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INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015 Y 2014
(EXPRESADOS EN DOALRES DE E.U.A) L

I. IDENTIFICACION Y ORJETIVOS DE LA COMPANIA

INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A. es una Sociedad Andnimy, constituida en la cludnd de
Guayaquil-Ecuador el 8 de Julio del 1977 é inscrita en el Registro Mercantil el 14 de Scplien?bru
del mismo afo.~ La actividad pringipal de la Compaitia es compra y venta, rendimiento, mancjo 3
administracion de inmuebles urbanos y rurales; propios o arrendados. asl como usar, gozar §
disponer de la propiedad aportada, o de los bienes que en ¢l futuro adquicra la L'ompaﬁiu. para
incrementar su capital social- Podra también celebrar contratos de construccion y edificar
cualquier tipo de vivienda u oficinas, sobre los solares que evenualmente adguicra o de que sea
propictaria, ya sea por el sistema de aportacion o mediante compra directa- Eventualmente [
compaiiia que se constituye podra constituir fideicomisos y usufructo sobre sus bienes. con
sujecion da las disposiciones del Codigo Civil- Para cumplir con su objeto social. la Comparia
podra celebrar actos y contratos civiles y mercantiles permitidos por las leyes v directamente
relacionados eon ¢l fin social. El plazo & vigencin es de cincuenta afios contados « partir de la
Inscripcion en ¢l Registro Mercantil.

La Superintendencia de Companias del Ecuador le asignd <l expediente: 9092.- El Servicio de
Rentas Internas (SRI), le asignd el Registro Unice de Contribuyentes (RUC) No, 0990332461001, El
Domicilio de INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A. es Guayaquil, Av. Francisco de Orellana
y Alberto Borges (Edificio Centrum).- Teléfono: 042-693200.- Los Estados fimancieros se
expresan en délares de Estados Unidos de América, por cuanto el délar de los Estsdos Unidos de
América cs moneda de curso legal en la Republica del Ecuador.

La informacion contenida en estos estados financieros por el aio terminado el 31 de diciembre del
2015, es responsabilidad de la admmistracion de la Compania; los estados lnancieros fueron
aprobados por la Gerencia General el 10 de marzo del 2016.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Decluracion de cumplimiento.- Los estados [inancieros por los aios terminado al 31 de
diciembre del 2015 v 2014, han sido preparados, de conformidad con las Normas Intermacioniles
de Informacion Financiera completas (NIIF).  emitidas por ¢l IASB (International Accounting
Standard Board). normas adopladas por ¢l Ecuador- La compaiia aplicd la adopeion integral,
explicita ¥ sin reservas de las referidas normas y d¢ manera uniforme en los gjercicios que se
presentan.

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso d¢ estimados
contables criticos. También requiere que la Administracion ejerza su juicio en el proceso de
aplicacion de las politicas contables de la Compania. En la Nota 3 se revelan las dreas que implican
un mayor grado de juicio o complejidad o dreas en las que supuestos y estimados son significativos
para la elaboracion de estados financieros,

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

2.2 Bases de preparacion - Los estados financieros de INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A
comprenden los estados de situacion financiera al | de enero del 2013 y 2014, los estados del
resultado integral. de cambios ¢n ¢l patrimonio y de flujos de efectivo por los aos terminados el 31
de diciembre del 2015 v2014.
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2.2.1 Efectivo y equivalentes de efectivo - El efectivo y equivalentes de efectivo incluye aguellos
activos financicros liguidos, en podur de la compaiia o r.icpm,ELaduq en instituciones financieras,
incluye los sobregiros bancarios, e inversiones financieras liquidas, sin mayores rigsgos, que s¢ pueden
iransformar rapidamente en efectivo y tienen un plazo inferior a tres meses desde la fecha de origen

2.2.2 Propiedades de inversion - Al 31 de diciembre del 2015 v 2014 los terrenos e edificaciones,
corresponden a inmuebles disponibles para Nuluros proyectos inmobiliarios, los mismos que son
presentados al costo atribuido, una vez que los inmuebles fueron revalorizados de confarmidad con
los avaliios oficiales municipales. al adoptar por primera vez las NIIF. valores que la Administracion
considerd como valores razonables y por tanto se consideraron como costo atribuido de dichos activos
en st oportunidad.

¢ La Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de Inversiones en propiedades se
mediran iicialmente par &u costo,

El costo de las inversiones en propiedades comprende su precio de adquisicion mas todos los costos
directamente relacionados con la ubicacidn v la puesta en condiciones de funcionamiento y lu
estimacion inicial de cualguier costo de desmantelamiento y retiro del elemento o de rehabilitacion de
la ubicacion del activo, en caso de existir dichas circunstancias.

Adicionalmente, se considerarda como parte del costo de los activos, los costos por préstamos
directamente atribuibles a la adquisicion o construceion de activos calificados.

. Medicion posterior al reconacimiento: modelo del ¢osto.- Despues del reconociniento Inietal,
las propiedades de inversion, en este caso las edificaciones  son registradas al costo menos la
depreciacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor. en caso de
existir.

Los gastos de reparaciones ¥ mantenimientos s¢ imputan a resultados en el periodo en que se originar.

. Método de depreciacion y vidas Gtiles - El costo de las propiedades de inversion se deprecia
de acuerdo con el metodo de linea recta- La vida atil estimada, valor residual ¥y método de
depreciacion gon revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualguier cambio en ¢l estimado
registrado sobre una base prospectiva-  La tasa de depreciacion anual de los Edificaciones -
instalaciones cs del 3%, la mismu que represents una vida Gtil de 20 anos.

. Retiro o venla de Inversion en propiedades - La utilidad o pérdida que sugja del retiro o venta de
una partida de Inversiones en propicdades es caleulada como la diferencia entre el precio de venta y ¢l
valor en libros del activo y €5 reconocida en resuhados.

2.2.4 Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta causado
corriente v el impuesto diferido,

. Impuesto corrienie - El impuesto causado corrignte se basa en la utilidad gravable (tributaria)
registrads durante el afo. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a lus purtidas de
ingresos o gastos imponibles o deducibles v partidas que no seran gravables o deducibles. El pasivo de
la compafiia por concepto del impuesto corriente se caleula utilizando las tasas fiscales oficiales.
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- fmpuestos diferidas - El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias lemporarias
determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos én los estados linancieros v sus
bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias
tempararias imponibles; Un activo por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias
temporarias deducibles. en la medida en que resulte probable que In Compaiiia disponga de utilidades
gravables futuras contra las que se podria cargar esas diferencias temporarias deducibles.

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

La Compailia debe compensar activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos diferidos <i,
y 8610 si tiene reconoeido legalmente el derecho de compensarlos, frente a la misma sutoridad fiscal.
los impories reconocidos en esas partidas y la compaiia tiene la intencion de liquidar sus activos y
pasivos como netos.

Impuestos corrientes y dileridos - Los impuesios corrientes v diferidos se reconocen como ingreso
0 gaste, y son incluidos en ¢l resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una
transaecion o suceso que se reconoce Muera del resultado (por ejemplo por cambios en la tusa de
impuesios o en la normativa tributaria. la reestimacion de la recuperabilidad de los activos por
impuestos diferidos o en la forma esperada de recuperar ¢l valor en libros de un activo), va sed en
otro resultade integral o directamente en ¢l patrimonio, en cuyo cuso el impuesto también se
reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de una combinacion de negocios

2.3 Reconocimiento de ingresos.- Los ingresos por ventas de inmuebles por la promocion de
urbanizaciones, se registran una vez que se haya cumplide con todas las ¢liusulas contractuales
comprometidas, al firmar el Contruto de Reserva y Promesa de compraventa y construccion de abra
material, contrato que incluye la parte que deben cumplir los promitentes compradores, esto ¢s ul final
una vez que ellos obtengan de los bancos los respectivos préstamos con garantia hipotecaria del
mistio inmueble, y una vez que se emitan ¥ firmen las respectivas escrituras pablicas, para concretar
la transferencia de dominio del inmueble, Los ingresos por arriendos se registran en el momento de
devengar el servicio del alquiler del inmucble y en base a la emision de las respectivas focturas.- Los
costos por lu generacion del servicio de alquiler, se registran conforme se devengan.

24 Costos y Gastes.~ Los costos y gastos, en especial los costos de construccion se reconocen a
medida que son incurridos, oen la medida que se devengan, independientemente de la fecha en gue se
haya realizado ¢! pago. v se registran en el periodo en el que se conocen.

2.5 Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financicros no
se compensan los activos y pasivos, tampoca los ingresos v gastos, salvo aquellos casos en los que la
compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la
esencia de la transaceion,

2.6 Actives financieroy - Todos los activos financieros se reconocen en la fecha de negociacion
cuando se realiza una compra o venta de un activo financicro y son medidos inicialmente al costo, mas
los costos de la transaceion, exeepto por aquellos activos financieros clasificados al valor razonable
con cambios en resultados, los cuales son inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de [a
transaceidn se reconocen en resultados. todos los activos financieros reconocidos son posteriormerite
medidos en su totalidad al costo amortizado o al valor razonable.- La Compania clasifica sus activos
financieros en las siguicntes categorias: Cuentas por Cobrar- Cuentas por cobrat o partes relacionadas

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion)
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y otrus. La clasificacion depende del proposite con el que se adquirieron los instrumentos financieros.
La adminisitacién determina la clasificacion de sus instrumentos financieros en el momento del
reconocimiento inicial.

2.6.1 Actives financieros muntenidos lasta su vencimiento - 1.os actives (inancieros mantenidos
hasta su vencimiento son actives financieros no derivados con pagos ffjos o determinables v
veneimiento [ijo, que la administracion de la Compailia tiene la intencion v la capacidad de nantener
hasta su vencimiento. Si la Compaiia vendiese un importe significativo de los activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento. |4 categoria completa se reclasificaria como disponible para la
venta,

Estos activos linancieros son medidos inicialmente al valor razonable mis los costos de transaceion.
Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva
menos cualquier deterioro,

2.6.2 Cuentas por cobrar a clientes, a relacionadas y ofras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a Clientes, a compaiias relacionadas y otras cuentas por cobrar son denvos
financieros no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado actiyvo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, s¢ miden al costo amortizado wtilizando el
metodo de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro.- Las cuentas por cobrar a
relacionadas y otras cuenlas por cobrar no incluyen una provision para reducir su valor al de probahle
realizacion, La Administracion, no la considera necesaria ninguna provision para cuentas incobrables
al 31 de diciembre del 2015 y 2014.- Dicha provision en caso de ser necesaria s¢ constituye en
[uncion de un analisis de la probabilidad de recuperacion de las tuentas,

2.6.3 Deterioro de activos financieros al coste amortizado - Los activos financieros que se miden al
costo amertizado, son probados por deterioro al final de cada periodo. El importe de la pérdida por
deterioro del valor para una cuenta por cobrir a relacionada u otra cuenta por cobrar o un préstamo
medido al costo amortizado es la diferencia entre el imporie en libros v los flujos de efectivo
estimados futuros, descontados a la tasa de interés efectiva original del active financiero,

El valor en libros del active financicro se reduce por la perdida por deterioro directamente, excepto
para las cuenias comerciales por cabrar, donde el importe en libros s¢ reduce a través de una cuenta de
pravision. La recuperacion posterior de los valores previamente eliminados se convierte en eréditos
contra |a cuenta de provigién. Los cambios en ¢l importe en libros de la cuenta de provision se
reconocen en el estado de resultados,

2.6.4 Baju de un active financiers - La compania da de baja un activo financiere inicamente cyando
expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero, v transficre de
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero:

2.7  Pasives financieros. - Los instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos
financieros de conformidad con la sustancia del acuerdo contractual- Los pasivos financieros se
¢clasifican como pasive corriente a menos que la Compaiia tenga derecho incondicional de diferir el
pago de la obligacion por lo menos |2 meses despucs de Ia fecha del estado de situacion financiern.

2.7.4 Cuentas por pagar comérciales, cuentas por pagar a partes relacionadus y otras cuenias por
pagar - Las cuenlas por pagar comerciales, cuentas por pagar a partes relacionadas y otras cuentas por
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pagar son pasivos financieros. no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un
mercado activo,

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable. s¢ miden al costo amortizado utilizando el
método de la wasa de interes efectiva.  El periodo de crédito promedio. otorgadoe por determinados
proveedores nacionales, por las compras de ciertos bienes es de promedio de § a 30 dius- La
compafiia tiene implementadas politicas de manejo de riesgo financiero para ascgurar que todas las
cuentas por pagar s pagucn de conformidad con los términos crediticios oportunamente acordados,

2.7.2  Baja de un pasivo financiero - 1.a compaiia da de baja un pasivo finaneiero si, v solo si.
expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la compaiia.

2.8 Normas Internacionales de Informacidn Financiera nuevas y revisadas que son efectivas d
partir del airo 2016,

Durante ¢l ano en eurso, la Compaiia no aplicé una serie de normas nuevas 3 revisadas emitidus por ¢l
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). efectivas a partir del | de enero del 2016

Modificaciones a la NIC 19 Planes de Beneficios Definidos: Contribuciones de Empleados

La Compafia no ha aplicado las modificaciones a esta norma. Antes de Jas modificaciones. la
Compuilia reconocia las contribuciones discrecionales de los empleados. a los planes de beneficios
definidos, como una reduccion del costo del servicio. cuando se pagaban las contribuciones a los.
planes, y se reconocian las contnbuciones de los empleados especificados en los planes de beneficios
definidos eomo uha reduccion del costo del servicio coando se prestaban |os servicios.

2.9 Normas nucvas y revisadas emitidus pero aun no efectivas- La Compailia no ha aplicado las
sigulenies Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) nuevas y revisadas que han sido
emitidas pero adn no son efectivas:

Efectiva a
purtit
rieien en g
NIIE Litule despigés de
NIFY Instromentos nancicros fincro |, 2018
NIIF |3 Ingresos procedeniex de contratos con clientes Enero 1, 2018
Contabilizacion de adquisiciones de mtoreses en Operaciones  Encpe 1. 2014
Modificaciones s la WHF 1 | Conjuntas
Modificaciones g la WIC | Inieftivis Jdeé revelacion. Enem 1, 2016

Modificnciones o la NIC |6 y |a Clarificavion Jdé loy métodos aceptobles de deprecincion vy Encm |, 20146
NIC 38 amoriizacion.

Mudiflcaciones a I NIC 16y Ia Agriculiura: Mlantas productors Eneru |, 2016
NIC 41

Modificaciones a la NI 10y NIC Veénta p Aportacion de Blenes entre un Inversionista ¥ su

28 Asocimdy 0 Negocio Conunto Enero 1. 2016
Modificaciones o la KUF 10, NUF  Entidades de Inversion:  Aplicacion de la Exeepeidn de Enero | 2016
12y laNIC 28 Conselidocion. .

Modilicaciones a la NIC 27 Métedo de participucion cn los estados linancieres separados. Enere |, 2016
Modificzeiones o fas NIF Mejoras mumles a las NITF Ciclo 2012 - 2014 Encro I, 2016

Se permite la aplicacion anticipada de estas normas nuevas y révisadas.
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NIIF 9 Instrumenios linancieros

La NIF 9 emitida en poviembre del 2009, introdujo nuevos requisitos para la clasificacion v
medicion de activos financieros. Esta norma s¢ modificéd posteriormente en octubre del 2010 para
incluir los requisitos para la clasificacion y medicion de pasivos lnancieros, asl como su baja en
los estados financieros, y en noviembre del 2013, incluyd nuevos requisitos para la contabilidad de
cobertura general. En julio del 2014, se emitié otra versién revisada de la NTIF 9. principalmente
para incluir lo siguiente:

Reguerimientos de deterioro para activos financieros y,

Madificaciones limitadas a los requisitos de clasificacion y medicion al introducir una
categoria de medicion a “valor razonable con cambios en otro resultado integral”™, para
ciertos instrumentos deudores simples.

Los requisitos claves de lu NITF 9:

Todos los activos financieros que se clasifican dentro del aleance de la NIC 39 -
Instrumentos Financieros, se reconocerdn posteriormenie a su costo amortizado o valor
razonable. Especificamente. los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un
modelo de negocio cuyo objetivo sea el de recaudar los flujos de efectivo contractuales, v
que tengan flujos de efectivo contractuales que son Gnicamente pagos de capitl ¢
intereses sobre el capital pendiente por lo general se miden al costo amortizado al final de
los periodos contables posteriores. Los instrumentos de deuda mantenides en un modelo
de negocio cuyo objetive se cumpla tanto al recaudar los flujos de efectiva contractusles
como por la venta de activos financieros, v gue tengan wérminos contractuales del activo
financiero que dan lugar en fechas especificas a2 flujos de efectivo que solo constituyen
pagos de capital e intereses sobre ¢l importe del principal pendiente, son medidos a valor
razonable con cambios en otro resultado imtegral. Todas las otras inversiones de deuda y
de patrimonio se miden a sus valores razonables al final de los periodos contables
posteriores. Ademas. bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una eleccion irrevocable
para presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversidn dJde
patrimonio (no mantenida para negociar) en otro tesultado integral, ¥ solo con ¢l ingreso
por dividendos generalmente reconocido en ¢l resultado del periodo,

En la medicion de los pasivos financicros designados a valor razonable con cambios
en resultados. la NITF 9 requiere que ¢l importe generado por cambio en ¢l valor
razonable del pasivo [inanciero que sea atribuible a cambios en ¢ riesgo de crédito del
referido pasive, se presente en otro resullado integral. a menos que, ¢} reconocimiento
de los efectos de los cambios en el riesgo de credito del pasivo en otro resultado
integral genere una asimetria contable en el resultado del periodo. Los cambios en ¢l
valor razonable atribuible al riesgo de crédito de un pasivo financiero no son
posteriormente reclasificados al resultado del perfodo.  Segim la NIC 39, lu totalidad
del importe del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado a valor
razonable con cambios en resultados se presenta en el resultado del periodo,

Respecto al deterioro de activos financicros, 1a NIIF 9 establece un modelo de
deterioro por perdida crediticia esperada, contrario al modelo de deterioro por pérdida
crediticla incurrida. de conformidad con la NIC 39, El modelo de deterioro por
pérdida crediticia esperada requiere que una entidad contabilice las peérdidas
crediticias esperadas y cambios ¢n ¢sas pérdidas crediticias esperadas en cada fecha
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de reporte para reflejar los cambios en el riesgo crediticio desde ¢l reconocimiento
inicial. En otras palabras, va no es necesario que ocurra un evento antes de que se
reconozean las pérdidas crediticias.

«  La NIIF 9 mantiene los tres tipos de mecanismos de contabilidad de coberturi, gue en
la actualidad se establecen en la NIC 39. De contormidad con ta NIF 9, los tipos de
transacciones clegibles para la contabilidad de cobertura son mucho mas flexibles,
especificamente, al ampliar los tipos de instrumentos que se clasifican como
instrumentos de cobertura v los tipos de componentes de riesgo de partidas no
financieras clegibles para la contabilidad de cobertura. Ademds. se ha revisado
reemplazado la prueba de eféetividad por el principio de “relacion econdmica”. Ya no
sc requiere de una evaluacion retrospectiva para medir la efectividad de la cobertura.
También se anadieron requerimientos de revelacion mejorados sobre las actividades
de gestion de riesgo de una entidad.

La Administracion de la Compaiiia prevé que la aplicacion de la NIIF 9 en ¢l futuro puede
tener un impacto sobre los impaortes reconocidos en los estados financieros adjuntos, en
relacion con los activos financieros v pasivos financieros dela Compafia. Sin embargo. no
es posible proporcionar una estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen
detallado haya sido completado.

NIIF 15 Ingresos Procedentes de contratos con los clientes

En mayo del 2014, se emitié la NHF 15, que establece un modelo extenso v detallado que
deben utilizar las entidades en el registro y reconocimiento de ingresos procedentes de
contratos con clientes, La NIF 15 reemplazara el actual lineamiento de reconocimienio de
ingresos, incluyendo la NIC 18 Ingresos, la NIC 1] Contratos de Construccion y las
interpretaciones respectivas en la fecha en que entre en vigencia.

El principio fundamemal de la NIIF |5 es que una entidad deberia reconocer el ingreso gue
representa la transferencia de bienes o servicios establecidos contractualmente & los clientes,
en un importe que refleje la contraprestacion que la entidad espera recibir a cambio de bignes
0 servicios. Especificamente, la norma aftade un modelo de 5 pasos para contabilizar el

ingreso:

Paso 1: identificar el contrato con los clientes,

Paso 2: identificar las obligaciones de gjecucion ¢n ¢l contrato.

Paso 3: determinar el precio de la transaccion,

Paso 4: distribuir el precio de transaccion a las obligaciones de gjecucion en el contrato.
Paso 5; reconocer el ingreso cuando (o en la medida que) la entidad satisfaga la obligacion,

Segtn la NHF 15, una entidad comtabiliza un ingreso cuande (o en la medida que) se
satisfaga una obligacién de gjecucion, es decir. euando el “control” de los bienes y servicios
relacionados ¢on una obligacién de ejecucion particular es transferido al clieme. Se han
afadido muchos mas lineamientos detallados en la NIIF | S para poder analizar situaciones
especificas, Ademas, la NIIF |5 requiere amplias revelaciones,

La Administracion de la Compaiiia preveé que la aplicacion de la NITF |3 en ¢l futuro puede
tener un fmpacto sobre los importes reconocidos en los estados financieros adjuntos v sus
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2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion)

revelaciones. Sin embargo, no es posible proporcionar una estimacion razonable de ese
efecto hasta que un examen detallado hava sido completado.

Modificaciones a la NIF 11 Contabilizacion de adquisiciones de intereses en
Operaciones Conjuntas

Las: modificaciones a la NIIF 1] proporcionan lineamientos para determinar ¢omo
comabilizar la adquisicion de una operacidn conjunta que constituya un negocio, segin la

definicién de la NIIF 3 Combinaciones de Negocios. Especificamente, las modificaciones
establecen que deberian aplicarse los principios relevantes de contabilidad de combinmuciones
de negocios de la NIIF 3 y de otras normas (por ejemplo, NIC |2 Impuesto a las Ganancias.
sobre ¢l reconocimiento de impuestos diferidos en ¢l momento de la adquisicion ¥ la NIC 36
Deterioro de Activos, con respecto a la prueba de deterioro de una unidad generadora de
efectivo a la que se ha distribuido la plusvalia en una adquisicion de una operacion
conjunta). Deben utilizarse los mismos requisitos para la formacion de una operacion

conjunta si, y solo si, un negocio existente ¢s aportado a la operacién por una de las partes
que participe en dicha operacién conjunta,

También se requicre a un operador conjunto, revelar la informacion relevante solicitada por
la NHF 3 v otras normas de combinacion de negocios.

Las modificaciones a la NIIF 11 se aplican de manera prospectiva, para las adguisiciones de
intereses en operaciones conjuntas que ocurran al inicio de periodos anuales que comiencen
a partir del | de enero de 2016 © posteriormente. La Administracion de la Compaiia no
preve que la aplicacion de estas modificaciones en el futuro pueda tener un impacto sobre los
importes reconocidos en los estados finuncieros.

Maodificaciones a la NIC 1 Iniciativa de Revelacion

Las modificaciones a la NIC | proporcionan algunas guias sobre como aplicar el concepto de
materialidad en la practica. Las modificaciones a la NIC | se aplican para periodos gue
inicien en o después del | de enero del 2016, La Administracion de la Compaiiia no prevé
que la aplicacion de estas modificaciones en el futuro tenga un impacto significativo en los
estados finaneieros.

Maodificaciones a la NIC 16 y NIC 38 Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacién y Amortizacion

Las modificaciones a la NIC 16 prohiben a las entidades utilizar un método de depreciacion
para partidas de propiedad, planta y equipo basado en el ingreso. Mientras gue las
maodificaciones a la NIC 38 introducen la presuncion rebatible de gue ¢l ingreso no @ bha
base apropiada para la amortizacion de un activo imangible. Esta presuncion solo puede ser
rebatida en las siguientes dos circunstancias:

s Cuando ¢l activo intangible es expresado como medida de ingreso: o,
s Cuando se pucda demostrar que un ingreso y el consumo de beneficios economicos
del activo intangible se encuentran estrechamente relacionados.
2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS (continuacion
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Las modificaciones s¢ aplican prospectivamente para periodos anuales que comiencen i
partir del | de-enero de 2016 o posteriormente. En la actualidad, la Compaiia usa el método
de linea reeta para la depreciacion y amortizacion de propiedades. planta, equipo y hienes
intangibles, respectivamente. La Administracion de la Compaiia considera que ¢l método
de linca recta es el mas apropiado para reflejor ¢l consumo de beneficios econdmicos
inherentes a los respectivos activos, por lo tanto. la Administracitn de la Compania no
anticipa que la aplicacién de estas modificaciones a la NIC 16 y la NIC 38 tengan un
impacto material en los estados financieros de la Compafiia.

Mejoras anuales a las NTIF Ciclo 2012 - 2014

Las mejoras anuales 4 las NIF Ciclo 2012-2014 incluyen algunos cambios a varias NIIF que
se encuentran resumidas a continuacion:

I« Las modificaciones a la NIF 3 aclaran que cuando la entidad reclasifica un activo (o
grupo de activos) de mantenido para la venta a mantenido para su distribucion a los
propietarios (o viceversa). tal cambio se considera como una continuacion del play
original de la disposicion y por lo tanto. no son aplicables los requerimientos
establecidos en la NIIF S en relacion con ¢l cambio de plan de venta. Las enmiendas
también aclaran las guias aplicables cuando se interrumpe la contabilidad de activos
mantenidas para su distribucion.

2. Las modificaciones a la NIIF 7 proporcionan una guia adicional para aclarar si un
contrato  financiero de servicio corresponde a participacion conlinua en la
transferencia de un activo transferide, a efectos de la informacion s revelar de dicho
activo.

3. Las modificaciones de la NIC 19 aclaran que lu tasa utilizada para descontur las
obligaciones por beneficios post-empleo debe determinarse con referencia a lu de los
rendimientos d¢ mercado sobre sobre bonos corporatives de alta calidad al final del
periodo de reporte. La evaluacién de la profundidad de un mercado para bonos
corporativos de alta calidad debe ser a nivel de la moneda (es decir, la misma moneda
en que los beneficios deben ser pagados). Para las monedas para las que no existe un
mercado profundo de tales bonos corporativos de alta calidad, se deben wtilizar los
rendimientos de mercado de bonos del gobiemno denominados en e¢sa moneda a la
fecha de reporte,

La Administracion de la Compaiia no prevé que la aplicacion de estas modificaciones ¢n ¢!
futuro tenga un impacto signilicativo en los estados financieros.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que I
Adminisuacion realice ciertas estimaciones y establezea algunos supuestos inherentes a la actividad
ccondomica de la entidad, con el propsito de determinar la valuacion y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la Adminisiracion. tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al
momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones a las
estimaciones contables se reconocen en ¢l periodo de la revision y periodos fuluros si la revision
afects tanto al periodo actual como a perfodos subsccuentes.- A continuacion se presentan las
estimaciones y juicios contables criticos que la administracion ha utilizado en el proceso de aplicacion
de los eriterios contables:
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Deterioro de activos - A la fecha de cierre de ¢ada periodo, o en aquella fecha que se considere
necesario, se analiza ¢] valor de los activos para determinar si existe algin indicio de que dichos
uetivos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algan indiclo se realiza una
estimacion del importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos identificables que no
generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la recuperabilidad de la unidad
generadora de efectivo a la que pertencee el activo,

Deierminar si los activos han sufrido deterioro implica el cdleulo del valor en uso de las unidades
generadoras de efectivo.- El caleulo del valer en uso requiere que la Compariia determine los (lujos de
efectivo futiros que deberian surgir de las unidades generadoras de efectivo v una tasa de descuento
apropiada para calcular el valor presente.- En el caso de que ¢l importe recuperable ses inferior al
valor neto e 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 perfodos anteriores son revertidas cuando se
produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando el valor del uctive
con abonoe a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiers tenido de no haberse
reconceido la pérdida por deterioro.

4. INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
Los indices de precios anuales al consumidor preparados por el Instituto Nacional de Estadistica v

Censos,

Aifos % anua
2012 4.16
2013 270
2014 3,70
2015 3,38

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

o

Al 31 de diciembre el dinero de libre disponibilidad de la Compafia comprendia, valores en efectivo
de propiedad de la compania. incluye sobregiros si los hubiere, inversiones a 90 dias desde la fecha de

origen.
31-12-2015 31-12-.2014

FONDO ROTATIVO 4.000 4.000

BANCOS

HANCO PACIFICO |06 14304

BANCO BOLIVARIANG B0 1,0

BANCO DE MACHALA 55278 3
56,134 15,308
60334 19,308

6. CUENTAS POR COBRAR CLIENTES-PROMITENTES COMPRADORES

Al 31 de diciembre; el rubro correspondia:
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31-12-2013 31-12-2014
CLIENTES 453110 IS 484
CLIENTES BRITANNIA - 270.974

45310 312458

7.  CUENTAS POR COBRAR, CUENTAS POR PAGAR Y TRANSACCIONES CON
PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre, las Cuentas y Documentos por cobrar a partes relacionadas consistian  en:

15 204
CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS .COMERCIALES
LIPIDAVA S A 402133 33,860
VIGERANO S A 412955 913 958
ESTUDMO TEC ¥ ARQ. ETINAR S.A 113,333 43379
BONANOVA SA 184985 187.037
DENAPOR S.A 148 283 163 28]
SUBTOTAL () 1.753.887 1.601.712
DOCUMENTOS POR COBRAR POR VENTA DE ACCIONES
LISSA MACCHIAVELLO NUNEZ ' ' b 11601 1601
CUENTAS POR PAGAR A COMPANIAS RELACIONADAS -COMERCIALES
MEGATRADING 5.A 130,127 142151
ETINAR S.A - i1 601
XOTERRENDS SA L0000 _ b s
TOTAL CUENTAS POR PAGAR (a) 130.727 183,752

S¢ considera bajo la denominacion de partes relacionadas a las compafiias con accionistas comunes
y con participacion accionaria significativa en INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A,  Las
lransacciones entre compafias relacionadas. corresponden principalmente a préstamos de efectivo
efectuadas entre las relacionadas y por pago de reposiciones de materiales y servicios de
construccion de los planes habitacionales incluyendo trueques con proveedores.- Regularizaciones
y ajustes por reordenamiento de cuentas.- Los saldos por cobrar y por pagar a telacionadas, antes
mdicados no devengan intereses.- la Administracion estima que serdn liquidados en ¢l periodo
siguiente

(a) Cuentas por cobrar y Cuentas por pagar a relacionadas comerciales

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 los saldos de las Cuentas por cobrar y las Cuentas por pagar
con las compaiias relacionadas, no estaban totalmente coneiliados- A la fecha de emision v
aprobacion de los referidos estados financieros la Administracion continuaba con la fase final del
proceso de analisis, conciliacion de partidas- Durame ¢l ano 2015 como resultado de los
respectivos andlisis y conciliaciones, en algunos casos las regulurizaciones y ajustes de
transacciones o de partidas se contabilizaron en cuentas de resultados en el presente ejercicio.

(b) Documentos por cobrar venta de Acciones.

Los referidos importes a cobrar se originaron por la venta de las acciones de propiedad de

INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A. ¢n la compadiia ETINAR S,A. Venta s eredito a familiar
directo de los accionistas de INMOBILIARIA MACCALMEIDA S.A. a un plaze de 2 afios. con ¢!
6% de interés anual. Cabe explicar que estos valores estaban registrados como APORTES
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PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL en ETINAR S.A. una vez formalizados dicho
aumento en febrero del 2014, se realizo la referida transferencia de acciones,

8. OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre, el rubro de otros activos comprendia:

31-12:2015 31-12-2014

CHEQUES PROTESTADOS 3 | 048
GARANTIAS BANCARIAS 3 144,600
OTRON 1,390 3624
1.390 148.272

9. PROPIEDADES DE INVERSION

LLos saldos vy transacciones de Propiedades de inversion. es como sigue:

COSTOS - INVERSIONES EN PROPIEDADES J1-12-2014 ADICIONES 3-12-2015
TERRENOS - -
PALLATANGA HDA LOS LLANOS 1648 y Ladg
TERRENG SANTA FLENA 5.360 - 3360
LAS NUNEZ 1LOTE 16 9667 2 i) 667
LAS NUNEZ LOTE 17 9,667 - D667
LAS NUNEZ LOTE 18 29,682 : 39.642
SAMBORONDON ENTRE RIOS 9,066 - 4,666
SUBTOTAL 65.690 - 65,600
EDIFICIOS - < .
SAMBORONDON ENTRE RIOS 114,992 - |92
SUITE ESTADIO BARCELONA 30342 - 30,342
SUBTOTAL 145.334 - 145,334
DEPRECIACION ACUMULADPA

EDIFICIOS (92.762) (7.267) (100029}
TOTAL INVERSIONES EN PROPIEDADES 118,262 (7.267) 110.995

LLos edificios se registran al costo de adquisicion y se deprecian en 20 afios esto es 5%
anual.

10, CUENTAS POR PAGAR - PROVEEDORES

Al 31 de Diciembre las cuentas por pagar consistian en:

di-122008 31-12-2014
BRITANNIA 7,790 184012
OFICINA MACCALMEIDA 638 25088
BRITANNIA ADMINISTRACION - 4,587
RETENCION DE FONDO DE GARANTIA 8779 4723

17207 24012
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1. ADMINISTRACION DE RIESGOS

Factores de Riesgos Financieros

La administracién de riesgos estd bajo la responsabilidad de la  Gerencia General, La
Compaiia tiene riesgos financieros, riesgos de mercado (incluyendo el rnesgo de tasa de
intercs de los flujos de efectivo y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez  EI
programa general de administracion de riesgos de la compaiila se concentra principalmente en
los mercados financicros ¥ trata de mimimizar potenciales efeclos adversos.

a) Riesgo de Mercado:

Por cada proyecto de obra que la Compaiifa contrata, se financia de un fondo inicial 3
promueve en el corto plazo  anticipos de los promitentes comparadores. que permiten
asegurar los costos de los principales materiales de la construccion: en especial aguellos que
pueden sufrir variaciones de precio en el mercado.  Se tiene una relacion estrecha con
proveedores claves para estar informados con anticipacion sobre Jas futuras alzas de precios
Los rubros criticos en la construceion son; acero estructural, hormigdn, cemento, instaluciones
de las diversas obras. En el presupuesto se considera el plazo de construceién: se analizan los
indices de precio al constructor y al consumidor. s¢ analiza la situacion macroeconomica del
pais, oferta v demanda de materiales de construeeion pari ese periodo de construceisn.-
También se considera ¢l impacto general que puede tener la economia internacional. sobre
todo en demanda de materiales basicos: acero, cobre, petrdleo (afecta PVC), aluminio,
mateniales de acabados (porcelanatos. cerimicas, griferias, piezas sanitarias). las medidas
gubernamentales en cuanto a politicas tributurias. importacion. etc.  [Basados en estadisticas
0 conocimiento general de los altos directivos de la Compaiiia v de su cquipo 1éenico-
administrativo. se logra suponer un costo y se elabora un presupuesto de construceion; se
agregan los eostos indirectos en donde se debe incluir un porcentaje destinado a imprevistos v
se obtiene el presupuesto final de Ia obra.- Durante la ejecucion de la obra. se debe hacer un
seguimiento permanente a los costos:de construceion, a su avance de obra, al flujo de caja y a
Ia calidad de la obra.

h) Riesgo de Creédito:

La Compaiia trabaja con anticipos de los promitentes compradores.  Las decisiones son
basadas en la confianza y conocimiento que existe de los futuros clientes; del respaldo
financiero de las compafiias del grupo. Los riesgos mayores sobre erédito, mas bien se dan
por los anticipos a proveedores que la Compaidia entrega por trabajos sub-contratados. En este
caso. la Compaiiia pide polizas de buen uso de anticipo v de fiel cumplimienio de centrato
otorgado por empresas de seguro calificadas.

Los exeedentes de efectivo que la Companfa genera de su gestion. son colocados en diferentes
bancos privados que ademas de generar seguridad, permitan obtener un mayor rendimicito
financiero sobre el capital. Esta decision depende de la reciproeidad que exijan los bancos.
hasados en la relacion comercial que se tenga y los proyeetos que la Compafiia se encuenire

realizando,

¢) Riesgo de Liguidez:
La Compafia financia su operacién. principalmente con los fondos propios. fondos de las
olras compailias del grupo y principalmente con los anticipos de promitentes compradores,
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Las obras deben generar una contribucion marginal que permita cubrir los gastos
administrativos v generar una ulilidad razonable.

Administracion del riesgo de eapital

Los objetivos de la Compafiia al administrar ¢l capital son el salvaguardar la capacidad de la
misma de continuar como empresa en marcha con el proposito de generar relomos a sus
accionistas, beneficios a otros grupos de inferés y mantener una estructura de capital Gptima,
Consistente con la industria. la Compania monitorea su capital sobre la base del ratio de
apalancamiento.- El capital de trabajo se entiende como la diferencia entre los activos
corrientes y los pasivos corrientes.

12. IMPUESTO A LA RENTA POR PAGAR

El impuesto a la renta causado del afio 2015, ha sido caleulado aphicando sa del 22%

sobre una base imponible determinada de conformidad con la Ley Orgdnica de Régimen

Tributario Interno (LORTI) y su Reglamento, disposiciones que resumimos a

continuacion:

o El Ari. 37 de la LORTI reformado por el Art. 1 de la Ley s/n (Suplemento del Registro
Oficial No. 497-S de diciembre 30 del 2008), por los Aris. 11 y 12 de I Ley s/n
(Suplemento del Registro Oficial No. 94-8 de diciembre 23 del 2009); por el Art. 25
del Decreto Ley s/n (Suplemento del Registro Oficial No. 244-S de julio del 2010), v
por ¢l Art. 51 del Reglamento para la aplicacion de la LORTI, sefala que las
sociedades constituidas en el Ecuador asi como las sucursales de sociedades
extranjeras domiciliadas ¢n ¢l pais y los establecimientos permanentes de sociedades
extranjeras no domiciliadas que obtengan ingresos gravables, estarin sujetas a la wrifa
impositiva del 23% para el afio 2012; y. 22% para el afio 2013 v siguientes ejercicios
de acuerdo al Suplemento del Registro Oficial No. 351 de octubre del 2010, publicado
por el Codigo Orginico de la Produccion, Comercio ¢ Inversiones (COPCI). De
acuerdo al Art. 51 del Reglamento de la LORTI, las sociedades que reinviertan sus
utilidades en el pais podrdn obténer una reduccion de 10 puntes porcentuales de la
tarifa del Impuesto a la Renta sobre ¢l monto reinvertido, En el afio 2015 la Compafiia
no se acogio a esta opeidn,

o En la Ley Organica de Incentivos a la Produccion y Prevencion del Fraude Fiseal
(Registro Oficial # 403, de diciembre 29 de 2014), establecio los siguientes cambios
relevantes: Reformas al Codigo Tributario (Arts. 29 y 153): Nuevos conceptos de
ingresos de luentes Ecuatoriana (Art. 8 LRTI); Reformas a la Exoneraciéon de
Impuesto a la Renta; Reformas Gastos Deducibles (depreciaciones . bienes revaluados.
remuneraciones empleados, créditos incobrables. costos y gastos de promocion ¥
publicidad, gastos regalias. servicios técnicos, udministrativos y consultoria).
Incremento de retenciones sobre pagos al exterior; reconocimientos de activos y
pasivos por impuestos diferidos; tarifa de impuesto a la renta se ratifica que la tarifa
general de las sociedades es del 22%, pero se aplicard la tarifa del 25% cuando la
sociedad este conformada por accionistas establecidos en paraisos fiscales o regimenes
de menor imposicion.

Un resumen de In conciliacion efcctuada para determinar el impuesio a la renta
causado del periodo fiscal 2015 v 2014 se presentan como sigue:
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CONCILIACION TRIBUTARIA 2018 M4
UTILIDAD DEL EIERCCIO 412 271486
MENOS: 159 PARTICIPACION TRABAJADORES - (40.723)
MAS: GASTOS NO DEDUCIBLES 9.588 8208
UTILIDAD GRAY 50.000 218,972
IMPUESTO A LA RENTA 22%, (A} [ 1.000 32574
ANTICIPO CALCULADO PARA EL PERIODO 2015 By _ 35359% 3799
IMPUESTO A LA RENTA ES EL. MAYOR ENTRE (A) Y (B) 35596 51,574
MENOS: CLUOTAS DE ANTICIPOS PAGADAS 34019 37.991
MAS: SALDO DEL ANTICIPO PENDIENTE BE PAGO £ 1,775
MENOS: RETENCIONES EN LA FUENTE 2014 2966 | 576
MENOS: RETENCIONES DE ANOS ANTERIORES I -
MAS! IMPUESTO A |LA RENTA DEL. 2013 - _ 3333
SALDO A FAVOR (CREDITO TRIBUTARID) (1.390) 46,105

13. APORTES POR INVERSION DE RIESGO

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, Comprenden aportes en calidad de inversion de
riesgos, recibidos por la compafifa en el 2012, para financiar el proyecio Britannia 1.- Estos
fondos. no generan intereses, se liquidardn a los acreedores, en funcion de los resultados
del proyecto, und vez que esté totalmente finiquitado.

31-12-2015 31-12-2014

IFTOTAL S.A 720,011 720011
MENPASA S.A 589.100 589.100
1.309.111 1.309.111

14. CAPITAL SOCIAL

Al 31 de Diciembre del 2014 ¢l Capital Social de La Compaiia ascendio a  US § 800
correspondientes a 800 acciones ordinarias y nominativas de US $ 1,00 eada una.

ACCIONISTAS Ya VALOR NACIONALIDAD

MALCCHIAVELLO ALMEIDA JOSE ANTENOR 4% 510 FCUATORIANA

NUNEZ CRISTIANSEN OLINDA ELIZABRTH 6% 2190 LECUATORIANA
100% H00

15. RESERVA LEGAL

De conformidad con la Ley General de Compaiiias, de la utilidad anual debe segregarse al
cierre de cada ¢jercicio, una cantidad no menor al 10 % como Fondo de Reserva Legal
hasta que la misma sea igual al 50 % del Capital Social.- La Reserva Legal no estd
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disponible para ser repartida a los Accionistas, puede ser capitalizada o utilizada para
absorber pérdidas.

16. RESERVA FACULTATIVA

La Ley de Compafifas permite constituir reservas especiales o de libre disposicion.
mediante la apropiacion parcial de la utilidad neta anual, en los porcentajes y para los
Objetivos establecidos por el Estatuto Social o la Junta General. Al 31 de diciembre del
2015 v 2014 el saldo de esta cuema ascendia a US$3.490),

17. RESERVA DE CAPITAL

[.a Reservi de capital se origind por ¢l efecto de los ajustes por inllacidn v devaluacion en
la conversién a USS de los estados financicros hasta marzo del 2000. El saldo acreedor de
la cuenta Reserva de capital podra capitalizarse, previa resolucion de la junia general de
accionistas, en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas v las del Gltimo
gjercicio economico concluido, si las hubicra.- No podra distribuirse como utilidades ni
utilizarse para pagar el capital suserito no pagado.

18. RESULTADOS ACUMULADOS

Los saldos acreedores de los resultados acumulados, se originaron en afos anteriores
producto de las operaciones del giro normal del negocio v podran ser utilizados para
compensar las pérdidas acumuladas y el excedente, si hubiere, podra ser capitalizado, Los
saldos de estas cuentas podrian ser devueltos en el caso de la liquidacion de la Compatiia.

19. RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION POR PRIMERA
VEZ DE LAS NIIF

Incluye los valores resultantes de los ajustes originados en la adopeion por primera vez de
las NIIF. El saldo acreedor podra ser absorbido por los resultados acumulados v los del
tltimo ejercicio econdmico coneluidao. si los hubiere.

20. INGRESOS POR VENTAS

Al 31 de diciembre. el rubro comprendia:

2015 2014

VENTA DE VILLAS ¥ DEPI\RT_AMENTUS 502.611 4,135447
INGRESOS POR ALICUOTAS DE ADMINISTRACION 3314 76356
ARRIENDOS 28,905 35,445
OTROS INGRESOS 911 7.634
535.741 4255322
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21. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Por los afios 2015 v 2014, los costos de venta v los gastos de administracion consistian en:

2015 2014
COSTOS DE LOS INMUEBLES VENDIDOS 455.664 3921.273
GASTOS DE ADMINISTRACION:
SUMINISTROS Y MATERIALES 54 0i)
HONORARIOS 7417 19,706
AGUA, ENERGIA ELECTRICA ¥ OTROS 10.189 [7.163
IMPUESTO Y CONTRIBUCIONES 5355 9012
DEPRECIACION DE ACTIVOS FLIOS 1.267 73267
GASTOS NO DEDUCIBLES 4587 8.349
OTROS I8 776
39,065 02.503
TOTAL DE COSTOS Y GASTOS. 495,329 3.983.836

22. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2015 y la fecha de aprobacion de los respectivas estados
financieros ¥ sus notas explicativas, la Gerencia manifiesta que no se produjeron cventos
posteriores que en opinidén de la Administracién pudieran fener un efecto importanie sobre

los referidos estados financieros de la Compariia.

ELIZABETH NUNEZ CRISTIANSEN
GERENTE




