propiedades
Resultados acumulados

Total patrimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Ver notas a los estados financieros

Diciembre 31,

Notas 2014 2013
(en U.S. délares)

7 277,973 544,792
10 29,809 37,845
8 752,323 12,458
1,060,105 595,095

9 4,000,000 -
7 4,522,490 3,033,195
8,522,490 3,033,195
9,582,595 3,628,290

11

5,000 5,000

2,500 -

1,906,289 1,906,289

402,632 421,817
12,316,421 2,333,106
11,899,016 5,961,396

—,1( y

B \ -'g. Victor Ferretti Ugarte
Gerente General

\ 6\

CP.A. I(\/Iiri m Matias Dominguez
Contadora General



MEDCROSA S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
Otros ingresos

GASTOS:

Gastos de administraciéon y ventas

Gastos financieros

Total gastos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
Menos gastos por impuesto a la renta corriente

UTILIDAD NETA

UTILIDAD BASICA POR ACCION

Ver notas a los estados financieros

12
12

10

Diciembre 31,

Notas 2014 2013

(En U.S. délares)

274,464 300,000
12,459 144
(183,346) (109,520)

(90,453) (120,026)
(273,799) (229,546)

13,124 70,598

(29,809) (33,000)

(16,685) 37,598

- 7,52

ng. Victor Ferretti Ugarte
Gerente General

C.P.A. Miriam Matias Dominguez
Contddora General



MEDCROSA S. A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

Utilidades Retenidas
Reserva de Ado}; iwn
Capital Reserva Revaluacién p Resultados
. primera Total
Social  Legal de las Acumulados
Propiedades ' 2 de las
LIoplecaces  NirF
(US Ddlares) .

Galdos al 01 de enero de 2013 5,000 - 2,993,203 (240) 388,610 3,386,573
Utilidad neta - - - - 37,599 37,599
Ajustes NIIF - - (1,086,914) (4,152) - (1,091,066)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 5,000 - 1,906,289 (4,392) 426,209 2,333,106
Utilidad neta - - - - (16,685) (16,685)
Apropiacion a reserva legal de afios

anteriores - 2,500 - - (2,500) -
Saldos al 31 de diciembre de 2014 5,000 2,500 1,906,289 (4.392) 407,024 2,316,421
Ver notas a los estados financieros

.4/
~~\\I4g. Victor Ferretti Ugarte CP.A. M{ﬂa Matias Dominguez
Gerente General Contadora General
7



MEDCROSA S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y a empleados

Otros ingresos

Impuesto a la renta

Intereses pagados

Efectivo neto utilizado en actividades de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Compra de propiedades y equipos

Compra de propiedades de inversién

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

Diciembre 31,

2014

2013

(en U.S. délares)

FLUJOS DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Recibido de relacionadas
Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
Disminucién neta durante el afio

Saldos al comienzo del afio

SALDOS AL FIN DEL ANO

Ver notas a los estados financieros

267,663 105,796
(279,982)  (330,743)
12,459 144
(29,809)  (33,000)
(890,453)  (118,976)
(920,122)  (376,779)
(6,168) -
(80,000) -
(86,168) -
1,004,621 144,953
1,004,621 144,953
(1,669)  (231,826)
2,744 234570
1,075 2,744

7.7

/é. Victor Ferretti Ugarte
Gerente General

Contadora General

C.P.A. Miriam Matias Dominguez



MEDCROSA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

1. INFORMACION GENERAL

MEDCROSA S.A. es una Compafifa anénima constituida en el Ecuador, mediante Resolucién de
Constitucién No. 98-2-1-1 0006010 del 4 de Diciembre del 1998 e inscrita en el Registro Mercantil,
el 8 de Enero de 1999, con un plazo de duracién de cincuenta afios.

Las oficinas y su domicilio principal se encuentran en la Av. Francisco de Orellana, edificio World
Trade Center torre A piso 10, Guayaquil-Ecuador.

MEDCROSA S.A. es una compatiia dedicada al desarrollo y gestién de proyectos urbanisticos e
inmobiliarios.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administracién
de la Compaiiia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS
2.1. Declaracién de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF).

2.2. Bases de preparacién

Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del costo histdrico. El costo
histérico estd basado generalmente en el valor razonable de la contraprestacion entregada a
cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibirfa por vender un activo o el valor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoracién,
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 comparifa
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 medicién y de revelacién en los estados financieros, se determina
sobre una base de este tipo, a excepcién de las mediciones que tienen algunas similitudes
con el valor razonable, pero no son su valor razonable, tales como el valor neto de realizacién
dela NIC 2 "Inventarios" o el valor en uso de la NIC 36 "Deterioro de los Activos".

Adicionalmente, a efectos de informacién financiera, las mediciones efectuadas a valor
razonable se clasifican en el nivel 1, 2 0 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 continuacion:

Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos que la entidad puede acceder a la fecha de medicién.

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.

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

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



2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes

En el Estado de Situacién Financiera se clasifican los saldos en funcion a sus vencimientos;
en corriente cuando el vencimiento es igual o inferior a doce meses, contados desde la fecha
sobre la que se informe en los estados financieros y como no corriente, los mayores a ese
perfodo.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluye aquellos activos financieros liquidos, depdsitos
o inversiones financieras liquidas, que se pueden transformar rédpidamente en efectivo en un
plazo inferior a tres meses. Los sobregiros bancarios son presentados como pasivos
corrientes en el Estado de Situacion Financiera.

Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables,
que no cotizan en un mercado activo y en el momento inicial son registradas a su valor
razonable y posteriormente son medidas al costo amortizado.

Las cuentas por cobrar, incluyen principalmente compafifas relacionadas y anticipos a
proveedores, las cuales que son valorizadas a valor nominal.

Las pérdidas por deterioro relacionadas a cuentas incobrables son registradas como gastos
en el Estado de Resultados Integral y su determinacién es realizada mediante un analisis de
la probabilidad de recuperacién de las cuentas con el objeto de disminuir el valor de las
cuentas por cobrar comerciales y reflejarlas a su valor probable de realizacion. El criterio que
utiliza la Compafifa para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por
deterioro incluye:

¢ Dificultad financiera significativa del emisor u obligado;

¢ Incumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago del
principal;

e Es probable que el prestatario enfrara en la bancarrota u otras reorganizaciones
financieras; o

¢ Informacién disponible que indica que hay una reduccién medible en sus flujos de
efectivo. '

Activos por impuestos corrientes

Corresponden principalmente a anticipo de impuesto a la renta, crédito tributario de
impuesto al valor agregado (I.V.A.), de retenciones en la fuente y de anticipos de impuestos
alarenta efectuados por los clientes; los cuales, se encuentran valorizadas a su valor nominal
y no cuentan con derivados implicitos significativos que generen la necesidad de
Ppresentarlos por separado.

Las pérdidas por deterioro de activos por impuestos corrientes a no recuperar son

registradas como gasto en el Estado de Resultados Integral, en base al analisis de
recuperacion o compensacién de cada una de las cuentas por cobrar.

10
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2.7. Activos fijos

Los activos fijos son registrados al costo menos la depreciacién acumulada y el importe
acumulado de las perdidas por deterioro de valor.

Se clasificar4 como activos fijos a todo bien tangible adquirido para el giro ordinario del
negocio y que a criterio de la Administracién de la Compafifa cumpla con los requisitos
necesarios para ser contabilizado como activos fijos. Para el efecto, estos activos deberdn
cumplir con los siguientes requisitos:

Adquiridos por la entidad :

Usados en la produccién y venta de los productos o para propésitos administrativos
Utilizados durante mas de un periodo contable

Generen beneficios econdémicos futuros a la compaiifa

El costo del activo pueda medirse con fiabilidad.

La Compafifa mantenga el control de estos activos.

2.7.1. Medicién en el momento del reconocimiento

Las propiedades y equipos se contabilizan a su costo de compra menos depreciacién
y deterioro.

El costo inicial de los activos fijos representa el valor total de adquisicién del activo,
el cual incluye erogaciones que se incurrieron para dejarlo en condiciones para su
utilizacién o puesta en marcha; asi como, los costos posteriores generados por
desmantelamiento, impacto ambiental, retiro y rehabilitacién de la ubicacién (si los
hubiere).

El costo de los elementos de propiedades y equipos comprende:

a) Su precio de adquisicién, incluidos los aranceles de importacién y los impuestos
indirectos no recuperables que recaigan sobre la adquisicién, después de deducir
cualquier descuento o rebaja del precio.

b) Todos los costos directamente atribuibles a la ubicacién del activo en el lugar y en
las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma prevista por la
gerencia.

c) La estimacion inicial de los costos posteriores de desmantelamiento y retiro del
elemento, asi como la rehabilitacién del lugar sobre el que se asienta (si los
hubiere), la obligacién en que incurre una entidad cuando adquiere el elemento o
como consecuencia de haber utilizado dicho elemento durante un determinado
periodo, con propésitos distintos al de produccién de inventarios durante tal
periodo.

d) Las reparaciones y mantenimiento mayores que se realicen de manera periédica y
que son necesarios para que el activo genere beneficios econdmicos futuros, se
cargan a gastos a medida que se incurran. Solo se capitalizaran aquellos
desembolsos incurridos que aumenten la vida til o su capacidad econémica, estos
se asimilan como parte del componente y se depreciardn desde la fecha de
adquisicion hasta la vida 1til del componente principal. Los costos incurridos
durante el proceso de construccién de activos son acumulados hasta la conclusién
de Ia obra.

11
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2.8.

2.7.2. Retiro o venta de activos fijos

La utilidad o pérdida que surja del retiro o venta de un activo 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.

En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el saldo de la
reserva de revaluacion es transferido directamente a utilidades retenidas.

2.7.3. Métodos de depreciacion, vidas iitiles y valores residuales

El costo o valor revaluado de propiedades y equipos se deprecia de acuerdo con el
método de linea recta. La vida ttil estimada y el método de depreciacién son
revisadas al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en la estimacién,
es registrado sobre una base prospectiva.

A continuacién se presentan las partidas de propiedades y equipos y las vidas ttiles
usadas en el célculo de la depreciacién:

Activos fijos Vida 1til (en afios)
Muebles de Oficina 10
Equipos de computacién 3

La depreciacién es reconocida en los resultados con base en el método de depreciacién
lineal sobre las vidas ttiles estimadas de cada elemento de propiedades y equipos.
Los terrenos no estén sujetos a depreciacion alguna.

Los activos empiezan a depreciarse cuando estén disponibles para su uso y
continuardn depreciandose hasta que sea dado de baja contablemente, incluso si
durante dicho periodo el bien ha dejado de ser utilizado.

La vida util de los activos se revisa y ajusta (si es necesario) en cada cierre del periodo
contable, de tal forma que se mantenga la vida til y posible valor residual acordes
con el valor de los activos a esa fecha.

A criterio de la Administracién de la Compafifa, aquellos bienes de propiedades y
equipos que no van a ser transferidos o vendidos no estén sujetos a un valor de rescate;
por lo cual, no es necesario establecer valor residual.

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversién 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 inversién son medidas a su valor razonable. Las
ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de las propiedades
de inversién se incluyen en los resultados del periodo en que se originan.

12



2.9.

2.10.

2.11.

2.12.

Préstamos

Representan pasivos financieros que se reconocen a su valor razonable, neto de los costos
de la transaccién incurridos. Estos préstamos se registran subsecuentemente a su costo
amortizado; cualquier diferencia entre los fondos recibidos (neto de los costos de
transaccién) y el valor de redencién se reconoce en el estado de resultados durante el
periodo del préstamo usando el método de interés efectivo.

Los préstamos se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compafiia tenga derecho
incondicional de diferir el pago de la obligacién por lo menos 12 meses después de la fecha
sobre la que se informa.

Costos por intereses

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafifa tiene terrenos financiados con préstamo
adquirido con el Servicio de Cesantia de la Policia Nacional. Los costos financieros
incurridos en esta operacién fueron capitalizados al costo de los terrenos.

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables,
que no cotizan en un mercado activo y en el momento inicial son registradas a su valor
nominal ya que su plazo medio de pago es reducido y no existe diferencia material con su
valor razonable, ademds que a un porcentaje importante de las compras realizadas, son
pagadas de forma anticipada a sus proveedores.

Las cuentas por pagar comerciales incluyen aquellas obligaciones de pago con proveedores
locales de bienes y servicios adquiridos en el curso normal de negocio, anticipos de clientes
y obligaciones contraidas con accionistas y compaiifas relacionadas por pagos efectuados
a su cuenta a favor de la Compafiia.

Pasivos por impuestos corrientes

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

2.12.1. Impuesto corriente

El impuesto por pagar 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 son gravables o deducibles. El pasivo de la Compafifa por concepto del
impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada
periodo.

Los impuestos corrientes, deberan reconocerse como gasto, y ser 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.

13



2.13.

2.14.

2.15.

2.16.

Provisiones
La Compaiifa considera que las provisiones se reconocen cuando:

o La Compaiifa tiene una obligacién futura, ya sea legal o implicita, como resultado de
sucesos presentes;

e Es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién;

¢ Elimporte se ha estimado de forma fiable.

Las provisiones son evaluadas periédicamente y se cuantifican teniendo en consideracién
la mejor informacién disponible a la fecha de cada cierre de los estados financieros.

Reconocimiento de ingresos de actividades ordinarias

Los ingresos por actividades ordinarias incluyen el valor razonable de la contraprestacién
cobrada o por cobrar generada por prestacién de servicios de legislacién ocurrido dentro
del periodo. Los ingresos por actividades ordinarias se presentan netos de devoluciones,
rebajas y descuentos, siempre y cuando cumplan todas y cada una de las siguientes
condiciones:

a) Elimporte de los ingresos de actividades ordinarias pueda medirse con fiabilidad;

b) Sea probable que la entidad reciba los beneficios econémicos asociados con la
transaccién en un corto plazo;

¢) El grado de realizacién de la transaccién, al final del periodo sobre el que se informa,
pueda ser medido con fiabilidad;

d) Los costos incurridos en la transaccién y los costos hasta completarla puedan ser
medidos con fiabilidad.

No se considera que sea posible valorar el importe de los ingresos con fiabilidad hasta que
no se han resuelto todas las contingencias relacionadas con la venta.

Costos y Gastos

Los 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 maés cercano en el que se conocen.

Los gastos de administracién corresponden a las remuneraciones del personal, pago de
servicios basicos, publicidad; asi como, de otros gastos generales asociados a la actividad
administrativa de la Compafiia.

Los gastos de ventas corresponden a comisiones de vendedores, publicidad, promociones,
gastos de fletes y otros gastos en los que se incurre para finalizar la venta y la entrega del
producto.

Estado de Flujos de Efectivo

Los flujos originados por actividades de la operacién, incluyen todos aquellos flujos de
efectivo relacionados con el giro del negocio, incluyendo ademas los intereses pagados, los
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2.17.

2.18.

ingresos financieros y en general, todos aquellos flujos que no est4n definidos como de
inversién o financiamiento.

Es necesario mencionar que el concepto operacional utilizado en este estado, es més amplio
que el considerado en el Estado de Resultados Integral. El método utilizado para la
presentacion del estado de flujos de efectivo es el Directo.

En el afio 2014, los intereses pagados han sido presentados como actividades de operacién,
considerando la importancia que han tenido en las actividades de la Compaiiia, los costos
de financiacién de los recursos obtenidos de instituciones bancarias y financieras locales.

Compensacién 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 presentacién 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 Compafifa tiene la intencién 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.

Activos financieros

Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de negociaciéon cuando
se observa la presencia de una compra o venta de un activo financiero bajo un contrato
cuyas condiciones requieren la entrega del activo durante un periodo que generalmente
estd regulado por el mercado correspondiente, y son medidos inicialmente al valor
razonable, més los costos de la transaccién, excepto por aquellos activos financieros
clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son inicialmente
medidos al valor razonable y cuyos costos de la transaccién se reconocen en resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al
costo amortizado o al valor razonable.

La Compafifa clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias a valor razonable
con cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento,
préstamos y cuentas por cobrar. La clasificacién depende del propésito con el que se
adquirieron los instrumentos financieros. La Administracién determina la clasificacion de
sus instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

Los activos financieros dentro del alcance de Ja NIC 32 “Instrumentos Financieros -
Presentacién” y NIC 39 “Instrumentos Financieros - Reconocimiento y Medicién” son
clasificados como activos financieros para documentos y cuentas por cobrar. La Compafiia
ha definido y valoriza sus activos financieros de la siguiente forma:

2.18.1. Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento.-

Los activos financieros mantenidos hasta el vencimiento se mediran al costo
amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro. El ingreso por intereses, incluyendo los intereses implicitos, se reconoce
como ingresos de inversiones y se calculan utilizando la tasa de interés efectiva,
excepto para las cuentas por cobrar a corto plazo cuando el reconocimiento de
interés resultare inmaterial.
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2.19.

2.20.

2.18.2. Préstamos y Cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo. Se clasifican en activos
corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12 meses desde la fecha del estado
de situacién financiera, que se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos
y cuentas por cobrar incluyen las cuentas comerciales por cobrar y otras cuentas por
cobrar.

2.18.3. Baja en cuentas de un activo financiero

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable una parte de un activo financiero o una
parte de un grupo de activos financieros similares) es dado de baja cuando:

a) Los derechos de recibir flujos de efectivo del activo han terminado; o

b) La Compafiia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo del activo o
ha asumido una obligacién de pagar la totalidad de los flujos de efectivo
recibidos inmediatamente a una tercera parte bajo un acuerdo de traspaso

¢) La Compafifa ha transferido sustancialmente todos los riesgos y beneficios del
activo o, de no haber transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo, si ha transferido su control

Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Compaiiia

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacién de pago termina, se cancela o
vence. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo
prestatario en condiciones significativamente diferentes, o las condiciones son modificadas
en forma importante, dicho reemplazo o modificacién se trata como una baja del pasivo
original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, reconociéndose la diferencia entre ambos
en los resultados del periodo.

2.19.1. Pasivos financieros

Los instrumentos financieros se clasifican como pasivos financieros al valor
razonable con cambios en resultados o como pasivos financieros medidos al costo
amortizado.

Los pasivos financieros se clasifican como pasivos corrientes a menos que la
Compaiifa tenga un derecho incondicional a diferir su liquidacién durante al
menos 12 meses después de la fecha del estado de situacion financiera.

Baja en cuentas de un pasivo financiero

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacién de pago se termina, se cancela
o vence. Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro del mismo
prestatario en condiciones significativamente diferentes, o las condiciones son modificadas
en forma importante, dicho reemplazo o modificacién se trata como una baja del pasivo
original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, reconociéndose la diferencia entre ambos
en los resultados del periodo.

16



2.21. Normas nuevas y revisadas en medicion del valor razonable y revelaciones

NIIF 13 - Medicién del Valor Razonable

La Compaiifa ha aplicado la NIIF 13 desde el periodo anterior. La NIIF 13 establece una
Unica fuente de orientacién para las mediciones y revelaciones efectuadas a valor
razonable. El alcance de la NIIF 13 es amplio, los requerimientos de medicién del valor
razonable de la NIIF 13 se aplican tanto a instrumentos financieros e instrumentos no
financieros, para los cuales, otras NIIF requieren o permiten mediciones del valor
razonable y las revelaciones sobre las mediciones efectuadas a valor razonable y
mediciones que tienen algunas similitudes con el valor razonable , pero no son valor
razonable (por ejemplo, el valor neto de realizacién a efectos de la medicién de los
inventarios o el valor de uso con fines de evaluacién de deterioro).

La NIIF 13 define el valor razonable como el precio que se recibirfa por vender un activo o
el valor pagado para transferir un pasivo en una transaccién de mercado principal (o el
mas ventajoso) en la fecha de medicién en las condiciones actuales del mercado.

El valor razonable segtin la NIIF 13 es el precio de salida, independientemente de si ese
precio es directamente observable o estimado ufilizando otra técnica de valoracién.
Asimismo, la NIIF 13 incluye requisitos extensos de revelacién.

La NIIF 13 requiere la aplicacién prospectiva a partir del 1 enero del 2013. Adicionalmente,
las disposiciones transitorias especificas en la norma, establecen que no es necesario aplicar
los requisitos de revelacién establecidos en la norma, en referencia a la informacién
comparativa proporcionada por periodos antes de la aplicacién inicial de la norma. De
acuerdo con estas disposiciones transitorias, la Compafifa no ha revelado informacién
requerida por la NIIF 13 para el periodo comparativo 2014.

A parte de las revelaciones adicionales, la aplicacién de las NIIF 13 no ha tenido ningin
impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros de
MEDCROSA S.A.

Modificaciones a la NIC 1 - Presentacién de partidas en otro resultado integral

Durante el afio en curso, la Compaiifa ha aplicado las modificaciones a la NIC 1-
Presentacion de Partidas en Otro Resultado Integral. Las modificaciones a la NIC 1
requieren que las partidas de otro resultado integral sean agrupadas en dos categorias: (a)
las partidas que no serdn reclasificados posteriormente al resultado del ejercicio, y (b) las
partidas que pueden ser reclasificadas posteriormente al resultado del periodo cuando se
cumplen determinadas condiciones. El impuesto sobre la renta de las partidas de otro
resultado integral se asignaran sobre la misma base, y estas modificaciones no cambian la
opcién de presentar partidas de otro resultado integral antes de impuestos o después de
impuestos. Las modificaciones se han aplicado de forma retrospectiva, y por lo tanto, la
presentacién de partidas de otro resultado integral se ha modificado para reflejar los
referidos cambios. Aparte delos cambios de presentacién antes mencionados, la aplicacién
de Ias modificaciones a la NIC 1 no da lugar a ningiin impacto en el resultado del perfodo,
la utilidad integral y el resultado integral total.
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2.22. Nuevas enmiendas sobre NIIF vigentes y revisadas sin efecto material sobre los estados

financieros
NIIF Titulo Efectiva a partir
NIC 34 Informacién Financiera Intermedia Enero 1, 2016
NIC 27 Estados Financieros Separados Enero 1, 2016

La Administracién considera que la aplicacién de estas nuevas enmiendas que han sido
revisadas durante el afio 2014, detalladas anteriormente, no van a tener un efecto material
sobre la posicién financiera de la Compafiia, los resultados de sus operaciones o sus flujos
de efectivo.

2.23. Normas nuevas revisadas emitidas pero aiin no efectivas

La Compaiifa no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacién
Financiera - NIIF, nuevas revisadas que han sido emitidas pero atin no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir
NIIF 14 Cuentas de diferimientos de Enero 1, 2016
actividades reguladas
Ingresos de contratos con clientes.
substituira a NIC 11, NIC 18, CINIIF Enero 1, 2017
NIIF 15 31,15,18 y SIC 31

No es posible proporcionar una estimacién razonable del efecto que podria causar la
aplicacion de estas normas sobre los estados financieros, hasta que un examen detallado
haya sido completado.

3. 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 dela entidad, con el propésito de determinar la valuacién y presentacién de
algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracién,
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 perfodos futuros si el cambio afecta tanto al perfodo actual como a periodos
subsecuentes.

A continuacién se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la Administracién
de la Compaiifa ha utilizado en el proceso de aplicacién de los criterios contables:
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3.1.

3.2,

3.3.

Deterioro de activos

La Administracién es quien determina las vidas utiles estimadas y los correspondientes
cargos por depreciaci6n para sus propiedades y equipos, ésta estimacion se basa en los ciclos
de vida de los activos en funcién del uso esperado por la Compaiifa, considerando como
base depreciable al valor resultante entre el costo de adquisicién del bien menos su valor de
recuperacién estimado.

Adicionalmente, de acuerdo a lo dispuesto por la NIC 36 “Deterioro de valor de activos”, la
Compafiia evalia al cierre de cada ejercicio anual o antes, si existe algtin indicio de deterioro,
el valor recuperable de los activos de largo plazo, para comprobar si hay pérdida de
deterioro en el valor de los activos.

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el célculo del valor en uso de las
unidades generadoras de efectivo. El calculo del valor en uso requiere que la Compafifa
determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras de
efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor presente.

En el caso de que el importe recuperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se
registra la correspondiente provision por pérdida por deterioro por la diferencia, con cargo
a resultados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas
cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable
incrementando el valor del activo con abono a resultados con el limite del valor en libros que
el activo hubiera tenido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

Impuesto a la renta corriente

La determinacién de las obligaciones y gastos por impuestos requiere interpretaciones a la
legislaci6n tributaria aplicable. La Compariia busca asesorfa profesional en materia tributaria
antes de alguna decision sobre asuntos tributarios. Aun cuando la Administracién considere
que sus estimaciones son prudentes y apropiadas, pueden surgir diferencias de
interpretacion con la administracion tributaria que pudieran afectar los cargos impuestos en
el futuro.

Mediciones del valor razonable y los procesos de valoracién

Algunos de los activos y pasivos de la compafifa se valoran a su valor razonable a efectos de
informacién financiera. La Administracién de la Compafifa ha establecido un comité de
valoracién, que esta encabezada por el Director Financiero de la Compafifa, para determinar
las técnicas y los datos de valuacién apropiados para las mediciones hechas a valor
razonable.

Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compafifa utiliza datos observables
en el mercado en la medida en que esté disponible; y en ciertos casos del nivel 1 no se
encuentran datos disponibles por lo cual, la compafiia utiliza tasadores cualificados
independientes para llevar a cabo la valoracién. La comisién de valoracién trabaja en
estrecha colaboracién con los peritos externos debidamente calificados para establecer las
técnicas de valoracién adecuadas y variables del mercado y el modelo. El Director Financiero
reporta hallazgos de la comisién de valoracién de la junta de directores de la Compaiifa cada
trimestre para explicar la causa de las fluctuaciones en el valor razonable de los activos y
pasivos.
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4. CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es como sigue:

Diciembre 31,
2014 2013
(en U.S. ddlares)

Cuentas por cobrar:

Compeaiifas relacionadas (Nota 14) 110,607 50,500
Anticipos a proveedores _ 11,837 315,658
Total 122,444 366,158

Compaiiias Relacionadas.- Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, corresponden principalmente a
préstamos y pagos efectuados a cuenta de la Compaiifa, pagaderos a largo plazo y no devengan
interés.

La Compafifa no considera necesaria la constitucién de una provisién para cuentas incobrables,
debido a que efectiia el cobro de los valores pendientes de forma oportuna y eficiente.

Anticipos a proveedores - Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, incluyen principalmente importes
entregados proveedores locales por servicios de notaria y legalizacién sobre los cuales no se han
recibido las facturas pertinentes para su regularizacién.

5.. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

Al131 de diciembre de 2014, representan cuentas por cobrar a Fideicomisos de Administracién de
Flujos constituidos en el afio 2012. Estos valores seran devueltos a la Compatfifa una vez que se
cancelen Jas obligaciones que respaldan la constitucién del Fideicomiso.

6. PROPIEDADES DE INVERSION

Representan 340 hectéreas de terrenos, ubicadas en el Km. 23 de la Autopista Guayaquil - Salinas,
adquiridos inicialmente para la construccién del Proyecto Novaterra, los cuales se encuentran
entregados en garantia en el cumplimiento de obligaciones con el Servicio de Cesantia de la
Policia Nacional.
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7. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de las cuentas por pagar y otras cuentas por pagar es como sigue:

Diciembre 31,
2014 2013
(en U.S. délares)

Locales 181,195 1,165
Accionistas 21,178 23,334
Compaiifas relacionadas (Nota 14) 4,582,109 3,553,488
Anticipos de clientes 15,981 -
Total 4,800,463 3,577,987
Clasificacion

Corriente 277,973 544,792
No Corriente 4,522,490 3,033,195
Total 4,800,463 3,577,987

Compaiiias Relacionadas.- Al 31 de diciembre de 2014, corresponden principalmente a préstamos
y pagos efectuados a cuenta de la Compaiifa, pagaderos a largo plazo y no devengan interés.

Anticipos de clientes.- Al 31 de diciembre de 2014, corresponden a los anticipos entregados por
clientes para la legalizacién de villas, los cuales serdn liquidados durante el 2015.

OBLIGACIONES ACUMULADAS

Diciembre 31,
2014 2013
(en U.S. délares)
Participacion trabajadores 2,316 12,458
Intereses por pagar 750,007 -
Total 752,323 12,458

Intereses por pagar.- Al 31 de diciembre de 2014, representan intereses del afio 2013 generados en
la obligacién contraida con el Servicio de Cesantia de la Policia Nacional.

PRESTAMOS

Al31 de diciembre de 2014 representa préstamo con el Servicio de Cesantia de la Policfa Nacional
a una tasa fija de interés del 20%; pagadero a 4 afios plazo.

El préstamo bancario se encuentra garantizado con propiedades de inversién.
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10. IMPUESTOS

10.1. Activos y pasivos del afio corrientes

Un resumen de los activos y pasivos por impuestos corrientes es como sigue:

Activos por impuestos corrientes:

2014

Diciembre 31,
2013

(en U.S. ddlares)

Anticipo minimo de impuesto a la renta 23,809 8,140
Retenciones de impuesto a la renta 5,489 6,000
Impuesto al valor agregado y retenciones 666 5,604
Total 29,964 19,744
Pasivos por impuestos corrientes:
Impuesto a la renta 29,809 33,000
Retenci6n en la fuente - 2,353
Retenciones en la fuente del IVA - 2,492
Total 29,809 37.845
10.2. Gastos de impuesto a la renta corriente
A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles.
Durante el afio 2014 y 2013, la Compaiiia registr6 US$29,809 y US$33,000 respectivamente,
como gasto corriente de impuesto a la renta, el cual correspondi6 al valor calculado de
anticipos de impuesto a la renta en los referidos afios.
Las declaraciones de impuesto a la renta no han sido revisadas por las autoridades
tributarias y son susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2009 al 2014.
10.3. Aspectos Tributarios

Cédigo Orgidnico de la Produccion

Con fecha diciembre 29 de 2010 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No. 351
el Cédigo Orgénico de la Produccién, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre
otros aspectos tributarios la reduccién progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa
de impuesto a la renta para sociedades, asi tenemos el 22% a partir del afio 2013.
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Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado

Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulg6 en el Suplemento del Registro Oficial No.
583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectos tributarios que la tarifa del Impuesto a la Salida de
Divisas - ISD se incremente del 2% al 5%. Por presuncién se considera hecho generador
de este impuesto el uso de dinero en el exterior y se estable como exento de este impuesto
el pago de dividendos a compafifas o personas naturales que no estén domiciliadas en
paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en la importacién de materias primas,
insumos y bienes de capital, que consten en el listado que establezca el Comité de Politica
Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos, pueden ser utilizados como
crédito tributario de impuesto a la renta.

11. PATRIMONIO

11.1.

11.2.

11.3.

11.4.

Capital Social.- Al 31 de diciembre de 2014, el capital suscrito y pagado de la Compafiia
es de US$5,000, dividido en 5,000 acciones de US$1 de valor nominal unitario.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicién accionaria es como sigue:

2014 2013
N° Ne
Accionista Acciones Participacion Acciones  Participacién
Stefano Giancarlo Ferretti Ugarte 2,500 50% 2,500 50%
Victor Boanerges Ferretti Ugarte 2,500 50% 2,500 50%
Total 5,000 100% 5,000 100%

Reserva Legal.- La Ley de Compaiifas 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.

Reserva de Revaluacion.- Corresponde al efecto revaluacién de terrenos, el cual se
reconoce en otro resultado integral y se acumula en el patrimonio bajo la denominacién de
“Reserva por revaluacién de propiedades” Cuando estos activos revaluados sean
vendidos o dados de baja, la parte correspondiente de la reserva por revaluacién de
propiedades relacionada con dicho activo sera transferida directamente a las utilidades
retenidas. Las partidas incluidas dentro de otros resultados integrales e incluidos en la
cuenta reserva de revaluacién de propiedades no serdn reclasificadas subsecuentemente a
la ganancia o pérdida del ejercicio.

Resultados Acumulados.- Al 31 de diciembre de 2014, los resultados acumulados estan
conformados de la siguiente forma:

Diciembre 31,
2014 2013
(en U.S. délares)

Utilidades retenidas ~ distribuibles 407,024 426,209

dopcioén por primera vez de las NIIF (4,392) (4,392)

Total 402,632 421,817
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11.4.1. Utilidades retenidas - distribuibles.- Corresponde a utilidades de ejercicios
anteriores y la del afio corriente.

11.4.2. Adopcién por primera vez de las NIIF.- Incluye los valores resultantes de los
ajustes originados en la adopcién por primera vez de las NIIF. De acuerdo con la
resolucion emitida por la Superintendencia de Compafiias el 14 de octubre del
2011, el saldo de esta cuenta solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al
valor de las perdidas cumuladas y las del dltimo ejercicio econémico concluido, si
las hubiere; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacién de
la Compaiiia.

12. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Un resumen de los gastos de administracion y operativos reportados en los estados financieros
es como sigue:

Diciembre 31,
2014 2013
(en U.S. do6lares)

Gastos de administracién y ventas 183,346 109,520
Gastos financieros 90,453 120,026
Total 273,799 229,546

Un detalle de los gastos de administracién y ventas por su naturaleza es como sigue:

Diciembre 31,

2014 2013

(en U.S. délares)
Publicidad y propaganda 63,981 -
Comisiones . 15,690 -
Participacién a trabajadores 2,316 12,458
Honorarios Profesionales 17,016 23,730
Servicios prestados 32,009 24,732
Impuestos y contribuciones 23,695 45,432
Gastos de viaje 9,279 -
Alquiler de Inmuebles 4,267 -
Mantenimiento 6,975 -
Avaltos . 3,971 -
Otros 4,147 3,168
Total gastos 183,346 109,520
Gastos financieros 90,453 120,026
Total 273,799 ' 229,546
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13. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

13.1. Gestion de Riesgos Financieros

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compaiifa estd
expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera més o
menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus
resultados.

La Compaiifa dispone de una organizacién y de sistemas de informacién, administrados
por la Direccién Financiera, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su
magnitud, proponer al Directorio medidas de mitigacién, ejecutar dichas medidas y
controlar su efectividad.

A continuaci6n se presenta una definicién de los riesgos que enfrenta la Compaiifa, una
caracterizacion y cuantificacion de éstos y una descripcién de las medidas de mitigacion
actualmente en uso por parte de la Compaiiia, si es el caso.

13.1.1. Riesgo en.las Tasas de Interés

La Compafifa se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés debido a que la
Compafifa mantiene préstamos a tasas de interés tanto fijas como variables. EIl
riesgo es manejado por la Compafiia manteniendo una combinacién apropiada
entre los préstamos a tasa fija y a tasa variable.

13.1.2. Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que-una de las partes incumpla con sus
obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para la Compafifa.

La Compafifa no mantiene exposiciones de riesgo de crédito significativas con
ninguna de las partes o ninguna compafifa de contrapartes con caracteristicas
similares. La Compafiia define que las contrapartes que tienen caracteristicas
similares son consideradas partes relacionadas. La concentracién de riesgo de
crédito relacionado con los clientes corporativos no excedi6 del 5% de los activos
monetarios brutos durante el afio.

El riesgo de crédito de los fondos liquidos es limitado porque las contrapartes son
bancos con calificaciones crediticias altas asignadas por agencias locales de
calificacién crediticia.

13.1.3. Riesgo de Capital

La Compafifa gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de
continuar como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus
accionistas a través de la optimizacién de los saldos de deuda y patrimonio.

La Administracién de la Compafifa revisa la estructura de capital sobre una base
semestral. Como parte de esta revisién, la Administracién considera el costo del
capital y los riesgos asociados con cada clase de capital. La Compaiifa tiene un
indice de endeudamiento especificado de 173% determinado como la proporcién
de la deuda financiera neta y el patrimonio.
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13.2.

13.1.4.

13.1.5.

Categorias de Instrumentos Financieros

El detalle de los activos y pasivos financieros mantenidos por la Compafiia es como
sigue:

Diciembre 31,

2014 2013

(en U.S. ddlares)

Activos Financieros:
Costo amortizado:

Efectivo y equivalentes de efectivo 1,075 2,744

Otros activos financieros (Nota 5) 16,457 10,000

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por

cobrar (Nota 4) 122,444 366,158
Total 139,976 378,902

Pasivos Financieros:
Costo amortizado:

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 7) 4,800,463 3,577,987
Préstamos (Nota 9) 4,000,000 -
Total . 8,800,463 3,577,987

Valor razonable de los instrumentos financieros

La Administracién considera que los importes en libros de los activos y pasivos
financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros se
aproximan a su valor razonable.

Técnicas de valuacion y presunciones aplicadas para propositos de medir el valor
razonable

El valor razonable de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

13.2.1.

13.2.2.

Mercado activo: precios cotizados - El valor razonable de los activos y pasivos
financieros con términos y condiciones estdndar y negociados en los mercados
liquidos activos se determinan con referencia a los precios cotizados en dichos
mercados vigentes a la fecha de reporte. Cuando los precios actuales de oferta no
estan disponibles, el precio de la transaccién més reciente provee evidencia del
valor razonable actual siempre y cuando no haya existido un cambio significativo
en las circunstancias econémicas desde la fecha de la transaccién. Si las
condiciones han cambiado desde la fecha de la transaccién (por ejemplo un cambio
en la tasa de interés libre de riesgo, la calificacién de riesgo del emisor, la
legislacién tributaria, etc.), el valor razonable refleja el cambio en las condiciones
de referencia en funcién de los precios o tasas actuales para instrumentos similares.

Mercado no activo: técnica de valuacion - Si el mercado para un activo financiero
o pasivo financiero no es activo, la Compaiifa establece el valor razonable
empleando técnicas de valoracién que incluyen el uso de informacién disponible
sobre transacciones recientes entre partes interesadas y debidamente informadas,
la referencia a otros instrumentos sustancialmente similares y/o el anélisis de
flujos de efectivo descontados basado en presunciones apropiadamente
sustentadas (ejemplo: con precios o tasas de mercado).
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14. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

14.1. SALDOS Y TRANSACCIONES COMERCIALES

Fs

Durante el afio, la Compaiifa realiz6 las siguientes transacciones comerciales con partes
relacionadas: '

Diciembre 31,
2014 2013
(US Ddlares)
Ambiensa S.A.
Compra de propiedades de inversién 18,000 _
Construoccidente S.A.
Compra de propiedades de inversién 51,000 - -

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del afio sobre el que se informa:

Diciembre 31,

2014 2013
(US Ddlares)
Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas:

Construsome 50,500 50,500

Construoccidente S.A. 60,107 -
Total 110,607 50,500
Cuentas por pagar accionistas:

Victor Ferretti Ugarte 21,178 23,334
Total 21,178 23,334
Cuentas por pagar relacionadas:

Las Lomas Cia. Ltda. 2,214,374 2,673,938

Chobo Duréan 16,000 -

Operating S.A. 1,000 -

Ambiensa S.A. 2,350,735 861,440

Construoccidente S.A. - 18,110
Total 4,582,109 3,553,488

Las transacciones se efectuaron en términos y condiciones definidas entre las partes.

No se han otorgado ni recibido garantias. No se han reconocido ningtn gasto en el periodo
con respecto a cuentas de dudoso cobro relacionados con los saldos adeudados por partes
relacionadas.
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15.

6.

17.

RECLASIFICACIONES

Las cifras presentadas al 31 de diciembre de 2013, fueron reclasificadas para conformarlas a las
cifras de 2014.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Entre el 31 de diciembre de 2014 y la fecha de emision de los estados financieros (31 de marzo de
2015) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2014 fueron aprobados por la
administracién de la Compafiia el 31 de marzo de 2015 y serén presentados a los Accionistas para
su aprobacién. En opinién de la administracién de la Compafifa, los estados financieros seran
aprobados por el directorio y accionistas sin modificaciones.
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