COLEGIO MENOR CMSFQ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANC TERMINADO EL 31 DE DICIEMBERE DEL 2018

(Expresados en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y operaciones

Colegio Menor CMSFQ S.A, (en adelante el "Colegio”) esta constituido en el Ecuador y su actividad
principal es brindar servicios de educacién y ensenanza en todos los niveles permitidos por [a ley, a
excapcion de la ensefianza superior.

El 5 de diciembre dei 2008 mediante resolucion No. 08.Q.1J.005157 de la Superintendencia de
Companias, el Colegio Menor CMSFQ se transformé de Compafia limitada a sociedad anénima, siendo
su nueva razon social “"Colegio Menor CMSFQ S.A."; dicha transformacion fue inscrita en el registro
mercantil el 12 de diciembre del 2008.

Como parte del plan estratégico del Colegio, en el afic 2012 se inicid la construccidn del proyecto
denominado “Colegic Menor Santiago de Guayaquil’, en el mes de abril del 2014 concluyé la
construccion de la primera etapa y a partir del mes de mayo del 2014 iniciaron las operaciones para la
ensefianza en la educacion pre-primaria. En el mes de mayo del 2016 concluyt la construccion de la
segunda etapa e inici6 las operaciones para la educacion primaria. En el 2018 se concluyo la tercera
etapa para la ensefianza de educacion secundaria, y se encuentra en proceso el sétano que corresponde
al area de musica y arte, que se espera se concluya en el mes de diciembre 2019.

Con fecha 12 de junio de 2018 la Superintendencia de Compafiias, Valores y seguros emite el Certificado
de Inscripcion en el Catastro Publico del Mercado de Valores al Fideicomiso de Titularizacion Colegio
Menor bajo el titulo No. 2018.Q.15.002272. Al 31 de diciembre del 2018 no se ha colocade ningln titulo
en el mercado de valores.

Déficit de capital de trabajo por inversién

Al 31 de diciembre del 2018, el Colegio presenta un déficit de capital de trabajo por US$1,721,267 (2017
US54,281,622) originado fundamentalmente por deuda contraida con instituciones financieras para pagos
principalmente a proveedores.

El Colegio ha venido cumpliendo con los pagos acordados con instituciones financieras, utilizando los
flujos de fondos generados en las operaciones.

Situacién econémica del pais

A partir del 2017 y durante el 2018 la situacion econdémica del pais ha presentado leves indicios de
recuperacion; sin embargo, los niveles del precio del petrdleo, el déficit fiscal y el alto nivel de
endeudamniento del pais, contintdan afectando principalmente a la liquidez de ciertos sectores de la
economia.

Las autoridades contintan enfrentando esta situacion y han implementado varias medidas econémicas, .27
entre las cuales tenemas: pricrizacién de las inversiones, optimizacion y reduccién del gasto pablico, .-
incremento de la inversion extranjera a través de alianzas publico-privadas con beneficios tributarios, .-
financiamiento del déficit fiscal mediante la emisién de bonos del Estado, obtencion de financiamiento'a:
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través de organismos internacionales y gobiernos extranjeros, ciertas restricciones arancelarias,
reduccidn de ciertos subsidios, incrementos en el precio de! combustible y de ciertos tributos. Asi también
han implementado ciertos beneficios tributarios y de otra indole con el fin de fortalecer y fomentar las
inversiones del sector privade de la economia.

l.a Administracién del Colegio considera que 1a situacién del pais no ha originado efectos negativos en
5US Operaciongs.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros de Colegio Menor CMSFQ 8.A. por el afio terminado el 31 de diciembre def 2018,
han sido emitidos con la autorizacion de fecha 22 de marzo del 2019 por parte del Representante Legal
del Colegio v posteriormente seran puestos a consideracion de la Junta General de Accionistas para su
aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién, se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estos
estados financieros. Estas politicas han sido disefadas y aplicadas de manera uniforme a todos los afios
que se presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacién de estados financieros

Los presentes estados financieros del Colegio Menor CMSFQ 8.A. han sido preparados de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera (N1IF) emitidas por &l IASB (International Accounting
Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador y representan la adopcidn integral, explicita y sin
reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se
presenten. Los estados financieros se han preparado bajo el criterio de costo histdrico en cumplimiento
de las NiIF.

En cumplimiento de fas NIIF, el Coiegio también deberia preparar estados financieros consolidados con
el Fideicomiso de Titularizacidén Colegio Menor por ser la Administradora de la emision de obligaciones
del Colegio. Sin embargo, el Fideicomiso no ha mantenido operaciones durante el afio 2018, por lo tanto,
no se considera una entidad relevante para que el Colegio presente estados financieros consolidados.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones contables.
También exige a la Administracién que ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las politicas
contables del Colegio. £n [a Nota 3 se revelan 1as dreas que implican un mayor grado de juicic o
complejidad o las areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para la elaboracion de los
estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados reales
pueden diferir de los montos estimados por la Administracién.

Reestablecimiento de saldos iniciales

Durante el afio 2018, el Colegio procedi¢ a reestructurar los estados financieros al 1 de enero del 2018
de acuerdo a las pautas establecidas en la Norma Internacional de Contabilidad No. 8 "Politicas
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Contables, cambios en las estimaciones Contables y Errores” debido a gue se presentd la siguiente
condicién:

A partir del 1 de enero del 2018, entro en vigencia 1a NIIF 15: Ingresos procedentes de contratoes con
clientes que establece 5 pasos para el reconocimiento del ingreso, en donde el Colegio realizd el
respectivo anailisis y presentd ajustes a nivel de saldos y agrupaciones.

Dichos restabiecimientos se efectian dnicamente para fines comparativos, no tienen ninguna incidencia
en la determinacion de Participacion a trabajadores ni de Impuesto a la renta de los afos establecidos. A
continuacién, se detalla los ajustes:

Saldo anterior Salko plustade
&l 31 da giciombra de Ajustoss Al237 de dicinmbro der
2017 Rechasificnciones Ajustey NIE 15 2017
Astlvos corrientes
Documentoz ¥ cuentas por cobrar 212,718 7.183.605 - 8,076,321
Anticipos proveodores 88,3192 71,518 - 155,837
Pacz by 4 1
Provisionesa 356,565 (396,565) - -
Otraz cuentas por pagor - 386,585 - 296,565
Ingresos diferidos 1,895,460 7,408 776 340,426 9,644 692
Patrimonig
Rosuftndos ocurrulodos 9,011,112 (173,653} {340,426} 8,497,033
Eastado do Regultades Integrales al 31 de
dislembre de 2017
Ingrosoy por servicios 18,721,075 (172.653) (1,537.805) 17,009,617
Coatos por aervicios prestados {114,369, 256) - 1,256,225 (13,103,031)
Olres ingresos, neto 135,134 - {68 ,548) 586,288

Alustes/Reclasificaciones: Correspenden a reclasificaciones realizadas por el Colegio, con el fin de
mejorar [a presentacion de sus estados financieros.

Ajuste NIIF 15: Corresponde a los ajustes realizados por la afectacidn de la NIiF 15 en el registro y
reconccimiento de los ingresos diferidos, asi como la presentacion de ios otros ingresos {alimentacion y
transporte). Durante el analisis de las obligaciones de desempefio implicitas a las pegnsiones se
identificaron las siguientes:

. Alimentacion: Una vez que los estudiantes de pre-escolar de Quito pagan ta pension tienen
derecho a recibir alimentacion por parte del Colegio una vez al dia. El monto asurmido por el
Colegio es de US$191,520 (2017: US$203,885). El Colegio no factura conceptos de alimentacién
adicionales.

. Transporte: Los estudiantes de Quito que contratan el servicio de transporte en el Colegio tienen el
derecho de que el Colegio cubra una parte de este servicio. Para el 2018 el monto asumido por el
Colegio es de US5229,432 (2017: US$271,678). El Colegio factura adicionalmente a los
estudiantes la parte correspondiente a lo que el estudiante debe asumir.

Adicionalmente, el Colegio cambié |la politica de transporte. Antes de la aplicacién de la norma se

reconocian en un punto en el tiermpo, mientras que ahora se lo realiza durante el periodo de 10 meses - [
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que es cuando efectivamente aplica el transporte. Por lo tanto, al 1 de enero del 2018 se realiza un ajuste
por US$340,426 para reflejar un ingreso diferido de transporte.

Ei ingreso percibido por transporte, asi como los costos asociados se reclasifican de “Ingresos por
servicios” y “Costos por servicios prestados” a “Otros ingresos, neto”.

Nuevos normas y modificaciones -

Adoptadas por el Colegio -

El Colegio ha aplicado las siguientes normas y modificaciones por primera vez para su periodo de
informe anual que comienza el 1 de enerc de 2018:

»  NIIF 9 - Instrumentos Financieros
= NIF 15 - Ingresos procedentes de contratos con clientes

El Colegio tuvo que cambiar sus politicas contables y realizar ciertas reclasificaciones retrospectivas
siguiendo a adopcidn de la NIIF § y la NIIF 15. Esto se revela en la Nota 2.15. La mayoria de las otras
modificaciones no tuvieran impacto material en los importes reconocidos en periodos anteriores y no se
espera que afecten significativamente los periodos actuales o futuros.

Atin no adeptadas por el Colegio -

Al 31 de diciembre de 2018, se han publicado nuevas normas, asi como también enmiendas y mejoras a
las normas existentes que no han entrado en vigencia y que el Colegio no ha adoptado con anticipacion.

Estas son de aplicacion abligatoria en la preparacion de los estados financieros del Colegio a partir de las
fechas indicadas a continuacion:

Aplicacion eblgatena para

Narmo Tema nlercicion inicladon a partir de:

NIC 12 Aclara quo @l IMpuoste sobre |a renta de Ioe dividendas sobro Inatrumentos financwra s ciasfloado s
camo capital dobern Moo foCursd de ACUHETdS ¢on doNde aa rec N Cleron las transacclonas © eventos 1do oners 208
pasaco s que geheraren utilidados distribulbles. (M ojoras anualos ciclo 208-2017)

NIC B Acloran la co ntablidad de las mo dificaciones, reduccionas y liquidacicnes dal plan de bonoficios 1o enere 20E
definido s

NIC 23 Aclarn que sl un préatamo espoeclfica permanoce pondiante despuds de que el actlvo callficado
corfeapondiontt eold 1810 Pora oL uoo O Voenia provista, ae conviorte en parte de los préatamos 1de onoro 2010
gonotales. (M @joras onuales ¢clolo 2086-207)

NIC 2B Aclarocian sabro ol registro 4 large plaze de una INveraldn que No esta apicando ol valer patrima nlal 1 anore 201
Propo raio nal

NIIF 3 Aclara que obtener control do uno empress que 08 URa o peracik N co njunta ez UNA adquiciclen per 1do oners 209
etapao (Mejoras anuales cicle 205-20T)

NIF & Enmlenda ala NIF B {Instrumentos financiera s) rolacio nada can jas compenoaaio nes negativas de

1de snero 2010

clartas condicio nen do pagos adelantados

NIF 11 Aclara quae sebre la parte gue obtiene ol contral sonunte de uha eMpresa gua Gonatiuye una o peracien
Gonfuhta e doba volvor a madir su particitiacié n praviamants mantehida en ja o peracién conjunta, 1db enoro 206
(M moras onuales cicle 2075-2017)

KIF B Publicacion de la norma "Amendamiento 8" aota norma reemplagard o la NIC 7. Bajo la NIF B
practicamonte on odos los Contrato s de arrendatmiento s deberan reca nocer un “galive por dorecha de 1de onore 208
uBR” ¥ un PASIVO por arrondamiants.

CINIF 22 Intarprotacion gue clanfica ol roconocimlento y madlicidn ds las Incortidumbres sobre clertos 1do ehore 260
trotomientes do impuesto a larente y el Uso do lo NIC Ry no la NIC 37 para la contablizaclon de éslos

NIC 1y NIG B M e diflcacio nes para actarar ol conaepto de matenalidad y alinearlo con otras madificacionos 1do enerp 2020

NIF 3 Aclaractdn o bre la dofinicion de negoclo 1do enero 2020

NIF % Nosma gque reempinzors o la NIF 4 "Contratos de Saguras". - 1de snorg 2021

El Colegio estima que la adopcion de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y las nuevas
interpretaciones antes descritas, no tendré un impacto significativo en los estados financieros en el
gjercicio de su aplicacion inicial, pues gran parte de estas normas no son aplicables a sus operaciones.
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En relacion con [a NIIF 18, la Administracion informa que, con base en una evaluacién general, no
nabrian impactos significativos al aplicar estas normas debido a gue no poseen arrendamientos.

Moneda funcional y moneda de presentacién

lL.as partidas en los estados financieros del Colegio se expresan en la moneda del ambiente econémico
primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados financieros se expresan en délares
estadounidenses, que es la moneda funcional y la moneda de presentacién del Colegio. A menos que se
indigue lo contrario, las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas en doélares
estadounidenses.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye el efectivo disponible, depdsitos a la vista en bancos, otras inversiones altamente liquidas con
vencimientos originales de tres meses 0 menos. Los sobregiros bancarios son presentados como pasives
corrientes en el estado de situacion financiera dentre del rubro “Obligaciones con instituciones
financieras™.

Activos y pasivos financieros -
Clasificacién

Como se describe en la Nota 2.3, a partir del 1 de enero de 2018, el Colegio clasifica sus actives
financieros en las siguientes categerias:

« Al valor razonabie con cambios en resultados
= Al valor razonable con cambios en otros resuitados integrales
= Al costoc amortizado

La clasificacién de un active financiero depende del propdsito para el cual se adquirié. La Gerencia
determina la clasificacion de sus activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial y tomando en
consideracion el modelo de negocio utilizado para la Administracion de estas instrumentos, asi como los
términos contractuales de flujo de efectivo.

Medicién

Al momento del reconocimiento inicial, fos activos financieros se miden a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la transaccién que, de ser significativo, es reconocido como parte del activo;
siempre que el activo financiero no sea designado como de valor razonable a través de ganancias vy
pérdidas, cuyos costos de la transaccidn se registran en resultados.

Instrumentos de deuda
Los instrumentos de deuda son aquellos instrumentos que cumplen con la definicién de un pasivo

financiero desde la perspectiva del emisar, tales como préstamos o bonos gubernamentales y
corporativos.
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La medicidén subsecuente de los instrumentos de deuda depende del modelo de negocios del Colegio a
administrar el activo y las caracteristicas de flujo de efectivo del activo. Hay tres categorias de medicion
de acuerdo a las cuales el Colegio clasifica sus instrumentos de deuda:

. Costo amortizado: Los activos que se mantienen para el cobro de flujos de efectivo contractuales
cuando dichos flujos de efectivo representan Gnicamente pagos de principal e intereses se miden a
cosio amortizado. Los ingresos recibidos de estos activos financieros se incluyen en los ingresos
financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva. Cualquier ganancia o pérdida que surja
de la baja en cuentas, se reconoce directamente en resultados y se presenta en “otros ingresos,
neto” junto con las ganancias y pérdidas cambiarias. Las pérdidas por deterioro se presentan como
una partida separada en el estado de resultados.

. Valor razonable con cambios en otro resultado integral; Los activos quée se mantienen para el cobro
de flujos de efectivo contractuales y para la venta de los activos financieros, cuando los fiujos de
efectivo de los activos representan tnicamente pagos de principal e intereses, se miden a valor
razonable a través de otros resultados integrales (VR-ORI). Los movimientos en el valor en libros
se reconocen a traves de OR!, excepto por el reconocimiento de las ganancias ¢ pérdidas por
deterioro, los ingresos por intereses y las ganancias y pérdidas por tipe de cambio que se
reconocen en resultados. Cuando se produce 1a baja del activo financiero, Ia ganancia o pérdida
acumuiada previamente reconocida en ORI se reclasifica del capital a resultados y se reconocen
en “ofros ingresos, neto”. Los ingresos por intereses de estos activos financieros se incluyen en
ingresos financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva. Las ganancias y pérdidas
cambiarias se presentan en “otros ingresos, neto” y los gastos por deterioro se presentan como
una partida separada en el estado de resultados.

. Valor razonable con cambios en resultados: Los activos que no cumplen con los criterios de costo
amortizado o VR-ORI se miden a valor razonable a través de resultados, Una ganancia o pérdida
en un instrumento de deuda que subsecuentemente se mide a su valor razonable a través de
resultados se reconoce en resultados y se presenta en términos netos en "otros ingresos, neto” en
el periodo en el que surgen.

Clasificacion de fa Compariia

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, el Colegio sélo mantiene activos financieros clasificados en la
categoria de activos financieros medidos al costo amortizado. Los activos financieros a costo amortizado
son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y que no cotizan en
un mercado activo, estos activos financieros se mantienen con (a finalidad de cobrar sus fiujos
contractuales. Se incluyen en el active corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses

contados desde la fecha del estado de situacidn financiera. Estos UGitimos se clasifican como activos no
corrientes.

Los activos financieros a costo amortizado del Colegio comprenden ef “Efectivo y equivaientes de
efective” y los "documentos y cuentas por cobrar” en el estado de situacién financiera. Los activos
financieros a costo amortizado representan Gnicamente los pagos de principal e intereses, se reconocen
inicialmente a su valor razonable y, posteriormente se miden a su costo amortizado por el método de
interés efectivo menos la estimacion por deterioro (Nota 2.6.1).
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Documentos v cuentas por cobrar:

Representados en el estado de situacién financiera por las cuentas por cobrar a tarjetas de crédito,
estudiantes, empleados y ofras cuentas por cobrar. Son actives financieros no derivados que dan
derecho a pagos fijos o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo
corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de
situacidn financiera.

{® Tarjetas de crédito: corresponden a los montas adeudados por los estudiantes. que han sido
cancelados con diferentes tarjetas de crédito por concepto de servicios prestados
{ii) Estudiantes: estas cuentas corresponden a los montos adeudados por los estudiantes por

concepto de servicios prestados como son: matriculas, pensiones y otros servicios de educacion
propios del negocio del Colegio.

(iii} Empleados: corresponden a préstamos entregados a funcionarios y profesores. Estos valores se
registran a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues se recuperan en el
corto plazo

Reconocimiento y baja de activos financieros

Las transacciones de compra/venia de activos financieros se reconocen en el momento que dichas
transacciones ocurren, es decir, la fecha en la que el Colegio se compromete a comprar/vender el activo.

Deterioro de activos financieros

Para las cuentas por cobrar comerciales el Colegio utiliza el método simplificado permitido por [a NIIF 9,
“Instrumentos Financieros: Reconocimiento v Medicidn” que requiere que las pérdidas esperadas en la
vida del activo financiero sean recenocidas desde el reconocimiento inicial de los mencionados activos
financieros.

Desde el 1 de enero del 2018, el Colegio evalia, de forma prospectiva, las pérdidas credificias esperadas
asociadas con sus instrumentos de deuda a costo amortizado y VR-OR!. La metodologia de deterioro
aplicada depende si se ha producido un aumento significativo en el riesgo de crédito.

Colegio Mencr CMSFQ S.A. establece una provisidn para pérdidas por deterioro de sus cuentas por
cobrar comerciales. El anélisis se realiza al finalizar cada pericdo fiscal, determinando aquellas partidas
que tienen mas de 365 dias de antigliedad y que se consideran de dificil recuperacion. Al 31 de
diciembre del 2018 y 2017 se han registrado provisiones por deterioro, que se presentan como menor
vzalor de las cuentas por cobrar comerciales (Ver Nota 7).

Pasivos financieros
Clasificacién, recongeimiento y medicion
De acuerdo con lo que prescribe la NIIF 9 - “Instrumentos Financieros” los pasivos financieros se

clasifican, segun corresponda como: (i) pasivos financieros a valor razonable a través de ganancias y
pérdidas y {ii) pasivos financieros al costo amortizado. La Compaiifa determina la clasificacion de sus
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pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial. La clasificacion depende del propdsito para el
cual se contrataron los pasivos.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, el Colegio sdlo mantiene pasivos financieros clasificados en la
categoria de pasivos financieros al casto amortizado. Los pasivos financieros incluyen: “Obligaciones con
instituciones financieras” y “Cuentas por pagar”. Todos los pasivos financieros se reconocen iniciaimente
a su valor razonable y posteriormente se miden a su costo amortizado. El costo amortizado incorpora fos
costos directamente atribuibles a la transaccion.

QObligaciones con instituciones financieras:

Se registran iniciaimente a su valor nominal que no difiere de su valor razonable, pues los préstamos
estan contratados a las tasas vigentes en el mercado. No existen costos de transacciones significativas
incurridos al momento de su contratacion. Posteriormente se miden al costo amortizado utilizando las
tasas de interés pactadas. Los intereses devengados que cotresponden a préstamos y obligaciones
utilizadas en el financiamiento de sus operaciones se presentan en el estado de resultados integrales,
bajo el rubro de gastos financieros. Se clasifican de acuerdo a su vencimiento en corrientes y no
corrientes.

Cuentas por pagar proveedores:

Son obligaciones de page por bienes o servicios adguiridos de proveedores locales o del exterior en el
curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado, pues no generan intereses y son pagaderas en 30 dias.

Activos fijos

Son registrados al costo histérico, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso
de producirse. El costo incluye tanto los desembolsos directamente afribuibles a la adquisicién o
construccién del activo. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicidon solo son capitalizados
cuando es probable que beneficios econdmicos futuros ascociados a la inversion fluyan hacia el Colegio y
los costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos posteriores corresponden a
reparaciones ¢ mantenimientos menores y son registrados en resultados cuando son incurridos.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacion del resto de activos fijos, es calculada linealmente basada
en la vida util estimada para cada tipo de bienes, o de componentes significativos identificables que
posean vidas utiles diferenciadas, considerando sus valores residuales. Las estimaciones de vidas Utiles
y valores residuales de los activos fijos son revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre
de los estados financieros.
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Las vidas Utites estimadas de activos fijos son las siguientes:

Tipo de bienes Numero de aios
Edificios 30as50
Maguinarias y equipos 10
Equipos de computacion 3
Lbros 3
Muebles yenseres 10
Vehiculos 5

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

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

Deterioro de activos no financieros (activos fijos)

Los activos sujetos a depreciacion (actives fijos), se someten a pruebas de deterioro cuando se producen
eventos o circunstancias que indican que pedria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por
deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. El
valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su venta o
su valor en usc. Para efectos de la evaluacion por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas
pequenios en los gue generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de efectivo).

En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, el Colegio registra una
pérdida por deterioro en los resultados del ejercicio.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, no se ha identificado [a necesidad de calcular o reconocer pérdidas
por deterioro de activos fijos, debido a que, la Administracién considera que no existen indicios de
detericro en dichos activos no financieros.

impuesto a la renta corriente y diferido

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

a) Impuesto a la renta corriente
El cargo por Impuesto a \a renta corriente se calcula mediante ia tasa de impuesto aplicable a las

utilidades gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con hase en el
Impuesto por pagar exigible.
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b)

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de Impuesto del 25% (2017: 22%) de las
utilidades gravables, la cual se reduce al 15% (2017: 12%) si las utilidades son reinvertidas por los
siguientes contribuyentes: (i) sociedades exportadoras habituales, (i) los que se dediquen a la
produccion de bienes, incluidas las del sector manufacturero, que posean 50% o mas de
componente nacional y (iii) fos de turismo receptivo. A partir del afic 2015, en caso de que los
accionistas de una entidad se encuentren en paraisos fiscales o cuando no se informe la
participacién accionaria de la misma, se establece una tasa de impuesto de hasta el 28% (2017
25%).

Se encuentra en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo de Impuesto a 1a renta®,
cuyo valor es calculado en funcion de las cifras reportadas el afio anterior sobre el 0.2% del
patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables y 0.4% de los
activos. La referida norma establece que en caso de que el Impueste a la renta causado sea menor
gue el monto del anticipo minimo, este Ultimo se convertira en Impuesto a la renta definitivo, a
menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucién, lo cual podria ser
aplicable, de acuerdo con la norma que rige la devoiucion de este anticipo.

El servicio de Rentas Internas devolvera total o parcialmente el anticipo €l excedente entre el
anticipo de Impuesto a la renta pagado y el impuesto a la renta causado, siempre que se verifique
que se ha mantenido o incrementado el empleo neto. Asi como también para el calculo del anticipe
de impuesto a la renta se excluira los pasivos relacionados con sueldos por pagar, decimatercer y
decimocuarta remuneracion, asi como aportes patronales al seguro social obligatorio.

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Colegio aplicd una tasa impositiva de Impuesto a la renta del
25% y 22% respectivamente, ya que se ha informado toda la participacidn accionaria de la misma.

Impuesto a [a renta diferido

El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las
diferencias temporales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus
respectivos valores mostrados en los estados financieros separados.

El Impuesto a ia renta diferido se determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a
ia fecha del estado de situacion financiero separado y que se espera seran aplicables cuando el
Impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasive se pague.

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

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

(a)

(b)

Benelicios de corto plazo

Se registran en el rubro de “Obligaciones sociales” en el estado de situacidn financiera y
corresponden principalmente a:

(i Participacién de los trabajadores en las utilidades: calculada en funcidn del 15% de la
utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segln lo establecido poria
legislacién ecuatoriana vigente, Se registra con cargo a resultados y se presenta como
parte del costo de ventas, los gastos administrativos o gastos de ventas en funcion de la
labor de la persona que recibe este beneficio.

(i) Decimo tercer v décimo cuarto sueldos: se provisionan y pagan de acuerdo a la
legislacion vigente en el Ecuador

Beneficios de fargo plazo

Provisiones de jubilacién patronal v desahucio {no fondeadas): el Colegio tiene un plan de
beneficio definido para jubilacién patronal, normado por las leyes laborales ecuatorianas.
Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminacion de la relacidn
laboral por desahucio solicitade por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificara al
trabajador con el veinticinco por ciento del equivalente a la dltima remuneracién mensual por
cada uno de los afios de servicios prestados al mismo Colegio o empleador, este beneficio se
denomina desahucio.

El Colegio determina anualmente 12 provisién para jubilacion patronal y desahucio con base en
estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se reconocen con cargo a los
costos y gastos (resultados) del afic aplicando el método de Costec de Crédito Unitario
Proyectado y representan el valor presente de las obligaciones a |a fecha del estado de situacion
financiera, el cual es obtenido descontando los flujos de salida de efectivo a una tasa del 4.25%
(2017: 4.02%), que es equivalente a la tasa promedio de los bonos corporativos de alta calidad
de los Estados Unidos de Norteamérica.

Las hipétesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de descuento, tasa de
mortalidad, edad, sexo, afios de servicios, remuneraciones, incrementos futuros de
remuneraciones, tasa de rotacion, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes, basados en la experiencia y
cambios en los supuestos actuariales se cargan a otros resultados integrales en el periodo que
surgen.

Al cierre del afio las provisiones cubren a todos los trabajadores que han venido prestando sus
servicios al Colegio.
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Provisiones

Se reconocen cuando el Colegio tiene una obligacion presente (ya sea legal o implicita) como resultados de
un suceso pasado, es probable que el Colegio tenga que desprenderse de recursos gue incorporen
beneficios econdmicos, para cancelar la obligacion, y puede hacerse una estimacion fiable del importe de la
obligacion.

El importe reconocide como provisién de ser la mejor estimacién del desemboiso necesario para cancelar la
obligacion presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres
correspondientes,

Ingresos diferidos

Constituyen las pensiones, matriculas y transporte por servicios educativos recibidos de los estudiantes por
anticipado correspondientes al afio lectivo en curso y subsiguientes gue son transferidos a los resuitados
mensualmente a medida que se prestan los servicios.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor de la venta de servicios educativos correspondientes a matriculas,
pensiones, netos de rebajas y descuentos. Se reconocen cuando su importe se puede medir
confiablemente, es probable que beneficios econdmicos fluyan a la entidad en el futuro y la transaccion
cumple con criterios especificos de acuerdo a las actividades del Colegio, esto es que sean reconocidos
a medida que se devengan en base al periode de vigencia del servicio que es de doce meses a partir de
del inicio del afic académico,

En base a NIIF 15, e! Colegio posee dos obligaciones de desemperio:

Pensiones: Corresponde a al servicio devengado mensualmente y la educacion proporcionada durante
los 12 meses del afio.

Matriculas: Corresponde el derecho que tiene el estudiante de percibir los servicios que entrega el
Colegio durante los 12 meses del afio.

Adicionalmente, se ha identificado ingresos no ordinarios que son aquellos que se encuentran implicitos
dentro del pago de la pensidn, tales como transporte y alimentacion. Tanto el transporte como la
alimentacion son otorgados como un servicio adicional solo en el Campus Quito. El transporte para los
estudiantes que contraten este servicio y [a alimentacion para los estudiantes de preescolar. La
asignacion del precio a las diferentes obiigaciones de desempefio se lo asigna en base a precios de
mercado.

Los servicios de alimentacion y transporte son asumidos por el Colegio y forman parte del precio de las
pensiones. En el parrafo 24 de la NIC 1 menciona el siguiente tratamiento “Una entidad lleva a cabo, en
el curso de sus actividades ordinarias, otras transacciones que no generan ingresos de actividades
ordinarias, sino que son accesorias con respecto a las actividades principales que generan estos
ingresos. Una entidad presentara los resultados de estas transacciones compensando 10s ingresos con
los gastos relacionados que genere la misma operacion, siempre que dicha presentacion refleje el fondo
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de la transaccién u otro suceso.” Estos conceptos son reconacidos netos en el rubro “Otros ingresos,
neto”. (Ver Nota 20)

2.15 Adopcion de nuevas normas NIIF 9 y NIfF 15

2 15 1NIIF 9 “Instrumentos financieros”

La NIIF 9 reemplaza los modelos de clasificacién y medicion de la NIC 39, “Instrumentos Financieros:
Reconocimiento y Medicidn” con un modelo tnico que tiene inicialmente solo dos categorias de
clasificacién: costo amortizado y valor razonable.

La clasificacion de los activos financieros de deuda dependera del modelo de negocio que usa la entidad
para administrar sus actives financieros, asi como de las caracteristicas de flujos de efectivo
contractuales de los activos financieros. Un instrumento de deuda se mide al costo amortizado si: a) el
objetivo del modelo de negocio es mantener el activo financiero para cbtener réditos de los flujos de
efectivo contractuales; y, b) los flujos de efectivo contractuales en virtud del instrumento representan
unicamente pagos del capital (principal) @ intereses. Los instrumentos de deuda que no cumplan estas
condiciones se miden a valor razonable, con cambios en resultados, excepto por los instrumentos de
deuda cuyo modelo de negocio es mixte (cobrar y vender), en cuyo caso los cambios en el valor
razonable se reconocen en ofros resultados integrales (que podran reclasificarse posteriormente a
resultados).

Los instrumentos de patrimonio se deben reconacer a su valor razonable con ¢cambios en resultadas.
excepto por los instrumentos de patrimonio que no se mantienen para negociacion, fas cuales pueden ser
registradas en resultados o en otros resultadoes integrales (que no podran reclasificarse posteriormente a
resultados).

La NiIF 9 establece, ademas, un nuevo modelo para el recenocimiento de pérdidas por deterioro de
activos financieros, basado en el concepto de Pérdida Crediticia Esperada {PCE). Este modelo se basa
en un enfoque de tres fases por el cual los activos financieros pasan por cada una de las tres fases a
medida que su calidad crediticia cambia. Cada fase determina cémo una entidad determina sus pérdidas
por deterioro y cémo aplica el método de tasa de interés efectiva. Se permite un enfoque simplificado
para los activos financieros que no tienen un componente de financiamiento significativo (por ejemplo,
cuentas por cobrar comerciates de corte plazo). En su reconocimiento inicial, las entidades registraran las
pérdidas en el dia 1 equivalente a 12 meses de PCE (o PCE por toda la vida del instrumento para tas
cuentas por cobrar comerciales de corto plazo).

Finalmente, una reciente modificacion a la NIIF 9 establece que cuando un pasive financiero medido al
costo amortizado se modifique sin gue esto resulte en una baja del pasivo. se debe reconocer una
ganancia o pérdida inmediatamente en resultados. La ganancia o pérdida se calcula como la diferencia
entre los flujos de efectivo contractuales originales y los flujos de efectivo contractuales modificados.
descontados a la tasa de interés efectiva original. Bajo [as reglas de NIC 39, esta diferencia se distribuia
durante la vida restante del instrumento.

Debido a las caracteristicas de los instrumentos financieros gue mantiene el Colegio, no se generaron 7o
cambios en la clasificacion y medicién de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre del 2017,
por lo cual la clasificacion de instrumentos financieros y categorias de medicion presentada de acuerdo:
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con la NIC 39 hasta el 31 de diciembre del 2017 y ia presentada bajo NlIF @ a partir del 1 de enero del
2018 son comparables, [o que nos permite definir gue no hay ningln efecto por la aplicacién de NIIF 8.

La conciliacion entre la clasificacion de los actives y pasivos financieros entre la NIC 39 y NilF 9, es como
sigue: (i) "Préstamos y cuentas por cobrar” para “actives financieros medidos al costo amortizado” y (i)
“Otros pasivos financieros” para “pasivos financieros al costo amortizado”.

2.15.2 NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”

La NIIF 15 reemplazé a la NIC 18, “Ingresos de actividades ordinarias”, a la NIC 11, “Contratos de
construccion” y diversas interpretaciones asociadas al reconocimiento de ingresos. La nueva norma se
basa en ei principio de que el ingreso se reconoce cuando el control de un bien o servicio se transfiere a
un cliente, de tal manera que el concepto de control reemplaza el concepto existente de riesgos y
beneficios. Para ello, establece un modelo con los siguientes cinco pasos que son la base para reconocer
los ingresos: (i) identificar los contratos con clientes, {ii) identificar las obligaciones de desempenio, (iii)
determinar el precio de 1a transaccién, (iv) asignar €l precio de la transaccion a cada una de las
obligaciones de desempefio y, (v) reconocer el ingreso a medida que se satisface cada obligacion de
desempefio,

Los cambios clave comparados con la practica actual son:

. Bienes o servicios ofrecidos de forma agrupada pero que sean individualmente distintos se deben
reconocer por separado.

. El importe de los ingresos puede afectarse si la contraprestacion varia por algtn motivo {por
ejemplo, incentivos, rebajas, comisiones de gestion, regalias, éxito de un resultado, etc.). Se debe
reconocer un importe minimo del ingreso variable, siempre que se concluya gue es altamente
probable que dicho ingreso no se revertira en el futuro.

. El punto en el que se pueden reconocer los ingresos puede cambiar: algunos ingresos que
actualmente se reconocen €n un momento dado al final de un contrato pueden tener que ser
reconocidos durante el plazo del contrato y viceversa.

. Se establece mayores requerimientos de revelacién.

La NIlIF 15 es efectiva a partir ejercicios econdmicos iniciados el 1 de enero de 2018. Para la transicién,
se tiene opcidn de aplicar el método retroactivo integral, el retroactive integral con aplicaciones practicas
o el retroactivo modificado, con los cambios reconocidos en resultados acumulados al 1 de enero de
2018, en cuyo caso se requieren revelaciones adicionales. La Compania eligid e dlitimo método
mencionado.

El Colegic ha cambiado de forma voluntaria la presentacion de ciertos montos en el estado de situacion
financiera para reflejar a terminologia de la NIIF 15;

. El transporte y la alimentacion se presentan como parte de otros ingresos en el estado de
resultados.
. La apropiacion del transporte se realiza a 10 meses.
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Como resultado de la aplicacion de los nuevos conceptos que plantea [a NIIF 15 se requiere modificar
ciertos procesos internos actuales, tal como practicas en transporte, alimentacion, asignaciones de precio
de venta y determinacidn de periodos de devengamiento por obligacion de desempefio,

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

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

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aguellas gue son importantes
para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados del Colegio yfo las que requieren un
alto grado de juicio por parte de la administracion.

Las principales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con los
siguientes conceptos:

. Provisiones por beneficios a empleados: Las hipotesis empleadas en el caleulo actuarial de
Jubilacion patronal y Desahucio. Para lo cual utiliza estudios actuariales practicados por
profesionales independientes. (Nota 2.11).

. Activos Fijos: La determinacién de las vidas (tiles de depreciacion de activos fijos que se evaldan
al cierre de cada afio (Nota 2.8).

. Impuesto a la renta diferido: El Colegio ha realizado la estimacidn de su impuesto diferido
considerando gue todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de los actives v
pasivos se revertiran en el futuro (Nota 2.10).

ADMINISTRACION DE RIESGOS
Factores de riesgo financiero -

Las actividades operacionales del Colegio la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado, riesgo de precio, riesgo de crédito y riesgo de liguidez. El programa general de administracién
de riesgos del Colegio se concentra principalmente en evaluar cambios en las politicas gubernamentales,
reclutamiento de profesionales para la docencia y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el
desempefio financiero del Colegio.

Cambios de politicas gubernamentales que afecten al servicio de educacién particular.

Reclutamiento de profesores calificados que hablen perfectamente el idioma inglés y cumplan el

perfil requerido. :
. Equilibrio entre los costos necesarios en la prestacion de servicios y el ingreso por pensiones.




a)

b)
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d)
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Riesgo de mercado.-

El cambio en las politicas gubernamentales es un factor externo en el cual no se prevé mayor incidencia,
se monitorea permanentemente mediante actualizaciones y reuniones trimestrales con las
Administraciones de varias instituciones educativas de la ciudad. Otro riesgo identificado es el poder
reclutar profesores calificados, en este sentido el Directorio del Colegio Menor ha realizado alianzas con
la Universidad San Francisco, para que refieran a los mejores profesores que han concluido su maestria
en esta universidad. Para reclutar profesores extranjercs se esta realizando alianzas con universidades
del exterior con el fin de mitigar este riesgo.

Riesgo de precio.-

Los precios de las pensiones son fijados anualmente por el Ministerio de Educacidén de conformidad con
el reglamento de costos, y en general son mayores a la inflacidén. Los costos de [os componentes del
servicio tienen tratamientos individuales, como materiales, equipos y sueldos, que se incrementan en
porcentajes superiores al indice de inflacion. Este desfase entre los ingresos y gastos en el mediano
plazo pueden afectar a la adecuada estructura de costos y por ende el servicio que actualmente se
presta.

Riesgo de crédito.-

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo, instrumentos financieros derivados y
depositos en bancos e instituciones financieras, asi como de la exposicion al ¢rédito de los estudiantes,
gue incluye s los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y a las transacciones comprometidas.
Respecto de bancos ¢ instituciones financieras, solo se acepta a instituciones cuyas calificaciones de
riesgo independientes determinen niveles de solvencia que garanticen estabilidad, dindmica y respaldo a
las inversiones del Colegio.

Riesgo de liquidez.-

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus actividades educativas. Para
administrar la liquidez de corto plazo, el Colegio se basa en los flujos de caja proyectados para un
periodo de doce meses. El porcentaje de retiro de estudiantes del colegio es menor al 1% de su
poklacion. Los estudiantes se mantienen en el colegio por un lapso de 15 afios, un estudiante que
ingresa al colegio generalmente no se retira hasta su graduacién. La recuperacién de cartera es eficiente,
la mayoer parte de la cartera que mantiene registrada el Colegio es principalmente con tarjetas de crédito.

Administracidn del riesgo de capital .-

LLos objetivos del Colegio al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma de
continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accionistas y mantener
una estructura de capital dptima para reducir el costo del capital.

Consistente con la industria, el Colegio monitorea su capital sobre la base del ratio de apalancamiento.
Este ratioc se calcula dividiendo la deuda neta para el capital total. La deuda neta se calcula como el total
de los recursos ajenas menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El capital total se caloula como el
“patrimonio neto” mas la deuda neta.
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Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de fueron los siguientes:

Total préstamos con entidades financieras
Total cuentas por pagar proveedores
Total otras cuentas por pagar

Menos: Efective y equivalentes de efectivo
Deuda neta

Total patrimonio neto

Capital total

Ratio de apalancamiento

2018 2017
9,919,185 6.124,634
4771411 2.500,718

556,936 396,565
(1,980,544) (327.997)
13,266,088 8.693.920
13,724,829 11,585,028
26,991,817 20,279,848
49% 43%

El incremento del ratio de apalancamiento de produce principaimente por el aumento de las deudas
mantenidas con terceros y el aumento del efectivo a través del fideicomiso de flujos CMSFQ.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

A continuacién, se presentan los valores libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre de

cada ejercicio:

Valor razonable de instrumentos financieros

2018 2017

Corriente No corriente Corriente No corriente
Actives financieros medldes a] corto amortizado
Efective y aquivalentes da efectivo 1,980 544 - 327,997 -
Documentos y cuentaz por cobror 8,587,407 - 2,076,221 -
Otras cuentas por cobrar 102.027 - 150,732 -
Total actlvos financiereos 10,669,978 - 8.555.050 -
Pazivos financieros medidoz al coxto amortizado
OCbligaciones con institugiones financioras 1,062,860 B,B56,325 1,736,625 4,388,609
Cuentas por pagar proveadores 410,823 4,360,588 786,671 1.714.047
Otros cuentas por pogar 556,936 - 356.565 -
Total pasivos financleras 2,030,618 13,216,913 2,912,861 6,102,056

El valor en libros de cuentas por cobrar corrientes, efective y equivalente de efectivo, y otros activos y
pasivos financieros se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos
instrumentos. En relacion a las obligaciones financieras es importante indicar que estos estan registrados
bajo el costo amortizadoe utilizando tasas de interés vigentes en el mercado.




COLEGIO MENOR CMSFQ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

(Expresados en délares estadounidenses)

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicidn:

Efectivo en caja
Bancos

BOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR

Composicidn:

Tarjetas de crédito

Clientes

Empleados

(-} Provision por deterioro de cartera (1)

Ver antigliedad de cartera a continuacién:

Corriente

De 31 a 60 dias

De 81 a90Cdias

De 81 a 180 dias

De 181 a 360 dias

De 361 dias en adelante

2018 2017
3,350 3,800
1.977.194 324,197
1,980,544 327,997
2018 2017

7,533,383 7,235,123

953,252 809,874

105,094 82,569

(4,322) {51.245)

8.587.407 8,076,321
2018 2017

8,056,989 7,924,850

37,989 -

197,264 126,526

92,991 48,103

116,406 4551

90,090 23,536

8,581,728 8,127,566




COLEGIO MENOR CMSFQ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DEL 2018

(Expresados en délares estadounidenses)

(1}  El movimiento de la provision es el siguiente:

Saldos al 1 de enero
Baja de cartera
Provision del afio

Saldos al 31 de diciembre

2018 017
51.245 43438
(57.568) -
10,645 7,807
4322 51,245

El Colegio aplica el método simplificado establecido en la NIIF 9, “Instrumentos Financieros” para la
determinacidn de las pérdidas crediticias esperadas de su cartera de clientes. Para medir las pérdidas
crediticias esperadas la cartera de clientes ha sido agrupada con base en las caracteristicas de riesgos y
en su historial de vencimiento para los cuales se han determinado ratios de pérdida crediticia esperada.

Los ratios de pérdidas crediticias esperadas se basan en perfiles de pago de los servicios prestados por
el Colegio en el periodo de 36 meses anteriores al 31 de diciembre de 2018 y 2017. Al establecer los
ratios de pérdidas crediticias el Colegio estimé que no era necesario considerar de manera prospectiva
dichos ratios debido a que no se identificaron variables macroeconémicas que afectaran la habilidad de

sus clientes de cancelar sus deudas con el Colegio.

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Cuenta por cobrar Fideicomiso de Flujos
Otras cuentas por cobrar

2018 2017
92,959 90,547
9,028 50,185
102,027 150,732
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10.

1.

OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

Composicion:
interas anual

Institucion 2018 2017 208 20T

% %
A largo plazg
Bance Produbanco - Grupo Promérica (1) 7.26% 8.95% 591440 59164
Sobregiro Bancario - Produbanco 1.18% M18% 327,745 213470
Porcién corto piazo 062,860 1736625
Porciénlarge plazo 8,856,325 4,388,009

991,185 68,124,634

(1}  Corresponde a un préstamo de US$10,000,000 efectuado en el 2018 para utilizarlo en capital de
trabajo. Estas obligaciones financieras estan garantizadas por activos fijos que fueron entregados
para la constitucién del patrimenio auténomeo del “Fideicomise Colegio Menor - Flujos”. Ver Nota
25.

Vencimientos anuales de los préstamos con instituciones financieras:

Afios 2018 2017
2018 - 1,623,185
2019 500.754 1,661,895
2020 797,022 1,665,015
2021 856,847 1.060,989
2022 921,216 -
2023 989,152 -
2024 1,158,005 -
2025 1151518 -
2026 1.238,004 -
2027 1.330.816 -
2028 348,106 -
9,591,440 5.911,164

OTRAS CUENTAS POR PAGAR

2018 2017
Seguros estudiantes 263,211 255,902
Tarjetas de crédito 174,122 -
Fondos estudiantes §5478 -
Otras cuentas por pagar 54,125 140,663

556,936 396,565




12. IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

(a) Impuestos por recuperar -

2018 2017
Retenciones de Impuesto a la renta por cebrar 493,801 303,231
Retenciones de Impuesto al Valor Agregado por cobrar 551 3
494,452 303,234
(b) Impuestos por pagar -
2018 2017
Impuesto a la renta 589,845 180,823
Retencicnes de Impueste al Valor Agregado 15571 14,083
Retenciones en la fuente 24172 33,708
WAen ventas 2.312 753
631,900 209,338
El movimiento del impuesto a la renta corriente es el siguiente:
2018 2017
Impuesto a la renta corriente: 589,845 160,823
Impueste a la renta diferido:
Generacién de impuesto por diferencias temporales (188,812) (32,525)
Ajuste por cambio de tasa (1) - 651,836
401,034 190,134

(c)

(1) Incremento de la tasa impositiva del 22% al 25% para el periodo 2018, debido a las reformas

tributarias publicadas el 29 de diciembre del 2017 mediante Registro Oficial Suplemento No.
308.

Conciliacion tributaria - contable del impuesto a [a renta corriente -

A continuacion, se detalla {a determinacion del impuesto a la renta corriente sobre los afos
terminados al 31 de diciembre:




2018 017

Utilidad del afio antes de participacion lzboral e impuesto a la renta 2,513,032 1745153
Menos - Participacion a los trabajadores (376,955) (261.773)
2.136,077 1483380 (1)

Menos - Otras partidas congiliatorias (2) (447 485) (1.033.529)

Mas - Gastos no deducibles {3) 670,792 281,168
Base tributaria 2,359,381 731,017
Tasa impositiva 25% 22%
Impuesto a la renta calculado 589,845 160,823

Retenciones en la fuente del afio (4) (483,801) (303,231)

(1) Corresponde a la utilidad antes de la reestructuracién (Nota 2.2)

(2) Comprende a remuneraciones y beneficios sociales de personal nuevo y discapacitado, asi
como al seguro a favor de los empleados.

(3) Durante el ailo 2018 incluye principalmente gastos de jubilacién patronal por US$468,197,
desahucio por US$150,963, depreciacién de activos fijos por US$48,733 y otros US$2,906,
Durante el afic 2017 incluye principalmente gastos de jubilacién patronal por US$140,838, y
depreciacién de activos fijos por US$140,328.

(4) Al 31 de diciembre del 2018 el Colegio registra US3493,901 (2017: US$303,231)
correspondiente a retencicnes en la fuente del impuesto a 1a renta efectuado principalmente
por Diners Club del Ecuador, lo cual, mediante las compensaciones realizadas con el
impuesto a la renta calculado, generd un salde a pagar en el afio 2018 por US$95.944, Para
el afio 2017 se generd un saldo a favor del Colegio por US$142,408.

Situacion fiscal -

A la fecha de emisidn de los estados financieros, el Colegio no ha side fiscalizada por las auteridades
tributarias, por lo que en la actualidad no tiene impuestos pendientes de pago. Los afios del 2015 al 2018
inclusive, se encuentran abiertos a fiscalizacion por parte de las autoridades tributarias.

Legislacion sobre Precios de transferencia -

LLas normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia para las operaciones realizadas
con partes relacionadas. Por su parte el Servicio de Rentas Internas solicita se prepare y remita por parte de
la empresa un estudio de precios de transferencia y un anexo de operaciones, entre otros, para aquellias
compafiias que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior y locales
{dependiendo de ciertas consideraciones) en el misme periodo fiscal y cuyo monte acumulado sea superior a
US$15,000,000 (Anexo e Informe o US$3,000,000 solo presentar Anexo). Se incluye como parte
relacionadas a las empresas domiciliadas en paraisos fiscales. El indicado estudio debe ser remitido hasta el
mes de junio del 2019 conforme el noveno digito del RUC. Adicionalmente se exige que en su declaracién de
impuesto a la renta anual la Compariia declare las operaciones de activos, pasivos, ingresos y egresos.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 el Colegio no ha llegado a los montos establecidos en el parrafo
anterior, por lo que no esta obligada a presentar el estudio de precios de transferencia.




Otros asuntos - Reformas Tributarias

El 21 de agosto del 2018 se publicod 1a "Ley orgénica para el fomento productive, atraccion de inversiones,
generacion de empleo, y estabilidad y equilibrio fiscal” en el Suplemento del Registro Oficial No. 309.

Las principales reformas que introdujo el mencionado cuerpo legal son las siguientes:

- Remisién del 100% de intereses, multas y recargos sobre impuestes nacionales administrados y/o
recaudados por el SR para obligaciones vencidas posterior al 2 de abril del 2018. Adicionalmente,
aplicacion de remisién sobre obligaciones aduaneras, seguridad social (con excepciones), servicios
basicos, créditos educativos y becas, etc.

- Dividendos considerados como ingresos exentos a excepcion si el beneficiario efectivo es una
persona natural residente en Ecuador; y, si la sociedad que distribuye el dividendo no cumple con
el deber de informar sobre sus beneficiarios efectivos.

- Se establecen cambios en |a aplicacion de la tarifa de impuesto a la renta a partir del afio 2019
desde el 25% al 28%.

- Se establece el Impuesto a la renta Unico mediante tarifa progresiva a la utilidad de enajenacion de
acciones.

- Se elimina el saldo del anticipo a liquidarse en deciaracidn del proximo afio y se elimina devoiucion
del anticipo mediante el tipo impositivo efective (TIE); contemplando 1a devolucion del valor del
anticipo gue sobrepase al valor del Impuesto a la renta causado para sociedades (eliminacion
impuesto minimo).

- Con respecto al {VA, se establece el uso del crédito tributario de [VA en compras hasta dentro de 5
ahos desde la fecha de pago, o la devolucién ¢ compensacion del crédito tributario de retenciones
de IVA hasta dentro de 5 afios desde la fecha de pago.

- Se elimina a la compensacion como base imponible para el Impuesto a la Salida de Divisas.

El 24 de agosto de 2018, en el Primer Suplemento se publicé el Reglamente a la Ley de Reactivacion de
la Economia, Fertalecimiento de la Dolarizacidn, cuyos principales puntos resumimos a continuacién:

- Se consideraran fransacciones inexistentes cuando el SRI detecte que un contribuyente ha estado
emitiendo comprobantes de venta sin que se haya realizado la transferencia del bien o la
prestacion del servicio; o bien que dichos contribuyentes se encuentren no ubicados, se presumira
la inexistencia de dichas operaciones.

- Disposiciones referentes a deduccidn de jubilacién patronal y desahucio.

De las mencionadas reformas, ia Administracidn del Colegio considera que las mencionadas reformas no
tendran un impacto en los estados financieros del afio 2018.

(d} Impuesto a ia renta diferido

El analisis de impuestos diferidas activos y pasivos es el siguiente:




2018 2017
Impuestos diferidos activos:
Impuesto diferido activo que se recuperara después de 12 meses 154,780 -
Impuestos diferidos pasivos:
Impuesto diferide pasive que se liquidara después de 12 meses {481,276) (515,298)
(328,486) (515,298)
Ei movimiento de [a cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:
Total
Al 1 de enero del 2017 (485.987)
Cargo a resultados por impuestos diferides (29.311)
Al 31 de diciembre del 2017 (515.298)
Creédito a resultados por impuestos diferidos 188,812
Al 31 de diciembre del 2018 (326,486}

La relacion entre el gasto por impuesto y la utilidad antes de impuestos de los afios 2018 y 2017 se

muestra a continuacion:

2018 2017
Uilidad del afio antes de impuesios 2,136,077 1,483,379 (M)
Tasa vigenie 25% 22%
Impuesto a la renta 534018 326,343
Efecto fiscal de los ingresos excentos / gastos no deducibles
Menos - Otras parlidas conciliatorias {111,873) (227.377)
Mas - Gastos ne deducibles 167,700 61.857
{Menos) mas - Impuesto a la renta diferida (188.812) 29,311

Gasto por Impuesto aia renta 401,034 190,134

Tasa de interés efectiva 19% 13%

(1} Corresponde a la utilidad antes de la reestructuracién (Nota 2.2).



13.

14.

BENEFICIOS SOCIALES

Composicion y movimiento:

Pagos,
utiizaciones
y otros
Afo 2018
Pasivos corrientes
Beneficios sociales (1) 525,851 498,656 352,888
Afio 2017
Pasivos corrientes
Beneficios sociales (1} 523,553 2,675,904 2,673,606

Saldp al final

671619

525,851

(1)  Incluye provisiones de décimo tercero y décimo cuarto sueldos, vacaciones y fondos de reserva.
Contiene al saldo por pagar a los empleados por concepto de la participacion laboral del afio

US$376,955 (2017: USS261,773).

PROVISIGNES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS

Composicién:

2018 2017
Jubilacién patronal 2,282,013 2,168,301
Indemanizacién por desahucio 879,727 645,280

2,961,740 2,813,581
Las principales hipotesis actuariales usadas fueron:

2018 2017
Tasa de descuento 4.25% 4.02%
Tasa de incremento salarial a largo plazo 1.50% 2.50%
Tasa de rotacion (promedio) 13.95% 15.62%
Vida laboral promedio remanente 7.48 7.63
Tabla de mertalidad ee invalidez (1) TMIESS 2002 TMIESS 2002

(1) Carresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de Seguridad

Social en el afio 2002.




15.

Jubilacién Desahucio Total
2018 2017 2018 2017 2018 207
A1de enero 2,188,301 1.847 540 645,280 527,182 2,813,581 2,374,722
Costo por senicios corrientes 381663 324633 125468 51,850 507129 416,483
Costo porintereses B85534 76,488 25497 21,828 112,031 98314
Pérdidasi{ganancias) actuariales {160,972) 3,388 (49,320} 77,181 (210,202) 80,567
Reducciones yliquidaciones anticipadas 1193507 - - - (183.507} -
Beneficios pagados - (53,745) (B7.142) (62 815) (©7.142) {158,581)
QOtros movimientos {6) - (54) 56 {60} 56
Al 31 de diciembre 2282013 2,168,301 679.727 £45,280 2,961,740 2513581
Los importes reconocidos en la cuenta de resultados son los siguientes:
dubilacién Desahucio Tolal
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Coste por senicios corrientes 381,663 334,633 125,466 61,850 507128 416,483
Costo porintereses 86,534 76,488 25,487 21,825 112,031 98,314
A31 de diciembre 468,187 411.121 150,963 103,678 519,160 514,797
INGRESOS DIFERIDOS
Un resumen de anticipos por pensiones es como sigue:
2018 2017

Pensién diferida a corto plazo (1) 9,665,661 9.644 692
Pension diferida a largo plazo (2) 956,884 1,061,732

10,622,545 10,706.424

(1)  Representa pensiones canceladas por anticipado correspondiente al afio lectivo 2018 — 2019 para

la regidn costa y sierra.

(2) Corresponden a pagos de seguros y pagos futuros.

Ver composicion de los ingresos diferidos:

Pensiones
Matriculas
Transporte y alimentos

2018 2017
9.564.498 9.623614
740,169 742,384
317,878 340,426
10,622,545 10,706,424




16.

17.

El movimiento del ingreso diferido se muestra a continuacion:

2018 2017

Saldos al 1 de enero 10,706,424 3,276,282
Incrementos 21,434 673 25,846 878
Devengamientec alimentacion ytransporte (1,119,722) (1,407,119}
Devengamiento matriculas y pensiones (20,328.830) (17.009,617)
Saldos al 31 de diciembre 10,622,545 10,706,424
CUENTAS POR PAGAR LARGO PLAZO
Composicion:

2018 2017
Agricola Batan S.A (1) 4,360,588 1,714,047

(1) EI27 de diciembre del 2012 se firmé la escritura de reservacién y promesa de compraventa con la
Compafiia Agricola el Batan S.A, dividida en 4 lotes de terreno donde se construyen las instalaciones
del "Colegio Menor Santiago de Guayagquil®, el plazo para el pago es de 10 arfios, con un periodo de
gracia en el pago de capital de 3 afios por cada lote, la tasa de interés estipulada es del 6% anual.

El 15 de marzo del 2017 se firmo la escritura de compraventa de inmueble entré Agricola Batan S.A. y

el Colegio Menor CMSFQ S.A., en el cual se negocian 2 lotes de terrenc para continuar la

construccidn del “Colegio Menor Santiago de Guayaquil” en un plazo de 15 afios. El plazo de pago del
saldo es a 6 afios mediante & dividendos anuales a plazo vencido a una tasa de interés del 6% anual,
contando desde la suscripcidn del contrato. Al cierre del 2018 se generaron intereses por US$159,331

(2017: US$122,512),

REMUNERACIONES DEL PERSONAL CLAVE

La Administracién del Colegio incluye como miembros clave a los miembros del Directorio. En la

actualidad esta integrado por los Directores Generales y el Gerente General.

Los costos por remuneraciones a los miembros del Directorio, se detallan a continuacion:

2018 2017
Salarios ybeneficios sociales de corto plazo 358.625 298,747
358,625 298,747
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19,

INGRESOS POR SERVICIOS

Composicién:

2018 2017
Ingresos por pensiones 19,106.038 15,833,563
Ingresos por matriculas 1,292,792 1,176,054
Saldes al 31 de diciembre 20,358,830 17.008617
COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA
Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:
[e}:31s) nicios Gastos
2018 prestados adminis idn Total
Remuneraciones ybeneficios sociales 9935418 1,965,164 11,900,582
Depreciaciones (Nota 8) 1,149,024 - 1.149.024
Materiales educativos 757,541 - TS57.541
Bones a los trabajadores (1) 616,728 - 616,728
Mantenimientoe de edificios yequipos 540.361 - 540,361
Senicios Basicos 380,410 - 380,410
Impuestos y contribuciones - 335,124 335,124
Honorarios profesicnales - 276,583 278,583
Eventos 133,635 - 133.535
Transporte del personal 88,457 23,818 122,275
Suministros y materiales €8,480 10,300 78,760
Reclutamiente y capacitacion 66,548 - 66,548
Seguros - 55,469 55,469
Alimentacion 30,554 - 30,554
Otros S57 372 202,296 759,668
14,324,408 2878754

17.203.162
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Costos por senicios Sastos de

2017 prestados administracion Total
Remuneraciones y beneficios sociales $.175,442 1,345,924 10.521.366
Depreciaciones (Nota 9) 945,521 - 945521
Mantenimiente de edificios yequipos 809,058 - 809,056
Materiales educativos 642,067 - 642,067
Bonos alos trabajadores (1) 499,797 - 499,797
Impuestos y contribucienes - 298,349 298,249
Servicios Basicos 244178 - 244,178
Eventos 149,580 - 149,580
Transporte dei personal 95773 51,373 147,146
Suministros y materiales 78,392 9,059 87,451
Honerarios prefesionales - 81,742 81,742
Alimentacion 54,239 - 54,239
Seguros - 50410 50410
Reclutamiente y capacitacion 43,039 - 43,039
Otros 365,847 180,788 546,735
13,103.031 2,017.645 15,120,676

(1) Corresponden a remuneraciones variables sobre las cuales la compaliia paga aportes al [ESS e

Impuesto a la renta.

OTROS INGRESOS, NETO

2018 2017

Ingresos transporte 1,048,728 893 494
Ingresos alimentacién 191,520 203,885
Otras ingresos varics (1) 322,623 135,134

1,563,872 1,332,513
Gasto transperte {1,161,401) (1.060,509)
Gasto alimentacion (195.083) (205,716)

(1,356,484) (1,266,225)
Otros ingresos, neto 207,388 66,288

(1) Corresponden a ingresos provenientes de actividades extraordinarias que realiza el Colegio tales
como escuelas deportivas, eventos deportivos, auspicios, pagos de siniestros por aseguradoras y

entrega de anuarios.
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GASTOS FINANCIEROS, NETO

2018 2017
Intereses por obligaciones con instituciones financieras 724,436 585,581
Comisiones bancarias y tarjetas de crédito 390,819 302,670
Intereses Agricola Batan S.A, 159.331 122,512

1,274,585 1,010,763
Intereses generados porimersicnes mantenidas hasta su vencimienio (7.608) (24,835)

1.266.980 985,928
1) Corresponden a gastos por comisiones bancarias y tarjetas de crédito.

CAPITAL SOCIAL

Las acciones comunes se clasifican en el patrimonio. El capital suscrito y pagado del Colegio al 31 de
diciembre del 2018 y 2017 comprende US$2,361,000, accicnes ordinarias de valor nominal de US$1
cada una.

Durante el afio 2017 existieron cesiones de acciones del Fideicomiso de bienes SG a Santiago Emilio
Gangotena Gonzalez por un monto de US3$393,501. A su vez Montufar Barba Frile Carlos Migue! cedid
parte de su participacién a otros accionistas que ya formaban parie de grupo accionario.

Durante el 2018, los accionistas de apellide Montufar Gangotena constituyeron el Fideicomiso “The
Montufar Family Trust”, al cual cedieron 918,167 acciones de valor nominal de US$1 cada una. A su vez,
existieron cesiones de acciones de Carlos Miguel Montufar Barba Freile y José Maria Ribadeneira
Fernandez Salvador 2 Santiago José Gangotena Ruiz por 131,164 acciones de valor nominal de US$1
cada una.

La composicidon accionaria es la siguiente:

No. ioh:
ioni Nacionalidad 2018 2017
Fideicomiso The Montufar Family Trust Ecuatoriano 918,167 -
Gangotena Gonzalez Santiago Emilio Ecuatoriano 393,501 393,501
Montufar Barba Freile Carlos Miguel Ecuatoriano - 65,582
Montufar Gangotena Carlos Cristobal Ecuatariano - 229,541
Montufar Gangotena Cristobal Ecuatoriano - 229,541
Montufar Gangotena Gabriel L. Ecuatoriano - 229,541
Montutar Gangotena Sebastian Gabriel Ecuatoriano - 229,544
Ribadeneira Teran Juan Jose Ecuatoriano 418,094 418,094
Ribadeneira Teran Maria Gabriela Ecuatoriano 418,084 418,094
Gangotena Ruiz Santiago Jose Ecuatoriano 131,164 -
Ribadeneira Fernandez Saivador Jose Maria Ecuatoriano 81,980 147,562

2,361,000 2.361,000
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RESERVAS

Legal

De acuerdo con la legislacion vigente, &l Colegio debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad neta
del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital suscrito. La

reserva legal no esta disponible para distribucidn de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada
para absorber pérdidas.

Resultados acumulados - Ajustes provenientes de Ia Adopcién por primera vez de las "NIF”

L.os ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de jas Normas Internacionales de informacion
Financiera “NIIF" que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta
“Resultados Acumulados provenientes de la adopcién por primera vez de las “NIIF", que generaron un
saldo acreedor, sélo podra ser capitalizados en la parte que exceda al valor de las perdidas acumuladas
y las del lltimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto
en el caso de liguidacion del Colegio.

UTILIDAD POR ACCION BASICA Y DILUIDA

Considerando que no hay instrumentos de deuda convertibles en capital, la utilidad o pérdida por accién
basica y diluida se consideran iguales. La utilidad o pérdida por accidn basica se calcula dividendo la
utilidad o pérdida del afio para el promedio ponderado de las acciones en circulacion en el afio, de la
siguiente manera:

2018 2017
Utilidad neta del afio 1,735,042 779,167
Acciones en circulaciéon del afio 2,361,000 2.361.000
Pérdida por accién basica ydiluida 0.73 033

CONTRATOS SUSCRITOS
Diners Club del Ecuador. -

El Colegio mantiene suscrito con Diners Club del Ecuador Sociedad Financiera un convenic mediante el
cual brinda a los padres de familia del Colegio la posibilidad de pagar con dicha tarjeta de crédito, los
valores correspondientes al derecho de campus, matriculas, pensiones, alimentacidn, y otros servicios
ofrecidos por el Colegio, cancelando una comision del 1.75% sobre la facturacién. El dltimo convenio se
firmd con fecha mayo del 2007 y se renueva cada 5 afios a partir de la suscripcion. Se entendera
renovado por el mismo periodo y bajo los mismos terminos en caso de que ninguna de las partes lo diera
por terminado previa notificacion por escrito.
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Banco Bolivariano. -

El Colegio mantiene suscrito convenio con Banco Bolivariano para el servicio de recaudacion y
facilidades de cobro de los valores totales y parciales provenientes de la facturacion de los servicios por
matriculas, pensiones, alimentacién, y otros servicios ofrecidos por el Colegio, el costo por transaccién es
de 50 centavos. El plazo de este contrato es indefinido y fue suscrito el 22 de abril del 2013.

El Colegio mantiene suscrito convenio con Banco Bolivariano para el pago de los valores
correspondientes al derecho de campus, matriculas. pensiones, alimentacion, y otros servicios ofrecidos
por el Colegio, mediante tarjetas de crédito Visa o MasterCard, cancelando una comisién de 1.50% del
consumo realizado. El plazo de este contrato es indefinido y fue suscrito el 29 de enero del 2013.

Banco de la Produccion “Produbanco”, -

El Colegio mantiene suscrito convenio con Banco de la Produccion para el page de los valores
correspondientes al derecho de campus, matriculas, pensiones, alimentacion, y otros servicios ofrecidos
por el Colegio, mediante tarjetas de crédito Visa o MasterCard, cancelando una comisién de 2% del
consumo realizado. El convenio fue renovado el 24 de noviembre de 2011 a plazo indefinido.

GARANTIAS

Al 31 de diciembre del 2018 el Colegio mantiene entregados en garantia inversiones y activos fijos
correspondientes a terrenos y edificios del Colegio cuyos saldos ascienden a US$14,912,141 a favor del
“Fideicomiso Colegio Menor - Flujos” constituido por el Colegio el 30 de mayo del 2002 cuyo objetivo
principal de asegurar que los flujos sean utilizados como fuente de pago de las obligaciones que el
Colegio mantiene con Banco Produbanco - Grupo Promérica.

EVENTOS POSTERIORES

Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de emision de estos estados financieros no se produjeron
eventos que, en opinion de la Administracion del Colegio, pudieran tener un efecto significativo sobre los
estados financieros o que requieran revelacion.
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Sebastian Montufar Mary Romero Gabriela Burbano

Gerente General Gerente Financiero Contadora






