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Dictamen de los Auditores Independientes

A la Junta General de Accionistas de
Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.:

Opinion

Hemos auditado los estados financieros de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.,
que incluyen los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
los estados de resultados, los estados de cambios en el patrimonio y los estados de
flujos de efectivo correspondientes a los ejercicios terminados en dichas fechas, asi
como las notas explicativas a los estados financieros que incluyen un resumen de las
politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente en
todos los aspectos materiales, la situacion financiera de Inmobiliaria Mesoamericana,
S.A. de C.V., al 31 de diciembre de 2017 y 2016, asi como sus resultados y flujos de
efectivo correspondientes los ejercicios terminados en dichas fechas, de conformidad
con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestras auditorias de conformidad con las Normas
Internacionales de Auditoria emitidas por la Federacion Internacional de Contadores
(IFAC por sus siglas en inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion “Responsabilidades del auditor en
relacién con la auditoria de los estados financieros” de nuestro dictamen. Somos
independientes de la Compafia de conformidad con el Cddigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para
Contadores (Codigo de Etica de IESBA - IFAC) adoptado en El Salvador y hemos
cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con dichos
requerimientos. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido
proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de auditoria.
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Pdrrafo de énfasis

La Compaiifa es parte de un grupo de compafias relacionadas que estan bajo una
misma administracion, existiendo actualmente transacciones entre ellas.

Asuntos claves de la auditoria

Los asuntos claves de la auditoria son aquellos que, seglin el juicio profesional del
auditor, han sido de la mayor relevancia en nuestra auditoria de los estados
financieros del ejercicio actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de
la auditoria de los estados financieros en su conjunto, y en la formacion de la opinion
de auditoria sobre éstos, sin expresar una opinion por separado sobre estos asuntos.

Pasivo financiero por titularizacién a largo plazo
Véase nota 8 a los estados financieros

Asunto clave identificado

Al 31 de diciembre de 2017, la Compaiiia presenta un pasivo financiero por
titularizaciéon por US$6,137,134, para su medicion se utiliza el método de costo
amortizado segiin los requerimientos de Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), siendo esta condicion evaluada durante el proceso de auditoria.
Como se abordé el asunto clave en la auditoria

Se efectlio proceso de confirmacion para asegurar la existencia del saldo y se reviso
el calculo para la medicion de los intereses registrados conforme el método del costo

amortizado usado por la Compaiiia.

Conforme a los procedimientos desarrollados y la evidencia obtenida, se muestra que
los saldos y las revelaciones son razonables conforme los requisitos de NIIF.
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Responsabilidades de la administracién de la Compafiia con respecto a los estados
financieros

La Administracién es responsable de elaborar y presentar razonablemente los estados
financieros de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) y del control interno que la administracién considere necesario para permitir la
elaboracion de estados financieros libres de errores materiales, debido a fraude o
error. En la preparacion de los estados financieros, la administracion es responsable
de la valoracion de la capacidad de la Compaiia de continuar como negocio en
marcha, revelando, segin proceda, las cuestiones relacionadas con el negocio en
marcha y utilizando la base contable de negocio en marcha; excepto si tienen
intencion de liquidar la Sociedad o cesar sus operaciones, o bien no exista otra
alternativa realista. La Administracion es responsable de la supervision del proceso
de informacion financiera de la Compafia.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Nuestro objetivo es obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de errores materiales, debido a fraude o error, y emitir un
dictamen de auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria
emitidas por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC por sus siglas en inglés)
siempre detecte un error material cuando exista. Las incorrecciones pueden deberse
a fraude o error y se consideran materiales, si, individualmente o de forma
acumulada, puede preverse razonablemente que influiran en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros. Como parte
de una auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo
profesional durante toda la auditoria. Tambien:
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Identificamos y valoramos los riesgos de error material en los estados financieros,
debido a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no
detectar un error material debido a fraude es mas elevado que en el caso de una
incorreccién debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, —manifestaciones intencionadamente
erroneas, o elusion del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del
control interno de la Compaiia.

Evaluamos lo adecuado de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la
administracion.

Concluimos sobre lo adecuado de utilizar, por parte de la Administracion, la base
contable de negocio en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre la existencia, o no, de una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad de la Compaiia para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluyéramos que existe una incertidumbre material, se nos
requiere llamar la atenciéon en nuestro dictamen de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia obtenida hasta la fecha de
nuestro dictamen de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros
pueden ser causa de que la Compafiia deje de ser una empresa en marcha.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros
representan las transacciones y los hechos subyacentes de un modo que expresen
la imagen fiel.
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Comunicamos a los responsables de la Administracion de la Compafiia en relacion con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria
planificada y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier
deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracion de la Compafia una
declaracién de que hemos cumplido con los requerimientos de ética aplicables en
relacion con la independencia, y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones
y deméas cuestiones de las que se puede esperar razonablemente puedan afectar a
nuestra independencia y, cuando sea aplicable, las correspondientes salvaguardas.
Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion con los responsables de la
Administracién de la Compafia, determinamos las que han sido de mayor
significatividad en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y que
son, en consecuencia, las cuestiones clave de auditoria. Describimos esas cuestiones
en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o reglamentarias
prohiban revelar piblicamente la cuestion o, en circunstancias extremadamente poco
frecuentes, determinamos que una cuestion no se deberia comunicar en nuestro
informe porque cabe razonablemente esperar que las consecuencias adversas de
hacerlo superarian los beneficios de interés piblico de la misma.

BDO Figueroa Jiménez & Co., S.A.
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Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Estados de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en Dolares de los Estados Unidos de América)

Activos

Activos corrientes:
Efectivo (nota 3)
Cuentas por cobrar a compafias relacionadas (nota 13)
Vencimiento corriente de cuentas por cobrar a companias
relacionadas a largo plazo (nota 13)
Otras cuentas por cobrar (nota 4)
Disponible restringido (nota 5)

Total de los activos corrientes

Activos no corrientes:
Propiedad, planta y equipo - neto (nota 6)
Préstamo por cobrar a compaiiias relacionadas a largo plazo (nota 13)
Cuentas por cobrar a companias relacionadas a largo plazo menos
vencimiento corriente (nota 13)
Costos amortizables por titularizacion (nota 7)
Activo por impuesto diferido (nota 18)

Total de los activos no corrientes
Total de los activos

Pasivos y Patrimonio

Pasivos corrientes:
Vencimiento corriente de pasivo financiero por titularizacion a
largo plazo (nota 8)
Vencimiento corriente de préstamo bancario a largo plazo (nota 9)
Vencimiento corriente de cuentas por pagar a largo plazo (nota 10)

Vencimiento corriente de arrendamiento financiero a largo plazo (nota 11)

Proveedores y otras cuentas por pagar (nota 12)
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas (nota 13)
Impuestos por pagar (nota 18)

Total de los pasivos corrientes
Pasivos no corrientes:

Pasivo financiero por titularizacion a largo plazo menos vencimiento
corriente (nota 8)

Préstamo bancario a largo plazo menos vencimiento corriente (nota 9)
Cuentas por pagar a largo plazo menos vencimiento corriente (nota 10)
Arrendamiento financiero a largo plazo menos vencimiento corriente (nota 11)

Certificados de inversion de deuda a largo plazo (nota 16)
Pasivo por impuesto diferido (nota 18)

Total de los pasivos no corrientes
Total de los pasivos

Patrimonio:

Capital social: 23,017 acciones comunes Yy nominativas,
autorizadas y pagadas con un valor nominal de US$100 cada
una (capital social minimo de US$2,000) (nota 14)

Instrumento financiero de patrimonio (nota 15)

Reserva legal (nota 17)

Superavit por revaluacion (nota 6 y 18)

Resultados acumulados (nota 17)

Total del patrimonio
Total de los pasivos mas patrimonio

Véase notas que acompaiian a los estados financieros.

2017 2016
uss$ 201,871 67,333
62,913 100,001
283,956 269,718
36,601 39,228
219,854 219,854
805,195 696,134
13,172,107 12,874,446
3,500,000 3,500,000
- 283,985
- 208,386
318,444 383,950
16,990,551 17,250,767
uss 17,795,746 17,946,901
uss 857,884 838,031
193,425 62,408
278,474 269,751
395,176 326,801
81,284 64,891
509,646 478,148
70,945 49,958
2,386,834 2,089,988
5,279,250 6,262,052
564,466 136,641
- 278,474
666,303 892,181
3,500,000 3,500,000
974,183 898,572
10,984,202 11,967,920
13,371,036 14,057,908
2,301,697 2,301,697
163,298 103,480
536,581 557,886
1,423,134 925,930
4,424,710 3,888,993
us$ 17,795,746 17,946,901




Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Estados de Resultados
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en Délares de los Estados Unidos de América)

2017 2016
Ingresos por arrendamiento uss 2,615,029 2,098,601
Costos (nota 19) (1,704,233) (1,539,082)
Utilidad bruta 910,796 559,519
Gastos administrativos (nota 20) 86,831 7,836
Utilidad de operacion 823,965 551,683
Gastos financieros - (85)
Otros ingresos (gastos) - netos (nota 21) 30,577 69,901
Utilidad antes de impuesto sobre la renta 854,542 621,499
Impuesto sobre la renta (nota 18)
Corriente (124,915) (97,218)
Diferido (57,187) (86,322)
Utilidad neta ussS 672,440 437,959

Véase notas que acompanan a los estados financieros.



Saldo al 31 de diciembre de 2015

Utilidad neta

Superavit realizado

Instrumento financiero de patrimonio
Traslado a reserva legal

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Utilidad neta

Superavit realizado
Traslado a reserva legal
Ajustes

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Véase notas que acompanan a los estados financieros.

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Estados de Cambios en el Patrimonio

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en Dolares de los Estados Unidos de América)

Acciones en
circulacion

(nota 14)

23,017

23,017

23,017

uss$

us$

Instrumento Superavit
Capital financiero de Reserva por Resultados
social patrimonio legal revaluacion acumulados Total
(nota 14) (nota 15) (nota 17) (nota 6y 18) (nota 17) patrimonio
2,301,697 4,000,000 59,975 579,191 510,171 7,451,034
- - - - 437,959 437,959
- (21,305) 21,305 -
(4,000,000) - - - (4,000,000)
- 43,505 (43,505) -
2,301,697 103,480 557,886 925,930 3,888,993
- 672,440 672,440
- (21,305) 21,305 -
59,818 - (59,818) -
- (136,723) (136,723)
2,301,697 163,298 536,581 1,423,134 4,424,710




Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Estados de Flujos de Efectivo

Por los anos terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016

(Expresados en Dolares de los Estados Unidos de América)

Flujos de efectivo provenientes de actividades de operacion:
Utilidad neta
Conciliacion entre la utilidad neta y el efectivo neto proveniente
de actividades de operacion:
Depreciacion de propiedad, planta y equipo
Ajuste a la depreciacion
Amortizacion de costos por titularizacion
Impuesto sobre la renta diferido

Sub - total

Cambios netos en activos y pasivos:
Disminucion (aumento) en cuentas por cobrar a compaiias
relacionadas
Disminucion (aumento) en otras cuentas por cobrar
Aumento (disminucion) en proveedores y otras cuentas por pagar
Aumento en impuestos por pagar
Aumento en cuentas por pagar a companias relacionadas

Efectivo neto provisto por actividades de operacion

Flujos de efectivo provenientes de actividades de inversion:
Adquisicion de propiedad, planta y equipo
Préstamos otorgados a compaiias relacionadas
Pago de préstamos recibidos de compaiias relacionadas
Pago de cuentas por cobrar a compaiias relacionadas

uss

Efectivo neto (usado en) provisto por actividades de inversion

Flujos de efectivo provenientes de actividades de financiamiento:
Pago de pasivo financiero por titularizacion
Pago de préstamo bancario
Préstamo bancario recibido
Pago de cuentas por pagar a largo plazo
Pago de arrendamiento financiero
Liquidacion de instrumento financiero de patrimonio
Adquisicion de certificados de inversion de deuda

Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo
Efectivo al principio del afo

Efectivo al final del ano

Véase notas que acompanan a los estados financieros.

uss

2017 2016
672,440 437,959
782,317 558,418

3,428 -
42,885 35,556
57,187 86,322

1,558,257 1,118,255

37,088 (50,482)

2,627 (9,911)
16,393 (18,938)
20,987 15,455
31,498 423,450

1,666,850 1,477,829
(936,992) (434,828)

25,103 -
- 500,000
269,747 251,340
(642,142) 316,512
(838,031) (783,189)
(141,158) (59,671)
700,000 -
(269,751) (256,818)
(341,230) (181,425)
- (4,000,000)
3,500,000
(890,170) (1,781,103)
134,538 13,238
67,333 54,095
201,871 67,333
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Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Notas a los Estados Financieros
Al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en Délares de los Estados Unidos de América)

Resumen de politicas significativas de contabilidad

a)

Base de preparacion de los estados financieros

Los estados financieros de la Compaiia han sido preparados con base a
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), promulgadas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en
inglés) y las interpretaciones emitidas por el Comité de Normas de
Interpretacion del IASB.

Nuevas normas y enmiendas vigentes a partir del 1 de enero de 2017 y 2016
o periodos posteriores

Existen nuevas normas y enmiendas a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) que han sido emitidas durante los periodos
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016. El IASB ha emitido las
conclusiones finales de NIIF 9, con lo cual a partir de su implementacion
deja sin efecto los requerimientos de NIC 39, asi mismo se ha establecido un
nuevo plazo de inicio para la aplicacién de NIIF 15, lo cual ha provocado
enmiendas en normas relacionadas; adicionalmente, se ha emitido la NIIF 16
“Arrendamientos”, la cual a partir de su implementacion sustituye los
requerimientos de NIC 17, dichas normas, sus cambios o modificaciones
efectuadas se encuentran con vigencia a partir de enero de 2017, 2018,
2019 0 2021, segln detalle siguiente:

2017 | 2018 | 2019 2021
Nuevas Normas
NIF 9 (2014) Instrumentos NIIF 16 Egrftratos ;Z
Financieros Arrendamientos
seguros

CINIIF 23 La
Incertidumbre
frente a los
tratamientos del
impuesto a las
ganancias

NIIF 15 Ingresos de Actividades
Ordinarias  Procedentes de
Contratos con Clientes

Enmiendas a NIIF

NIC 12 Impuesto a las
Ganancias (Enmienda -
Reconocimiento del activo
por Impuesto Diferido
debido a pérdidas no
realizadas.

NIIF 2 Pagos basados en
Acciones (Enmienda -
Clasificacion y medicion de las
transacciones de pagos
basados en acciones)

NIC 7 Estado de Flujos de | NIIF 4 Contratos de Seguros
Efectivo (Enmienda por la | (Enmienda - Aplicacion NIIF 9
Iniciativa de Revelacion) Instrumentos Financieros)

(Continuda)



2
Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Notas a los Estados Financieros

2017 2018 2019

Enmiendas a NIIF (continuacion)

Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2014-

Mejoras anuales a las NIIF Ciclo | 2016 (NIIF 1 Adopcion por Primera Vez

2014-2016 (NIIF 12 Informacion | de las Normas Internacionales de
a revelar sobre participaciones | Informacion Financiera y NIC 28
en otras entidades) Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos)
NIC 40 Propiedades de Inversion
(Enmienda -  Transferencias  de

Propiedades de Inversion)

Interpretaciones

CINIIF Interpretacion 22 Transacciones
en moneda extranjera y
contraprestacion anticipada

Adicionalmente, para las enmiendas a la NIIF 10 y NIC 28, relacionadas con
la venta o contribucion de activos entre un inversor y una asociada o un
negocio conjunto, es permitida su adopcion anticipada. Sin embargo, la
entrada en vigencia obligatoria de estas enmiendas ha sido aplazada
indefinidamente, a la espera del resultado del proyecto de investigacion
sobre el método de participacion del I1ASB.

Mejoras Anuales

En diciembre de 2016, el IASB emitio las mejoras anuales del ciclo 2014-
2016, dichas modificaciones que se detallan a continuacion estaban
relacionadas con tres Normas. Se requiere que las modificaciones se
apliquen a periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2017
0 2018, dependiendo cada caso.

NIIF Objeto de modificacion

Eliminacion de las exenciones a corto plazo,
establecidas en la norma

NIIF 1 Adopcion por Primera Vez de las
Normas Internacionales de Informacion
Financiera

(Entrada en vigencia a partir del 1 de
enero de 2018)

Aclaracion del alcance de la norma para el

NIIF 12 Informacion a revelar sobre | establecimiento de los requerimientos de

participaciones en otras entidades
(Entrada en vigencia a partir del 1 de
enero de 2017)

revelaciones, excepto a los referentes a la
participacion de una entidad mantenida para la
venta, para su distribucion o como operaciones
discontinuadas segln NIIF 5.

NIC 28 Inversiones en asociadas Yy
negocios conjuntos.

(Entrada en vigencia a partir del 1 de
enero de 2018)

Permite que una inversion en asociadas o
negocios conjuntos sea medida al valor
razonable a través de ganancias o pérdidas de
una inversion.

(Continuda)
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Notas a los Estados Financieros

La Administracion se encuentra analizando las implicaciones, que las nuevas
normas y pronunciamientos, puedan tener sobre los estados financieros de
la Compania en afnos posteriores. Para el afo terminado el 31 de diciembre
de 2017 y 2016, no se han determinado efectos en los estados financieros ni
nuevas politicas contables a implementar.

La Administracion de la Compaiia preparara un estado de resultado integral
solo cuando existan partidas de otro resultado integral.

Moneda vy transacciones en moneda extranjera

Los estados financieros estan expresados en délares de los Estados Unidos de
América (USS), unidad monetaria vigente en El Salvador.

Las transacciones en moneda extranjera se contabilizan a su equivalente en
délares en el momento en que se realiza la operacion. El diferencial de
cambio, si existiera alguno, que resulta entre el momento en que se registra
la operacion y la fecha de su cancelacion o la fecha del cierre contable si no
ha sido pagada, se registra en los resultados del ejercicio.

Efectivo

El efectivo incluye el efectivo de caja y bancos.

Cambios en estimaciones contables

El efecto del cambio en una estimacion contable debe ser incluido, al
determinar la ganancia o la pérdida, en:

« El periodo en que tienen lugar el cambio, si éste afecta a un solo
periodo, o

« El periodo del cambio y los futuros, si este afecta a varios periodos.

Cambios en las politicas contables

El cambio en una politica contable sucedera solo cuando sea obligatorio por
norma, porque lo haya establecido un organismo regulador o cuando el
cambio produzca una presentacion mas adecuada de los sucesos vy
transacciones en los estados financieros de la Compania.

(Continda)
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Notas a los Estados Financieros

Los cambios en politicas contables deben ser aplicados retrospectivamente,
a menos que los importes de los ajustes resultantes, relacionados con
periodos previos, no puedan ser determinados razonablemente. Cualquier
tipo de ajuste debe ser incluido como componente del resultado neto del
periodo corriente.

Errores en los estados financieros

El importe de la correccion, referente a un error en los estados financieros
de periodos anteriores se corregira mediante una reexpresion retroactiva en
los estados financieros. Ademas, debe presentarse por separado informacion
adicional corregida.

Costos amortizables por titularizacion

Los costos amortizables por titularizacién son costos asociados a las
titularizaciones, y se amortizan conforme al plazo de los pasivos financieros
por titularizaciéon que los originan. Hasta diciembre de 2016, los costos por
titularizacion se amortizaban a 7 y 10 anos plazo. A partir de 2017, se utiliza
el costo amortizado.

Propiedad, planta y equipo

Estos son bienes tangibles que tienen por objeto, el uso de los mismos en
beneficio de la Compaiia o para ser arrendados a los clientes.

La adquisicion de estos bienes es con el proposito de utilizarlos y no de
venderlos en el curso normal de las operaciones de la Compaiia.

Para determinar el costo de la propiedad, planta y equipo se considera el
precio neto pagado por los bienes, mas todas las erogaciones necesarias
para tener el activo en el lugar y condiciones que permitan su
funcionamiento como los derechos y gastos de importacion, fletes, seguros,
gastos de instalacion y cualquier otro gasto realizado para llevar el activo al
lugar donde quedara instalado. Cualquier costo adicional de reparacion,
instalacion o acondicionamiento necesarios para que el activo inicie sus
operaciones, también debe cargarse a la cuenta del activo.

(Continda)
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Activos propios

La propiedad, planta y equipo es contabilizada a su valor revaluado, que
viene dado por su valor razonable, en el momento de la revaluacién, menos
la depreciacion acumulada practicada posteriormente y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido el
elemento. Las revaluaciones son efectuadas cada cinco afos, de manera que
el importe en libros, en todo momento, no difiera significativamente del
que podria determinarse utilizando el valor razonable en la fecha del
balance.

La Compaiia sigue la politica de transferir a los resultados acumulados el
superavit realizado anualmente, con base al uso del activo revaluado
efectuado.

Construcciones en proceso

Las construcciones en proceso o desarrollo para su uso futuro como
propiedades de inversion son clasificadas como propiedad, planta y equipo y
valuadas al costo, hasta que la construccion o desarrollo se ha completado.

Desembolsos posteriores a la fecha de adquisicion

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan cuando es probable
que de los mismos se deriven beneficios econdmicos futuros y que puedan
ser medidos de manera fiable, mientras que los reemplazos menores,
reparaciones y mantenimiento que no prolonguen su vida (til restante, se
registran en los resultados del ejercicio a medida en que se incurran.

Depreciacion

La depreciacion es calculada bajo el método de linea recta sobre una base
estimada de vida Util de los activos depreciables.

Formula:

Monto de la depreciacion = Costo del bien
Anos de vida (til

(Continda)
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Para fines financieros y fiscales los afos de vida (til para cada categoria de
activo son los siguientes:

Definicion de la vida Vida til
util depreciacion depreciacion
Tipos de Bienes financiera fiscal
Edificios e instalaciones 40 Anos 20 Anos
Maquinaria y equipo industrial 20 Anos 10 ARos
Vehiculos 4 Aios 4 Aios

La Companiia efectlia una revision al cierre de cada periodo contable de las
vidas utiles y valor residual de la propiedad, planta y equipo.

Deterioro de activos de larga vida

La Administracion efectla una revision al cierre de cada ejercicio contable
sobre los valores en libros de sus activos de larga vida para identificar
disminuciones de valor cuando hechos o circunstancias indican que los
valores registrados podrian no ser recuperables. Si dicha indicacion existiese
y el valor en libros excede a su importe recuperable, la Compaiiia valUa los
activos o las unidades generadoras de efectivo a su importe recuperable. Las
pérdidas que se generen por este concepto se registran en los resultados del
ano en que se determinen.

Arrendamiento financiero

Estos activos se capitalizaran con base en el valor presente de los pagos
minimos del contrato de arrendamiento. Para el caso de los bienes tomados
en arrendamientos financieros, se incluiran como parte del costo aquellos
gastos directos incurridos al inicio de la transaccion.

Las obligaciones netas de intereses se presentan como parte del pasivo a
corto y largo plazo.

Los intereses se reconoceran en los resultados del periodo bajo el método
de lo devengado, igual tratamiento se aplicara a los gastos directos
incurridos para los bienes cedidos en arrendamiento.

Los activos adquiridos bajo arrendamiento financiero se deprecian bajo el
método de linea recta tomando en consideracion la vida util estimada de los
activos.

(Continda)
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Transacciones con partes relacionadas

La Companiia realiza transacciones con companias relacionadas, las cuales
seran reconocidas en los activos y pasivos correspondientes. Dichas
transacciones seran liquidadas contablemente conforme a los pagos que se
realicen a través de la compensacion, siempre y cuando, existan
documentos contractuales y legales convenidos por las partes.

Las cuentas por cobrar se reconocen sobre la base de derechos reales con
partes relacionadas.

Las obligaciones en general son medidas al costo o a su valor estimado.

Préstamos por cobrar a companias relacionadas

Los préstamos por cobrar a compaiias relacionadas se reconocen con base a
su costo al momento que se transfiere el efectivo a las compaiias
relacionadas, por los cuales se generan intereses que seran reconocidos
como otros ingresos en los resultados del ejercicio en que se devenguen.

Impuesto sobre la renta

La Compania calcula y registra el Impuesto sobre la Renta corriente con
base en la renta imponible determinada de conformidad con las regulaciones
tributarias vigentes a la fecha de los estados financieros.

El impuesto sobre la renta diferido es calculado utilizando el método pasivo
aplicado sobre las diferencias temporarias que existan a la fecha de los
estados financieros, surgidas de comparar los valores fiscales de activos y
pasivos con los valores registrados de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacioén Financiera (NIIF).

El efecto del activo diferido es reconocido contablemente, siempre vy
cuando, exista en grado de certeza razonable, la posibilidad de que las
partidas se lleguen a realizar y sean aplicables a utilidades imponibles
futuras. El impuesto sobre la renta diferido es calculado considerando la
tasa de impuesto que se espere aplicar durante los periodos en los que se
estime revertir las correspondientes diferencias temporarias.

Préstamos
Se reconocen como pasivos corrientes y no corrientes todas aquellas deudas

cuyos vencimientos sean a 12 meses o superiores a 12 meses a partir de la
fecha de preparacion de los estados financieros.

(Continda)
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Contingencias

Un activo contingente no se reconoce en los estados financieros pero se
revela en notas a los estados financieros cuando su grado de contingencia es
probable.

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados financieros. Estos se
revelan en notas a los estados financieros a menos que la posibilidad que se
desembolse un flujo econdémico sea probable.

Uso de estimaciones

La preparacion de estados financieros exige que la Compainia haga
estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de activos y
pasivos y la divulgacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de los
estados financieros, y los montos de los ingresos y gastos durante el periodo
de cierre contable.

Provisiones

Una provision es reconocida cuando la Compafia adquiere una obligacion
legal o asumida como resultado de un evento pasado y es probable que se
requiera un desembolso econdmico para cancelar tal obligacion. El valor
estimado de esa acumulacién, se ajusta a la fecha del Estado de Situacion
Financiera, afectando directamente el estado de resultados.

Reserva legal

Para aumentar el respaldo de sus obligaciones y en cumplimiento a
requerimiento del Cédigo de Comercio, la Compania determina una reserva
legal proveniente del 7% de las utilidades de cada ejercicio hasta constituir
la quinta parte del capital social.

Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros son registrados al costo y consisten de efectivo,
cuentas por cobrar, cuentas por pagar, préstamos por cobrar y pagar, pasivo
financiero por titularizacion y certificados de inversion de deuda. El valor
registrado de los instrumentos financieros de corto plazo se aproxima a su
valor justo debido a su naturaleza corriente.

(Continda)
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Reconocimiento de ingresos y gastos

Ingresos

Los ingresos se reconocen bajo el método de lo devengado, en consecuencia
las cuotas de arrendamiento se registran mensualmente, a su vencimiento.

Gastos
La Compaiiia reconoce los gastos en base a lo devengado, por consiguiente,

son registrados cuando se conoce de ellos y se ha recibido el bien o servicio
correspondiente.

t) Gestion del riesgo financiero

Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compaiia la exponen a diversos riesgos financieros:
riesgo de mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de valor
razonable por tipo de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo
de liquidez.

El programa de gestion del riesgo global de la Compania se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los efectos
potenciales adversos sobre la rentabilidad financiera de la Compaiiia.

La Junta Directiva proporciona politicas para la administracion del riesgo
crediticio, de tasa de interés y valor razonable de mercado de los
instrumentos financieros (véase la nota 22).

Operaciones

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., es una entidad constituida bajo las
Leyes de la Republica de El Salvador el 28 de febrero de 2012 e inicio sus

operaciones en enero de 2014. Tiene como finalidad principal toda y
cualesquiera actividad inmobiliaria.

El domicilio de la Compaiia es Boulevard del Ejército Nacional Kilometro 3 13,

Soyapango, San Salvador, El Salvador.

Su principal accionista es Casa de OroQ, S.A. del domicilio de Panama; la cual
es una compania off-shore y realiza sus operaciones en El Salvador, Guatemala,

Honduras, Costa Rica y México.

(Continda)
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Al 31 de diciembre de 2016, la Compania no poseia empleados y era apoyada
por personal de companias relacionadas en los aspectos administrativos y de
gestion; asumiendo estas los costos relacionados sin existir reembolso de los
mismos. Al 31 de diciembre 2017, la Compafia posee 2 empleados.

Efectivo

Un resumen del efectivo al 31 de diciembre, es el siguiente:

2017 2016
Caja ussS 160 100
Bancos 176,711 67,233
Depositos en transito (a) 25,000 -
ussS 201,871 67,333

(@) Al 31 de diciembre de 2017, corresponde a cheque en transito en concepto
de traslado de fondos de la cuenta del Banco de América Central, S.A.
hacia el Banco Davivienda Salvadorefo, S.A., ambas cuentas pertenecen a
la Compahiia.

Otras cuentas por cobrar

Un resumen de las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre, es el siguiente:

2017 2016
Ricorp Titularizadora, S.A. ussS 36,601 39,228

Disponible restringido

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el disponible restringido por US$219,854,
corresponde a depdsito a plazo restringido a favor del Fondo de Titularizacion -
Ricorp Titularizadora - Inmobiliaria Mesoamericana - cero uno, que podra
abreviarse “FTRTIMEO1” en Ricorp Titularizadora, S.A., a un plazo de 30 dias, al
2.5% de interés anual renovable, servira de respaldo para la amortizacion del
capital y/o intereses a pagarse a los tenedores de valores, en caso que sea
necesario.

(Continda)
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Propiedad, planta y equipo - neto

Costo:

Saldo al 31 de diciembre de 2016

Adiciones
Retiros
Ajustes

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Composicion
Al costo
Revaluo

Depreciacion acumulada:
Saldo al 31 de diciembre de 2016

Retiros

Gastos por depreciacion del ano (d)

Ajustes

Saldo al 31 de diciembre de 2017

Valor neto en libros
Saldo al 31 de diciembre de 2016

Saldo al 31 de diciembre de 2017
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Notas a los Estados Financieros

Un resumen de la propiedad, planta y equipo - neto al 31 de diciembre, es el siguiente:

Maquinaria y

Edificios e equipo industrial

Terrenos (b)  instalaciones (b) (ayb) Vehiculos (c) Total
3,356,501 3,928,067 6,442,215 466,815 14,193,598
- - 1,102,725 - 1,102,725
- (40,710) (40,710)
- - 10,149 - 10,149
3,356,501 3,928,067 7,555,089 426,105 15,265,762
3,320,395 3,075,887 7,555,089 426,105 14,377,476
36,106 852,180 - - 888,286
(294,611) (836,980) (187,561) (1,319,152)
- - 15,607 15,607
(98,203) (598,888) (85,226) (782,317)
- (7,793) - (7,793)
(392,814) (1,443,661) (257,180) (2,093,655)
3,356,501 3,633,456 5,605,235 279,254 12,874,446
3,356,501 3,535,253 6,111,428 168,925 13,172,107

(a) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compania posee bienes en arrendamiento financiero por un monto de USS$1,576,289 y

US$1,400,407, respectivamente (véase nota 11). Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la depreciacion acumulada de dichos activos es

por un monto de US$324,373 y US$120,574, respectivamente.

(Contintda)



12
Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.

Notas a los Estados Financieros

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, los vehiculos garantizan préstamo a largo
plazo hasta por un monto de US$298,963 (véase nota 9).

Al 31 de diciembre de 2017, la maquinaria y equipo industrial garantizan
préstamo a largo plazo hasta por un monto de US$870,735 (véase nota 9).

Los terrenos, edificios e instalaciones y parte de la maquinaria y equipo
industrial de la Compaiiia, fueron adquiridos a Cartonera Centroamericana, S.A.
de C.V. para lo cual la Compaiia obtuvo financiamiento a través de un Fondo de
Titularizacion (véase nota 8).

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., registré revallio de terrenos, edificios
e instalaciones en diciembre de 2013, segln vallo realizado durante el mes de
septiembre de 2011, por Galdamez Sanabria Consultores, S.A. de C.V.,
valuadores independientes. Cuando dichos bienes eran propiedad de Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V., la valuacion fue efectuada de conformidad con
las Normas Internacionales para la Valoracion, utilizando precios de referencia
de mercado, con evidencia de precios de propiedades similares.

(b) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de
C.V., posee arrendado su terreno, edificio y maquinaria a Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V., por un monto de US$16,730,133, segln
contrato de arrendamiento de fecha 19 de noviembre de 2013.

Los detalles del arrendamiento son los siguientes:

Tipo de arrendamiento:  Contrato de arrendamiento operativo de inmuebles y

maquinaria.
Arrendatario: Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V.
Bienes arrendados: Seis inmuebles y construcciones de su propiedad, antes

rasticos ahora urbanos, los cuales se encuentran
situados sobre el Boulevard del Ejército Kildbmetro 8 14,
Jurisdiccion de llopango, Departamento de San
Salvador; y 2 maquinas industriales de su propiedad, (1
maquina impresora troqueladora DRO y 1 impresora
troqueladora Flexo Folder Midline).

Destino: Para operar su empresa y planta industrial con la cual
fabrica principalmente carton corrugado.

Plazo del contrato: 10 anos, contados a partir del 15 de diciembre de 2013.

Precio y forma de pago: El canon mensual del arrendamiento sera por la suma
de US$130,000 y anualmente crecera un 2% durante los
proximos 5 afos, mas IVA; el precio total sera de
US$16,730,132.

Garantia: Prenda sin desplazamiento sobre una cartera de cuentas
por cobrar compuesta por facturas emitidas por la
arrendataria a sus clientes clase “A”, hasta por un
monto de US$600,000.

(Continda)
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(c) Al 31 de diciembre de 2017, Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., posee arrendados sus vehiculos, de acuerdo al
siguiente detalle:

Fecha Numero total Valor renta
Arrendataria Fecha inicio vencimiento de cuotas mensual sin IVA
Specialty Products, S.A. de C.V. 30/10/2014 30/09/2019 60 USS 689.07
Specialty Products, S.A. de C.V. 15/11/2014 15/10/2019 60 289.05
Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V. 30/10/2014 30/09/2019 60 693.16
Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V. 15/11/2014 10/10/2020 60 530.89
Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V. 30/11/2016 28/10/2021 60 726.54
Rotoflex una division de Sigma, S.A. de C.V. 30/10/2014 30/09/2019 60 568.36
Sigma S.A. de C.V. 30/10/2014 30/09/2019 60 831.21
Sigma S.A. de C.V. 01/10/2014 01/09/2019 60 1,780.83
Sigma S.A. de C.V. 27/02/2015 27/01/2020 60 864.59
Presidencia 30/10/2014 30/09/2019 60 1,355.92
Presidencia 02/01/2015 02/12/2019 60 1,856.00

(d) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el gasto por depreciacion del ano incluye la depreciacion proveniente del revaluo
de edificios e instalaciones.

(Contintda)
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(7) Costos amortizables por titularizacién

Un resumen de los costos amortizables por titularizacion al 31 de diciembre, es

el siguiente:
201 2016
Gastos iniciales del Fondo de
Titularizacion (a) ussS 228,843 228,843
Comision por estructuracion
de crédito (b) 54,600 54,600
Consultoria financiera 15,000 15,000
Otros 16,611 16,611
315,054 315,054
Amortizacion (190,136) (106,668)
Ajuste (c) (124,918)
UsS - 208,386

(a) Corresponden principalmente a costos amortizables por titularizacion
pagados a Ricorp Titularizadora, S.A., en concepto de titularizacion,
calificacion de riesgo, costos directos por fondo de titularizacion, legales,
comisiones de puesto en bolsa, comisiones de Bolsa de Valores de El
Salvador, S.A. de C.V., y comisiones de Central de Depositos de Valores, S.A.
de C.V.

(b) Corresponde a comision por estructuracion de crédito pagada a Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V.

(c) Corresponde a ajuste por reconocimiento del costo amortizado en la
titularizacion (véase nota 8).

El movimiento de la amortizacion de costos por titularizacion al 31 de
diciembre, es el siguiente:

201 201
Saldo al inicio del ano uSS (106,668) (71,112)
Cargo a resultados del periodo (42,885) (35,556)
Cargo a utilidades retenidas (40,583) -
Saldo al final del ano ussS (190,136) (106,668)

(Continda)
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Pasivo financiero por titularizacion a largo plazo

Un resumen del pasivo financiero por titularizacion a largo plazo al 31 de

diciembre, es el siguiente:

Ricorp Titularizadora, S.A.:

Fondo de titularizacion - Ricorp Titularizadora -
Inmobiliaria Mesoamericana - cero uno, que podra
abreviarse  “FTRTIMEO1” por un monto de
US$9,300,000, mediante 2 tramos, el tramo 1, por un
monto de US$6,510,000 a un plazo de 10 afos y una
tasa de interés anual del 7% y el tramo 2, por un
monto de US$2,790,000 a un plazo de 7 afhos y una
tasa de interés anual del 6.5%. El contrato de
custodia de los documentos se efectud con la
Sociedad Central de Depodsitos de Valores, S.A. de
C.V. (CEDEVAL). El fondo fue utilizado para la
adquisicion de inmuebles de Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V. (véase nota 6); dicho
pasivo financiero por titularizacion fue otorgado el
20 de diciembre de 2013 y se encuentra garantizado
con:

a) Cesion de derechos del contrato de
arrendamiento de Cartonera Centroamericana,
S.A. de C.V.

b) Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V., otorga
una prenda sin desplazamiento sobre cuentas por
cobrar a clientes clase “A” por un monto de
US$600,000.

Menos:
Reconocimiento de costo amortizado de la
titularizacion

Menos:
Vencimiento corriente de pasivo financiero por
titularizacion a largo plazo

Pasivo financiero por titularizacion a largo plazo
menos vencimiento corriente

uss

uss

2017 2016
6,262,052 7,100,083
(124,918)
6,137,134 7,100,083
(857,884) (838,031)
5,279,250 6,262,052

La Compania tiene comprometidos sus flujos de efectivo hasta el plazo de 10
anos derivado del pasivo financiero por titularizacion, en un promedio anual

que oscila entre US$562,210 y USS$2,196,592.

La Administracion incurrié en costos amortizables por titularizacion, los cuales
lleva a resultados aplicando un método lineal, en el plazo de los dos tramos de
la titularizacion. Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de dichos costos
amortizables por titularizacion se elimind contra el pasivo por titularizacion

(véase nota 7).

(Continda)
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Los vencimientos futuros al 31 de diciembre, del pasivo financiero por
titularizacion, conforme al contrato de titularizacion, son los siguientes:

Hasta un ano
Entre uno y cinco afos
Mas de cinco anos

Préstamo bancario a largo plazo

usS

uss

2017 2016
857,884 838,031
5,279,250 4,094,123
- 2,167,929

6,137,134 7,100,083

Un resumen del préstamo bancario a largo plazo al 31 de diciembre, es el

siguiente:

Banco de América Central, S.A.:

Crédito decreciente obtenido el 23 de
diciembre de 2014, por US$312,911, a 5 afos
plazo, con vencimiento el 23 de diciembre de
2019, a una tasa de interés nominal de 6.50%
anual sobre saldos pagaderos mensualmente y
ajustable a opcion del Banco y una tasa de
interés efectiva de 6.92%. Garantizado con
prenda sin desplazamiento a constituirse a
favor del Banco sobre vehiculos adquiridos
hasta por US$298,963. Crédito adquirido para
compra de vehiculos. Al 31 de diciembre de
2017 Y 2016, la tasa de interés era de 6.5%.

Crédito decreciente obtenido el 28 de marzo de
2017, por USS$700,000, a 5 afos plazo, con
vencimiento el 28 de marzo de 2022, a una tasa
de interés nominal de 7% anual sobre saldos
pagaderos mensualmente y ajustable a opcion
del Banco y una tasa de interés efectiva de
7.34%. Garantizado con prenda sin
desplazamiento a constituirse a favor del Banco
sobre maquinaria y equipo adquirida hasta por
US$870,735. Crédito adquirido para compra de
Maquinaria. Al 31 de diciembre de 2017, la tasa
de interés era de 7%.

Menos:
Vencimiento corriente de préstamo bancario
a largo plazo

Préstamo bancario a largo plazo menos
vencimiento corriente

uss

uss

2017 2016
136,673 199,049
621,218
757,891 199,049
(193,425) (62,408)
564,466 136,641

(Continda)
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Los vencimientos futuros del préstamo a largo plazo al 31 de diciembre, son los

siguientes:

Hasta un ano
Entre uno y cinco anos

Cuenta por pagar a largo plazo

uss

uss

201 2016

193,425 62,408
564,466 136,641
757,891 199,049

Un resumen de la cuenta por pagar a largo plazo al 31 de diciembre, es el

siguiente:

CSI Leasing de Centroamérica, S.R.L.:

Deuda por un monto de US$805,043 asumida
por Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.
por cuenta de Sigma, S.A. de C.V., segun
contrato de reconocimiento de deuda de
fecha 30 de diciembre de 2015 (véase nota
13). Sigma, S.A. de C.V., adeudaba a CSI
Leasing de Centroamérica, S.R.L. (sucursal El
Salvador) el monto indicado derivado de las
obligaciones contenidas en los programa de
arrendamientos nUmeros 007 y 008, que
forma parte del contrato marco de
arrendamiento de equipo nimero SIGMA-001-
130703. Segln acuerdo entre Sigma, S.A. de
C.V. y CSI Leasing de Centroamérica, S.R.L.
(sucursal El Salvador), a partir de enero de
2016, Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de
C.V. paga las cuotas correspondientes,
relacionadas al contrato mencionado.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la tasa de
interés era de 12.48%.

Menos:
Vencimiento corriente de cuenta por pagar a
largo plazo

Cuenta por pagar a largo plazo menos
vencimiento corriente

uss

uss$

2017 2016
278,474 548,225
(278,474) (269,751)
278,474

(Continda)
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Los vencimientos futuros de la cuenta por pagar a largo plazo al 31 de
diciembre, son los siguientes:

2017 2016
Hasta un ano ussS 278,474 269,751
Entre uno y cinco afos - 278,474
ussS 278,474 548,225

(11) Obligaciones bajo arrendamiento financiero

Al 31 de diciembre de 2017, la Compania mantiene las siguientes obligaciones
por contratos de arrendamiento financiero:

Pagos minimos Valor presente
por el de los
arrendamiento pagos minimos
Cuentas por pagar de
arrendamientos financieros:
A un afo uss 455,318 395,175
Entre dos afios y mas 712,229 666,304
1,167,547 1,061,479
Menos: cargos financieros futuros (106,068)
Valor presente de las obligaciones
por arrendamiento uss 1,061,479 1,061,479
Vencimiento corriente de
arrendamiento financiero a largo
plazo 395,175
Arrendamiento financiero a largo
plazo menos vencimiento corriente 666,304
Total uss 1,061,479

Con fecha 3 de marzo de 2016, la Compaiia efectud contrato de arrendamiento
financiero con Astrum Consultores, S.A. de C.V., por un monto de US$460,407,
pagados mediante 60 cuotas mensuales (5 afos) de US$9,117 mas IVA e
intereses, teniendo la opcion de compra al término del contrato por US$75,000,
a una tasa de interés del 7%.

(Continda)
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El detalle de los bienes arrendados es el siguiente:

v' LF 6 Montacargas ubicados en Carsa
v" LF 5 Montacargas ubicados en Rotoflex

Con fecha 16 de junio de 2016, la Compania efectud contrato de arrendamiento
financiero con CSI Leasing de Centroamérica, S.R.L. - Sucursal El Salvador, por
un monto de US$752,000, pagados mediante 36 cuotas (3 afos) de US$23,048
mas IVA, la cual incluye intereses, teniendo la opcion de compra al término del
contrato por US$188,000, a una tasa de interés del 6.5%.

El detalle de los bienes arrendados es el siguiente:

Troqueladora Laineadora, Wenzhou Try Way
Inyectora Sopladora Plastico ZHANGJIANG
Molde p/tapa Vial, 12 cavidades Yo Jet
Cortadora Rebobinadora Kampf, conslit 1406
Tanque p/cobrizado, Kaspar Walter 75n

ANANENENAN

Con fecha 1 de julio de 2017, la Compaiia efectud contrato de arrendamiento
financiero con Astrum Consultores, S.A. de C.V., por un monto de US$90,785
pagados mediante 60 cuotas (5 afos) de US$1,798 mas IVA e intereses, teniendo
la opcion de compra al término del contrato por US$8,408, a una tasa de interés
del 7%.

El detalle de los bienes arrendados es el siguiente:

v" LF 1 Montacargas ubicado en Kontein
v" LF 1 Montacargas ubicado en Specialty

Con fecha 1 de julio de 2017, la Compania efectud contrato de arrendamiento
financiero con Astrum Consultores, S.A. de C.V., por un monto de US$66,540
pagados mediante 18 cuotas de US$3,981 mas IVA e intereses, a una tasa de
interés del 9.5%.

El detalle de los bienes arrendados es el siguiente:

v" LF 2 Clamps Modelo 90F-RCS-21C Ubicado en Carsa

(Continda)
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(12) Proveedores y otras cuentas por pagar

Un resumen de los proveedores y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre, es

el siguiente:

Intereses por pagar
Direccion General de Tesoreria

usS

CSI Leasing de Centroamérica, S.A. de C.V.

BDO Figueroa Jiménez, & Co., S.A.
Otros

(13) Transacciones entre partes relacionadas

usS

2017 2016
37,162 35,623
29,100 25,962
7,877 -
4,317 3,306
2,828

81,284 64,891

Los saldos por cobrar y pagar a compaiias relacionadas al 31 de diciembre, son

los siguientes:

Cuentas por cobrar:
Cartonera Centroamericana, S.A. de
C.V.
Sigma, S.A. de C.V.
Sun Chemical, S.A. de C.V.

Préstamo por cobrar a largo plazo:
Cartonera Centroamericana, S.A.
de C.V. (a)

Cuentas por cobrar a largo plazo:
Sigma, S.A. de C.V. (b)

Cuentas por pagar:
Sigma, S.A. de C.V.
Casa de OroQ, S.A.

uss

uss

usS

uss

usS

us$

2017 2016
53,663 58,453
- 41,548

9,250 -
62,913 100,001
3,500,000 3,500,000
283,956 553,703
374,646 403,148
135,000 75,000
509,646 478,148

(Continda)
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(@) Al 31 de diciembre, el préstamo por cobrar a largo plazo con Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V., posee las siguientes condiciones:

2017 2016
Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V.:

Préstamo mercantil, otorgado el 12 de febrero
de 2014, por un monto de US$2,000,000, a 7
anos plazo, con vencimiento el 12 de febrero de
2021, a una tasa de interés de 11% anual sobre
saldos, durante los primeros 5 afos, a partir del
sexto anfo sufrird  incrementos anuales
acumulativos del 1.5%, sobre la tasa inicial
establecida, con un techo maximo de 14%,
sobre el saldo del capital. El destino del
préstamo es para pago de deuda a favor de
terceros y esta garantizado con:

a) Promesa de  constituir prenda sin
desplazamiento a constituirse sobre maquina
impresora troqueladora.
b) Cesion de beneficios de la poliza de seguro
contra todo riesgo numero TR-00256, por la
suma de US$3,600,000. USS 2,000,000 2,000,000

Préstamo mercantil, otorgado el 26 de
noviembre de 2014, por un monto de
US$2,000,000, a 10 anos plazo, con vencimiento
el 12 de febrero de 2024, a una tasa de interés
de 12.5% anual sobre saldos, durante los
primeros 7 afnos, a partir del octavo ano sufrira
incrementos anuales acumulativos del 1.5%,
sobre la tasa inicial establecida, con un techo
maximo de 17%, sobre el saldo del capital.
Dicho préstamo mercantil esta garantizado con:

a) Promesa de constituir prenda sin
desplazamiento a  constituirse  sobre
maquina impresora troqueladora.
b) Cesion de beneficios de la poliza de seguro
contra todo riesgo numero TR-00256, por la
suma de USS$3,600,000. En noviembre de
2016, Cartonera Centroamericana, S.A. de
C.V., pago a Inmobiliaria Mesoamericana,
S.A. de C.V., US$500,000. 1,500,000 1,500,000

USS 3,500,000 3,500,000

(Continda)
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(b) Al 31 de diciembre de 2017, las cuentas por cobrar a largo plazo con Sigma,
S.A. de C.V., posee las siguientes condiciones:

Sigma, S.A. de C.V.:

Deuda generada el 30 de diciembre de
2015, por un monto de US$805,043, a 36
meses plazo, con vencimiento el 30 de
diciembre de 2018, a una tasa de interés
nominal de 14.55% anual sobre saldos.
La deuda fue originada en virtud que
Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.
asumié por cuenta de Sigma, S.A. de
C.V.,, deuda <con (Sl Leasing de
Centroamérica, S.R.L. (sucursal El

Salvador). uss 283,985 553,703
Ajuste (29) -

283,956 553,703
Menos:

Vencimiento corriente de cuenta por

cobrar a companias relacionadas a largo
plazo (283,956) (269,718)

Cuentas por «cobrar a companias
relacionadas a largo plazo menos
vencimiento corriente ussS - 283,985

Durante el ano, las compaiiias del grupo efectuaron las siguientes transacciones
con partes relacionadas:

Cartonera

Specialty Products Centroamericana
Casa OroQ, S.A. Sigma, S.A. de C.V. S.A.de C.V. S.A.de C.V.
2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

Anticipos recibidos uss 90,000 75,000

Cuentas por cobrar a
largo plazo uss - - 283,956 553,703

Ingresos por Leasing Us$ - - 767,156 295,050 24,660 11,737 1,811,779 1,740,263

Ingresos por intereses  US$ - - 53,316 - - - 373,908 574,440

Las transacciones con compafias relacionadas se efectuaron a los precios
normales de lista, menos los descuentos pactados para cada una de las
compaiias; las compras son efectuadas a precios normales de mercado.

Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V., es miembro de un grupo de
Companias afiliadas y relacionadas que estan bajo una misma direccion y
control, existiendo relaciones comerciales con esas compafias; en
consecuencia, es posible que las condiciones bajo las cuales se lleven a cabo las
transacciones, no sean las mismas que resultarian de ser éstas con entidades
independientes.

(Continda)
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(14) Capital social

La Compaiia fue constituida con un capital social inicial de US$2,000
representado y dividido en 20 acciones comunes y nominativas de un valor
nominal de US$100 cada una, segln escritura de constitucion N° 80 de fecha 28
de febrero de 2012.

Mediante acuerdo de Junta General de Accionistas N°5, del 9 de diciembre de
2013, se acordd aumentar el capital social en la parte variable en la cantidad de
USS$2,267,000, el cual fue pagado en efectivo.

Mediante acuerdo de Junta General de Accionistas N°8, del 31 de diciembre de
2014, se acordd capitalizar la deuda que la Compania posee con Casa de OroQ,
S.A. y aumentar el capital social en la parte variable en la cantidad de
US$32,697.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el capital social de la Compania asciende a
USS$2,301,697, para ambos anos, representado y dividido en 23,017 acciones
comunes y nominativas, respectivamente, de un valor nominal de US$100 cada
una.

(Continda)
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(15) Instrumento financiero de patrimonio

Al 31 de diciembre de 2015, la Compaiia suscribié convenios de préstamo y de
conversion de obligaciones financieras al término del plazo con la Sociedad The
Network Company Enterprises Inc., estos convenios califican para registrarse
como instrumentos financieros de patrimonio. Una descripcion de los convenios

suscritos son:
2017 2016
The Network Company Enterprises Inc.:

Préstamo mercantil, otorgado el 12 de febrero de
2014, por un monto de US$2,000,000, a través de
2 desembolsos, un primer desembolso por un
monto de US$1,500,000, al momento de la firma
del contrato y otro desembolso por un monto de
US$500,000, el cual se realizaria en un plazo
maximo de 90 dias calendario a partir de la firma
del contrato. Dicho préstamo es para 7 afos
plazo, con vencimiento el 12 de febrero de 2021,
a una tasa de interés de 10% anual sobre saldos,
durante los primeros 5 anos, a partir del sexto afno
sufrird incrementos anuales acumulativos del
1.5%, sobre la tasa inicial establecida, con un
techo maximo de 13%, sobre el saldo del capital.
En octubre de 2016, la deuda fue cancelada. uss

Préstamo mercantil, otorgado el 26 de noviembre
de 2014, por un monto de US$2,000,000, a través
de 3 desembolsos, un primer desembolso por un
monto de US$900,000, al momento de la firma del
contrato, un segundo desembolso por un monto de
US$600,000, de forma paulatina segin las
necesidades de la Sociedad acreditada y en base a
la disponibilidad de los recursos de la Sociedad
acreedora en un plazo maximo de 120 dias
calendarios a partir de la firma del contrato y un
tercer desembolso por un monto de US$500,000,
el cual se realizaria en un plazo maximo de 120
dias calendario a partir de la firma del contrato.
Dicho préstamo es para 10 afos plazo, con
vencimiento el 12 de febrero de 2024, a una tasa
de interés de 10.5% anual sobre saldos, durante
los primeros 7 anos del presente crédito, a partir
del octavo afo sufrira incrementos anuales
acumulativos del 1.5%, sobre la tasa inicial
establecida, con un techo maximo de 15%, sobre
el saldo del capital. En noviembre de 2016, la
deuda fue cancelada.

uss$
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El destino del préstamo era para otorgar un mutuo con garantia prendaria sobre
activos a favor de Cartonera Centroamericana, S.A. de C.V. (véase nota 13) y
estaba garantizado con prenda sin desplazamiento otorgada por Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V., por un monto de US$2,000,000, a constituirse
sobre maquina impresora troqueladora.

Los instrumentos financieros detallados anteriormente poseen un acuerdo de
conversion obligatoria de deuda por acciones comunes de Inmobiliaria
Mesoamericana, S.A. de C.V., celebrados en las mismas fechas de los contratos
de los préstamos mercantiles, estableciendo un derecho de conversién, en el
cual The Network Company Enterprises Inc., tendra la opcion de convertir los
saldos adeudados del crédito al momento de ejercerse dicho derecho, por
acciones comunes de la Compaiia, cuyo derecho se ejercera siempre y cuando
se den cualquiera de las siguientes condiciones:

a) Si la Sociedad Latin American Kraft Investment Inc., no cumpliere con su
obligacion de comprar el crédito prometido como se estipula en el
“Contrato de Promesa de Compra de Crédito”.

b) Se modifique de cualquier forma, cualquiera de los derechos establecidos y
otorgados al momento del otorgamiento del crédito a favor de The Network
Company Enterprises Inc., sin su consentimiento.

c) En caso de iniciarse un proceso de venta, fusion, disolucion, liquidacion,
suspension de pagos o quiebra de cualquiera de las Sociedades: Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V., Casa de OroQ, S.A. o Inmobiliaria
Mesoamericana, S.A. de C.V.

La intencion de la administracion de Inmobiliaria Mesoamericana, S.A. de C.V.,
era permitir la realizacion de la conversion de la deuda a patrimonio, por tanto
esta se realizaria de tal forma que The Network Company Enterprises Inc.,
recibiria un nimero de acciones comunes cuyo valor contable seria equivalente
al valor total del saldo de capital de la deuda del crédito que se estaria
convirtiendo, mas los intereses devengados y aquellos pendientes de pago al
momento de la conversion.

Durante 2015, el instrumento financiero detallado anteriormente fue
presentado como Instrumento Financiero de Patrimonio, ya que cumplia con las
siguientes condiciones establecidas en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF):

(a) Elinstrumento no incorpora una obligacion contractual:

(i) de entregar efectivo u otro activo financiero a otra entidad; o

(ii) de intercambiar activos o pasivos financieros con otra entidad bajo
condiciones que sean potencialmente desfavorables para el emisor.
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(b) Si el instrumento sera o podra ser liquidado con los instrumentos de
patrimonio propio del emisor, es:

(i)

un instrumento no derivado, que no incluye ninguna obligacion

contractual para el emisor de entregar una cantidad variable de sus
instrumentos de patrimonio propio; o

(ii)

un derivado que sera liquidado solo por el emisor a través del

intercambio de un importe fijo de efectivo o de otro activo
financiero por una cantidad fija de sus instrumentos de patrimonio

propio.

En octubre y noviembre de 2016, se pago a The Network Company Enterprises
Inc., la deuda total por un monto de US$4,000,000, por lo cual el instrumento
financiero de patrimonio originado en 2014, dejé sin efecto las clausulas del
convenio referente a dicho instrumento de patrimonio.

(16) Certificados de inversién de deuda a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo por US$3,500,000 de la deuda mercantil
que la Compaiia tenia con The Network Company Enterprises Inc., se sustituyo
por deuda publica a través de una Emision de Certificados de Inversion en la
Bolsa de Valores de El Salvador, S.A., de acuerdo al siguiente detalle:

CARACTERISTICAS DE

MONTO A NEGOCIAR
BLOQUES A NEGOCIAR

CONDICION DE
REDENCION
ANTICIPADA

Us$2,000,000
Us$500,000/US$1,500,000

A partir del 28 de abril de 2019 o
en los trimestres sucesivos después
de cada tramo de emision, previo
acuerdo de Junta Directiva.

LA EMISION TRAMO | TRAMO II
FECHADE
NEGOCIACION 28 de octubre de 2016 23 de noviembre de 2016
TIPO DE TASA 10.31% 11.01%
PRECIO BASE 100% 100%
PLAZO 1,568 dias 2,930 dias
FECHA DE
VENCIMIENTO 12 de febrero de 2021 26 de noviembre de 2024

Us$1,500,000
Us$1,500,000

A partir del 23 de mayo de
2019 o en los trimestres
sucesivos previo acuerdo de
Junta Directiva.

(Continda)
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PAGO DE CAPITAL Al vencimiento
PAGO DE INTERESES Mensuales, el 12 de cada mes
BASE DE CALCULO ARo calendario
REPRESENTACION DE VALORES Anotaciones electronicas en cuenta
) PCR A - fecha de referencia de las
CALIFICACION DE RIESGO calificaciones de riesgo es al 30 de junio de
2017
GARANTIA DE LA EMISION No cuenta con garantia especifica

Resultados acumulados

Los resultados acumulados - utilidad (pérdida) al 31 de diciembre, son los
siguientes:

2017 2016

Pérdida 2013 ussS (234) (234)
Utilidad 2014 200,018 200,018
Superavit realizado 21,305 21,305
Utilidad 2015 267,777 267,777
Superavit realizado 21,305 21,305
Utilidad 2016 394,454 394,454
Superavit realizado 21,305 21,305
Utilidad 2017 612,622 -
Superavit realizado 21,305 -
Ajuste (a) (136,723) -

ussS 1,423,134 925,930

(a) Corresponde a ajustes para corregir depreciacion acumulada, gastos por
intereses e impuesto sobre la renta diferido de activos bajo arrendamiento
financiero y para el registro del costo amortizado de la titularizacion.

La Companiia debe destinar anualmente un 7% de sus utilidades, para constituir
una reserva legal, hasta llegar al limite minimo legal requerido por el Codigo de
Comercio equivalente al 20% del capital social. Esta reserva debe ser mantenida
en la forma que prescribe la ley, la cual requiere que las dos terceras partes de
ella sean invertidas en valores mercantiles salvadorefos o centroamericanos de
facil realizacion y la otra tercera parte puede invertirse de acuerdo con la
finalidad de la sociedad. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, el saldo de la
reserva legal asciende a US$163,298 y US$103,480, respectivamente, el cual
equivale al 7.09% y 4.50%, respectivamente del capital social.

(Continda)
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Las utilidades distribuidas durante el ano 2011, que corresponden a ejercicios
anteriores ya sea en efectivo o via capitalizacion, son consideradas por los
accionistas que las reciben como rentas no gravadas de Impuesto sobre la
Renta, siempre y cuando la sociedad que las distribuye haya pagado el
impuesto correspondiente. Segln las reformas de la ley de Impuesto sobre la
Renta en su Articulo 72 establece que los dividendos a distribuir a partir del
ano 2013 correspondiente a utilidades del ejercicio 2011 y subsiguientes
ejercicios se consideran rentas gravadas para los accionistas pagando el 5% de
dicho impuesto como definitivo, no asi las utilidades que correspondientes al
ejercicio 2010 y afos anteriores.

De acuerdo al Cddigo de Comercio, al existir pérdidas, éstas deberan cubrirse
antes del reparto o asignacion de utilidades a los socios.

Impuesto sobre la Renta

El gasto de Impuesto sobre la Renta, por los afos terminados el 31 de diciembre
de 2017 y 2016, ascendio a US$124,915 y US$97,218, respectivamente, a una
tasa efectiva del 14.6% y 15.6%, respectivamente. Estas cantidades difieren del
monto que resultaria de aplicar la tasa de impuesto a la utilidad antes del
Impuesto sobre la Renta, segun conciliacion que se presenta a continuacion:

2017 2016

Impuesto que resultaria al aplicar las

tasas impositivas a la utilidad antes del

impuesto sobre la renta ussS 256,363 186,450
Efecto impositivo de:

Gastos no deducibles 95,005 61,857

Reserva legal (17,946)  (13,052)

Renta no gravable (208,507) (138,037)
Impuesto calculado sobre la renta (30%) 124,915 97,218
Menos pago a cuenta del impuesto

sobre la renta y retenciones (53,970) (47,260)

Impuesto sobre la renta por pagar ussS 70,945 49,958

Con fecha 17 de abril de 2015, la Sala de lo Constitucional de la Corte Suprema
de Justicia, declara la inconstitucionalidad de los Articulos 76, 77, 78, 79, 80 y
81 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, reformados por el decreto legislativo
N°762 de fecha 31 de julio de 2014; lo que ocasiona que el pago minimo del
impuesto aplicando 1% sobre los activos netos quede sin efecto a partir de la
fecha de notificacion de dicha sentencia; por lo tanto, los contribuyentes
efectuaran el calculo del impuesto sobre la renta aplicando la tasa del 30% sobre
la utilidad del ejercicio.
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Las autoridades fiscales pueden revisar las declaraciones del Impuesto sobre la
Renta presentadas por la Compaiiia para los anos 2016, 2015 y 2014.

Impuesto sobre la renta diferido

Como se describe en la nota (1), literal (i) inciso cuarto, los bienes inmuebles se
contabilizan a su valor revaluado. Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la
Administracion registrd, con base a Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), el pasivo por impuesto diferido relacionado con el revaluo de
sus edificaciones y a partir del ano 2014, registra el impuesto diferido por la
diferencia en tasas de depreciacion financiera y fiscal. El Impuesto sobre la
Renta diferido se ha calculado aplicando la tasa impositiva del 30%, para ambos
anos a las diferencias temporarias entre el valor en libros y sus correspondientes
bases fiscales, segln se resume a continuacion:

2017
Pasivo por arrendamiento financiero

Activos en arrendamiento financiero

Revallo de edificios e instalaciones
Diferencia en gasto por
depreciacion
fiscal/financiera

2016
Pasivo por arrendamiento financiero

Activos en arrendamiento financiero
Revaluo de edificios e instalaciones

Diferencia en gasto por depreciacion

fiscal/financiera

Variaciones netas en impuesto diferido

corriente (2017-2016)

uss

uss

us$

us$

Diferencias temporarias

Impuesto diferido

Deducibles Imponibles Activo Pasivo

1,061,478 318,444 -
1,244,123 373,236
766,962 230,089
1,236,192 370,858
1,061,478 3,247,277 318,444 974,183

1,279,833 - 383,950 -

- 1,279,833 - 383,950
788,265 236,479
927,144 278,143
1,279,833 2,995,242 383,950 898,572
uss 65,506 75,611

Gasto por impuesto diferido

Gasto por impuesto diferido del ejercicio

Gasto por impuesto diferido de ejercicios anteriores

Gasto por impuesto diferido

141,117

57,187

83,930

141,117

(Continda)
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Diferencias temporarias Impuesto diferido
Deducibles Imponibles Activo Pasivo
2016
Pasivo por arrendamiento financiero uss$ 1,279,833 - 383,950
Activos en arrendamiento financiero - 1,279,833 - 383,950
Revallo de edificios e instalaciones - 788,265 - 236,479
Diferencia en gasto por
depreciacion - 927,144 - 278,143
fiscal/financiera
uss$ 1,279,833 2,995,242 383,950 898,572
2015
Revaluo de edificios e instalaciones uss - 809,570 - 242,871
D1f¢renc1§ en gasto por depreciacion i 618.096 i 185,429
fiscal/financiera
uss$ - 1,427,666 - 428,300
Variaciones netas en impuesto diferido
corriente (2016-2015) uss 383,950 470,272

Gasto por impuesto diferido del ejercicio 86,322

(19) Costos

Un resumen de los costos al 31 de diciembre, es el siguiente:

2017 2016
Intereses pagados (a) ussS 563,567 646,400
Depreciacion 782,317 558,418
Amortizacion 42,885 35,556
Comisiones (b) 45,863 51,863
Honorarios por servicios (c) 84,791 77,016
Otros costos 184,810 169,829

ussS 1,704,233 1,539,082

(a) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponden a intereses pagados al
Banco de América Central, S.A. y Ricorp Titularizadora, S.A.

(b) Corresponden a pago de comisiones por administracién del Fondo de
Titularizacion.

(c) Corresponden principalmente a pago por representante de los tenedores

de valores, Compania calificadora de riesgo, oficial de cumplimiento y
honorarios del auditor financiero y fiscal del Fondo de Titularizacion.

(Continda)
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(20) Gastos administrativos

Un resumen de los gastos administrativos al 31 de diciembre, es el siguiente:

2017 2016
Sueldos (a) ussS 46,900 -
Honorarios (b) 21,550 6,662
Dietas 4,333 -
Aguinaldos 3,900
ISSS 1,800
AFP 3,303
Viajes y viaticos 3,077 -
Otros 1,968 1,174
ussS 86,831 7,836

(a) Al 31 de diciembre de 2017, corresponden a sueldos pagados a personal que
labora para la Compania en los cargos de Analista financiera vy
Administradora Financiera y de Negocios, gastos que anteriormente eran
absorbidos por una Compaiia relacionada.

(b) Al 31 de diciembre de 2017, corresponde principalmente a honorarios
pagados al Asesor Administrativo - Financiero de la Compaiia.

(21) Otros ingresos (gastos) - netos

Un resumen de los otros ingresos (gastos) - netos al 31 de diciembre, es el

siguiente:
2017 2016
Otros ingresos:
Intereses recibidos (a) ussS 468,596 574,440
Otros - 11,391
468,596 585,831
Otros gastos:
Intereses pagados (b) (427,224) (510,660)
Otros (10,795) (5,270)

(438,019) (515,930)

ussS 30,577 69,901

(Continda)
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(a) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponden a intereses recibidos
provenientes del préstamo a largo plazo otorgado a Cartonera
Centroamericana, S.A. de C.V., para pago de deuda a favor de terceros (véase
nota 13).

(b) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, corresponden principalmente a intereses
pagados a Central de Depédsito de Valores, S.A. de C.V., por la deuda
financiera a largo plazo adquirida para fondear y otorgar un mutuo con
garantia prendaria sobre activos a favor de Cartonera Centroamericana, S.A.
de C.V. (véase nota 16).

(22) Administracion de Riesgos en Instrumentos Financieros

Las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) requieren ciertas
revelaciones de los instrumentos financieros, que se relacionan con diferentes
riesgos que pueden afectar a la Compaiia; tales riesgos son: riesgo crediticio y
de tasa de interés.

Riesgo crediticio

La Administracion ha desarrollado politicas para el otorgamiento de crédito. La
exposicion al riesgo crediticio es monitoreada constantemente de acuerdo con
el comportamiento de pago de los deudores, la antiguedad de los saldos y las
garantias que presenten. El crédito esta sujeto a evaluaciones en las que se
considera la capacidad de pago, el historial y las referencias del cliente.

Riesgo de tasa de interés

La Compaiia tiene activos y pasivos importantes representados principalmente
por efectivo, cuentas y préstamos por cobrar, préstamos bancarios,
titularizacion y deuda subordinada, los cuales estan sujetos a variaciones en las
tasas de interés. La Compania espera que en el corto plazo las tasas de interés
que paga no se incrementen significativamente.

Valor razonable de mercado de los instrumentos financieros

Las estimaciones de valor razonable de mercado se efectuan en la fecha de
cada balance de situacion, basandose en informacion relevante e informacion
relacionada con los instrumentos financieros. Estas estimaciones no reflejan
premios o descuentos que podrian resultar de ofrecer para la venta en un
momento dado, algin instrumento financiero.

(Continuda)
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La naturaleza de estas estimaciones es subjetiva e involucra elementos inciertos
y significativos de juicio, por lo que no pueden ser determinados con precision.

Cambios en los supuestos podrian afectar significativamente las estimaciones.
Los métodos y supuestos utilizados por la Compaiia para establecer el valor
razonable de mercado de los instrumentos financieros es el valor en libros de
las cuentas por cobrar, cuentas por pagar y préstamos bancarios a menos de un
ano, el cual se aproxima a su valor razonable dada su naturaleza de corto plazo.

(23) Hechos relevantes

Reformas a la Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones

Segun decreto legislativo N°787 de fecha 28 de septiembre de 2017, se
sustituye el articulo 16 estableciendo un incremento de un uno por ciento en las
tasas de cotizacion para los empleadores y trabajadores.

La tasa de cotizacion sera de quince por ciento del ingreso base de cotizacion
respectiva. Esta tasa de distribuira asi:

a) Siete punto veinticinco por ciento (7.25%) del ingreso base de cotizacion a
cargo del trabajador, la cual se destinara integramente a su cuenta
individual de ahorro para pensiones; y

b) Siete punto setenta y cinco por ciento (7.75%) del ingreso base de
cotizacion, a cargo del empleador.

La tasa de cotizacion previsional se aplicara a partir del mes de devengue de
noviembre de 2017, que corresponde pagarse los primeros diez dias habiles del
mes de diciembre del mismo ano.

Nuevas Tarifas de Salarios Minimos

Segun decreto ejecutivo N°2 de fecha 19 de diciembre de 2016, emitido por el
Organo Ejecutivo de la Republica de El Salvador en el Ramo de Trabajo y
Prevision Social, se establecen las nuevas tarifas de salarios minimos a partir del
uno de enero y hasta el treinta y uno de diciembre de dos mil diecisiete, para
las y los trabajadores del Comercio y Servicios, Industria e Ingenios Azucareros
que laboren en cualquier lugar de la RepuUblica, devengaran por jornada
ordinaria de trabajo diario diurno Diez Dolares (US$10.00), equivalente a Uno
Punto Veinticinco de Dolar (US$1.25) la hora. Dicho decreto entrara en vigencia
el dia uno de enero de dos mil diecisiete, previa su publicacion en el Diario
Oficial.

(Continuda)
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Ley Contra el Lavado de Dinero y de Activos

Segun decreto N°498 de fecha 2 de diciembre de 1998 y reformas segln decreto
N°777 de fecha 21 de agosto de 2014, la Asamblea Legislativa, reformé la Ley
Contra el Lavado de Dinero y de Activos, la cual tiene por objeto prevenir,
detectar, sancionar y erradicar el delito de lavado de dinero y de activos, y
delitos conexos, asi como su encubrimiento; misma que es aplicable a cualquier
persona natural o juridica, aun cuando esta ultima no se encuentre constituida
legalmente; quienes deberan presentar la informacion que les requiera la
autoridad competente, que permita demostrar el origen licito de cualquier
transaccion que realicen.

El instructivo de la Unidad de Investigacion Financiera para la Prevencion del
Lavado de Dinero y de Activos de 2013, establecia hasta el 31 de diciembre de
2015, como fecha maxima para que las empresas se acreditaran y registraran
ante la Unidad de Investigacion Financiera de la Fiscalia (UIF). En la publicacién
de la Fiscalia del 8 de diciembre de 2015, se establecié como nueva fecha para el
registro de las empresas, el 31 de marzo de 2016.

Para fines de acreditacion ante la UIF se plantea en el comunicado un plan
escalonado por tipos de sociedades, donde la empresa privada se clasifica en las
categorias de gran contribuyente y mediano contribuyente, para todas las
sociedades que se ubican en una de estas categorias, tienen hasta el 31 de marzo
y 30 de junio de 2017, respectivamente para proceder a la acreditacion.

Al 31 de diciembre de 2017, la administracion se encuentra analizando la
aplicabilidad de la referida Ley a fin de establecer los procedimientos para su
cumplimiento.

Ley Reguladora de la Prestacion Econdmica por Renuncia Voluntaria

Segin decreto N°592 de fecha 18 de diciembre de 2013, la Asamblea
Legislativa, aprobo la Ley Reguladora de la Prestacion Economica por Renuncia
Voluntaria, la cual tiene por objeto regular las condiciones bajo las cuales las y
los trabajadores permanentes que laboren en el sector privado, e instituciones
auténomas que generen recursos propios y cuyas relaciones laborales se rigen
por el Codigo de Trabajo. La prestacion establecida en la ley, solo sera aplicable
a las renuncias que se hayan producido a partir de su entrada en vigencia el dia
1 de enero del ano 2015.

(Continuda)
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Las y los trabajadores permanentes que renuncien a su empleo, a partir de los
dos afos, recibiran una prestacion economica equivalente a quince dias de
salario basico por cada ano de servicio. Para los efectos del calculo de la
prestacion econdémica, ningun salario podra ser superior a dos veces el salario
minimo diario legal vigente correspondiente al sector al que corresponda la
actividad econémica del empleador.

La compensacion econdmica que se pague al trabajador como consecuencia de
las regulaciones establecidas en la ley, estara exenta del pago del Impuesto
sobre la Renta.

Debido a que los 2 empleados de la Compania no cumplen el requisito de los 2
anos, no se ha considerado necesario crear una provision por este concepto.

Reformas fiscales

Ley de Contribucion Especial a los Grandes Contribuyentes para el Plan de
Seguridad Ciudadana

Segun decreto N°161 de fecha 29 de octubre de 2015 publicado en el Diario
Oficial el 5 de noviembre de 2015, el objetivo de la ley es el establecimiento de
una contribucién especial por parte de los grandes contribuyentes, que permita
el financiamiento y ejecucién del plan de seguridad ciudadana.

Con la aplicacion de dicha Ley los grandes contribuyentes que obtengan
ganancias netas iguales o mayores a US$500,000 calcularan la tasa del 5% sobre la
ganancia neta en concepto de contribucion especial.

Dicha ley entr6 en vigencia a partir del 13 de noviembre de 2015, y sus efectos
duraran por un periodo de cinco anos.

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, la Compania no calculd el 5% sobre las
ganancias netas debido a que tiene la categoria de Otro Contribuyente.

Sistema de cambio y unidad monetaria

Los estados financieros de la Compania, estan expresados en dolares de los
Estados Unidos de América (USS), moneda funcional determinada por la
Administracion.

Aprobacion de estados financieros

Con fecha 23 de enero de 2018 y 24 de enero de 2017, la Administracion de la
Compania autorizé la emision de los estados financieros al 31 de diciembre de
2017 y 2016, respectivamente.



