INFORME DEL COMISARIO

Quito, 10 de Abril de 2015

A los Sefiores Accionistas y mlembraos del Directorio de:

INMOSOLUCION 5.4,

Da?‘mde cumplimiento a las funciones de Comisarlo para el alio societario 2014 de La Cuadra
Compaitia Inmobillaria y Comerdializadora S,A. INMOSOLUCION comunicadas a2 mi persona
mediante oficlo CE-AIE-ISSFA-048-2014 del 26 de mayo de 2014, y en cumplimiento a la
funcldn que nos asigna el Art. 279 de fa Ley de Compafifas, cimpleme informarles sobire la

Compaiifa gue:

REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGULATORIOS

2

De los libros de actas de Ja Junta de Accionista y del Directorio se observa que estas son
mantenidas correctamente con fos documentos habilitantes pertinentes.

De la revisitn efectuada a las normas legales y estatutarias no se observa situaciones que
pongan en duda su cumplimiento.

De los estados financievos de [a Compaiifa se observa que estos sdn preparados en funcion de
las normas y practicas contables establecidas por la Superintendencia de Bancos y Seguros del
Ecuador, entidad reguladora del tipo de negocio de fa empresa, aplicdndose ademds de forma
suf;fetoria los principtos de la norma internacional de informacion financiera (NIIF),

De las obligaciones fegales que la empresa tiene que cumplir se obhserva que no guarda
discrepanclas en lo establecido por entidades como: Ministerio de Relaciones Laborales, 1ESS,
Municipio, Superintendencia de Compaiifa, de Bancos entre otras.

Cualquier incumplimiento a las normas legales, reglamentarias y estatutarias que no han sido
conslderadas por estar fuera de las revisadas, asi come los criterios de aplicacién de las
mismas, son de entera responsabilidad de la administracion de la Compafifa, y cuyas
interpretaciones o aplicaciones no necesariamente pueden ser compartidas por las
aworidades competentes,
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CONTROL INTERNO .

e la revisidn al control Interno se observan [as siguientes particularidades:

Del andlisis a los resultados de la gestlén empresatial se ohserva lo siguiente:

Las ventas alcanzaron el 95% de lo previsto Inicialmente en el presupuesto dentro del
POA 2014 dado a conocer al Directorio en sesidn del 29 de Octubre del 2014, £n el
primer semestre se alcanzé un 72% de las ventas planificadas y en el segundo
semestre se obtuve un 117% de las ventas previstas, sltuacion que compenso en el
resultado global de la compaiifa. Estas ventas en el segundo semestre correspondieron
principalmente a contratos ptiblicos de construccién y consultorfa. Al final del periotio

se obtuvo 11,090.838 USD.

VENTAS PRESUPUESTADO | 3 56619111 5 602025718 11.682,167
CUMPLIMIENTO | $ 4061375 | & 7020463 3 11.090.838
94 CUNVPLIVIENTO 2% 117% 5% °

£l costo de ventas alcanzd en un 107% de lo planificado en el POA 2014 para el
ejercicio. En el primer semestre este costo de ventas fue del 73% de lo previsto
mientras que en el segundo semestre crecié hasta alcanzar el 146% de lo inicialmente
presupuestado, Este incremeénto se debe al incremento de ventas efectuadas en
contratos pubficos de construccion principalmente.

fer. SEMESTRE | 2do. SEMESTRE

f,

GRESOS

COSTOS DEVENTAS PRESUPUESTADD | 5 4769317 ] S 41162181 % 8.885.535

CUVPUMIENTO [ § 3.500.558 | $ 6.018.784 | $ 9.519.342
S CUNVPLUIMIENTO 73% 146% 107%

lLos pastos operaclonales alcanzaron un 160% de los gastos planificados &n el POA
2014 para el ejercicio econdmico. El primer semastre este gasto fue del 148% de lo
Inicialmente previsto mientras que para el segundo semestre crecié el gasto
operacional alcanzando un 173% de Jo inicialmente presupuestado. Cabe indicar gue
este aumento del gasto operacional es superlor al incremento de costo de venta y de
ventas efectuadas por mejoras en las remuneraciones del personal contratado para los
proyectos que tiene en ejecucidn la compafifa. £stos incrementos en los gastos
operactonales deberdn observarse principalmente en el afio 2015 cuando se
contablilice la rentabilidad producida de cada uno de los proyectos en ejecucion que

tiene la empresa,
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GASTOS OPERACIONALES PRESUPUESTADO | S 3864821 5 3501621 S 736.643
CUNVPLUVIENTO | § 57204 5 60A82 | & 1.176.926
26 CUVPUMENTO 148% 173% 160046

*  la utilidad neta prevista alcanzé un 35% de lo previsto inicialmente dentro del POA
2014. Esta utilidad neta planificada fue alcanzada en un 12% a lo previsto en el primer
semestre, y en 43% a lo previsto para el segundo semestre. Cabe indicar que esta
utilidad alcanzada en el ejerciclo 2014 es inferior al nivel de ventas logrado el cual fue
del 95%, es decir, |,0s niveles de rentabilidad fueron menores con respecto a los
planificadoes como resultado de los proyectos previstos por la Gerencia.

for. SSMESTRE | 2o, SEMESTRE

UTILIDAD NETA PRESUPUESTADO [ § 3900881 S 1202344 $ 1.597.432
CUNVPUMIENTO | § a7.210| $ 516790 | 5 564.000
%% CUNPLUINMIENTO 12% 43% 35%

+  Los resultados netas del ejercicio fueron inferiores a los planificados en el presupuesto

%

iniclal, aunque crecieron de las proyecciones tanto del Forecast 636 como del Forecast

9+3, tal como se muestra en el cuadro sigulente,

340.108] $ 564,000

S 1.597.4321 S

Sobre los fndices de gestion de fa Compafila se puade observar los siguientes Indices:

* De acuerde al Informe de Auditoria final emitido por la firma auditora
PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda. a los estados financieros de la
compafifa INMOSOLUCION S.A. con fecha del 10 de Abril de 2015 y en funcién de la
informacion provista por la Gerencia General al POA 2014 efectuado y los Forecast 646
y Forecast 943 proyectados, se tendria los siguientes indices de la empresa:
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2NAFNAL 2014 FORECASTOR 2014 FORECASTG16 2014 POA 03 012 00

HIVE (2

RazonToriente veces 40 18 22 33 14 18 22
Apdacaiente e o

lendeudaniento e TR e R a0 0% %% 2%
Muldpticador de Capital vedss 157 57 21,6 -195 26,4 130
Actividad

Rotecion de Activo Tola) veces a4 1,6 a9 14 04 a2 a5
Capital de Trabajo o § 201275 $ 44572263 & 7890582 $ 5500607 S 5642373 S 1070L6%4: § 17511146
Rentahillad e

MergenMelo B0 B 3% -B1% 18%
Rentablfitlad sobfe Adivgs.- - T 20 T L AT 53% 085
Rentabilidad sobxe Patrimonlo 3L4% 764% ~i899% -138.7% 1094
Estruclira de Capital

Activos Cormientes 100% %% o 3% WB0%
Activos noCorrientes_ 1% i 056%
Patriaonio & -5% w4 8%

Se puede observar que la rentablidad sobre ventas alcanzo un 5% de margen neto, La
rentabilidad sobre activos (ROY) fue del 2%, siendo este valor inferior al esperado tanto
en el POA 2014 como en el Forecast 646 v el Forecast 9+3. £sta situacion dehe ser de
particular cuidado de la Gerencia para el futuro periodo econdmico pues la
recuperacion de la empresa se debe evidenciar en mayor magnitud en el ejercicto 2015
con niveles de rentabilidad muy supertores a este.

Los niveles de endeudamiento siguen siendo aftos (94% e endeudamiento sobre el
total de activos) aunque resulten inferlores a los niveles observados en el 2013, Se
espera que durante el 2015 la empresa pueda cumplir con las obligaciones restantes
gue posee por la generacion de nuevos flujos de efectivo que permitan mejorar la
condicién de este nivel de endeudamiento disiminuyéndolo.

Se ohserva que fa empresa cierra el periodo con un nivel de liguidez carriente {razén
corriente) de 4 veces los activos carrlentes frente a los pasivos corrtentes, nivel que
no evidenciafra en fos titimos tres afios (2011, 2012, 2013}, condicidn ¢que debe
mantenerse para la generaclén de huevos proyectos propios de la empresa que le
perinitan generar rendimientos mayores a los obtenidos en este afio comercial 2014.
Esta razoén explicada concuerda con el nivel de Capital de Trabajo con que cuenta la
empresa al cierre del 2014 el cuaf es de USD 21,2 millones, monto mayor que en los
Gltimos tres allos ohservados,

Cabe destacar que la empresa no muestra una recuperacion en los activos no
corrientes situacidn que debe revertirse sl pretende la empresa desarrollar proyectos
proplos que consoliden su mejoria econdmica.
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Sobre los estados financleros ¢le 1a Compafifa se puede observar lo siguiente:

*  Asf mismo, los estados financleros esperados de ld empresa en funcidn de s
informacién oficial auditada y la informacién oficialmente provista por la Gerencia
tanto en la planeacion del POA 2014 como por el Forecast 646 y el Forecast 943, serfah
los siguientes:

201AFNAL 201 FORECAST913 20MFORECASTGHG 2014 POA 213 W12 01

ESTADO DERESULTADOS

Ingresos Ordinarios § 1| s 16979953 & 134515481 6 162167 |3 2H0SR |5 S5RHOM| S M55
ingresos $  1L304lt| $ 1715450 | § 1260050 | § 75607 | § 7706987| S 55045 5 146In16
Coslo de Ventas $  osu|s BB S 122091 $ 2886555 769955 S35 1338916
Egresos $ Ingxxs|s 16459510 | $ 1B20458{ S 96776188 9587B|S 67m5| $ 14190063
Wilidad Gerddo $ 6aia | § #5050 $ 60615 20190 S 1RLTE| § (LXee0) S 4908
UtilfcadNeta $ SA000| $ 5187471 8 MBS 15902 § 21074 3 (L)) $  weTST
RAJANCE GENERAL

Adivos Conentes §  2IG8I1BIS 0NIGKARLS 14465346 S 7803926 § 2053L3%| § 2407LX6| § 3T7LTES
Astivos noCoaientesffijos { $ 8’8513 WS 233|$  Is3|s IBss|$  ews|s 030
Activos $ mmwAe| s 187180141 $ 15U |5 80| § 264503 | § 21453484 § 02004
Paslvos Conferstes 5 swLs43| s S8R0 S G776 § 2383318| S 15888957 | 5 1327052 § 1400639
Pasivos no Conientes $  1048585]38 2500821 % ge36M| S A7aei |8 apmsz|$ 1020006] $ 1530785
Paslvos $  maeram| s 88103 152m38|5 aaum|$ 2.m480 | $ B5R6IB] S Msa
Patimocio {3  1mmse]s  iseas|s (67| §  2000800[3 (L1073l S  oMes6|S 24576m)

Se observa que los ingresos obtenidos fueron superiores a los afios 2012 y 2013,
aunque fueron inferiores a la planificacion inicial y principalmente al Forecast 9+3,

Se observa también que el nivel de costo de venta aumenta de lo planificado a lo
obtenido en mayor proporcién a lo ingresos previstos y obtenidos, situacidn que
resulto en la disminucién de la utilidad programada para el 2014, Esta situacion tiene

«  que ser de especial atencién por la Gerencia para que Iz planificacidn de costos y de
ingresos refteje las utilidades que estdn previstas de ohtenerse para el 2015.

EE patrimonio de la empresa se recuperd con respecto al afio 2013 por la capitalizacion
que se efectud en la compalifa y por la generaclén de utilidades en el periodo 2014,
Este patrimonio tiene que aumentar en los siguientes afios exponiendo la recuperacién
que se espera de ka compaiifa por la generacién de nuevos proyectos aprovechando su
condiclén de Régimen Especial dentro de la contratacién publica, v por la generacién
de nuevos proyectos propios, con el ISSFA y con terceros.
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Recomendaciones

Sobre los resultados de la gestién empresarial se recomienda planificar de mejor
manera los presupuestos previstos en fuictén de una planificacidn que ponga mucha
atencidén principalmente a los costos de venta programados y al gasto operativo
esperado, pues estas dos variables se muestran en mayor exceso frente a, lo
presupuestado que las ventas obtenidas.

Se recomienda se impulse fuertemente la finalizacién del proyecto inmobiliario que
mantiene con el ISSFA denominado Isla Mocali, debiendo hacer para aquelio una
planificacién de pagos que sea aceptado y conocido por el Instituto, pues es el
proyecto principal que mantiene en sus pasivos la empresa y de cuyo clerre depende
el bienestar y salud financiera de la compaitia,

Se recomienda a la Gerencla contlnuar con fa obtencidn de ingresos a través®de
contratos piblicos de consultoria v de construccidn aprovechande su Régimen
Especial, pues de ostos proyectos se han obtepidos los resultados actuales y se
necesita su continuidad. Dentro de la ejecucién de estos proyectos se recomienda
tambidn hacer un continue seguimiento a la ejecucion presupuestaria para obtener fos
niveles de rentabilidad de cada uno de estos proyectos que permita el crecimiento de
fa empresa en los niveles y tiempos esperados.

ing. Carlos. A Caiderén Cabrera
COMISARIO PRINCIPAL INMOSOLUCION 2014
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