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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas
URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.
Guayaquil, Ecuador

1. Hemos examinado los balances generales de URBICOR, CORPORACION
URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A., al 31 de diciembre del
2005 y 2004, y los estados conexos de resultados, inversion de los accionistas y flujos
de efectivo por los afios terminados en esas fechas (Expresados en USDoélares).
Estos estados con sus notas explicativas son responsabilidad de la Administracion de
la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los
mencionados estados financieros basandonos en nuestra auditoria.

2. Nuestros examenes se efectuaron de acuerdo con Normas Ecuatorianas de
Auditoria. Estas normas requieren de la planeacion y ejecucion de una auditoria que
tenga como objetivo obtener una seguridad razonable y determinar si los estados
financieros se encuentran libres de errores importantes. La auditoria incluyé aquellas
pruebas de los registros de contabilidad y otros procedimientos de auditoria que
respaldan las transacciones registradas y su revelacion en los estados financieros.
La auditoria también incluy6 la determinacién del uso de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador y de las estimaciones importantes realizadas
por la Gerencia, asl como la evaluacion en conjunto de la presentacion de los estados
financieros. Creemos que la auditoria efectuada establece bases razonables para
nuestra opinion.

3. En nuestra opinion, los estados financieros anteriormente referidos presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de
URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR
S.A., al 31 de diciembre del 2005 y 2004 y los resultados de sus operaciones,
mversKm de los accionistas y ﬂu;os de efectivo por los afios terminados en esas
fechas, de conformidad con los p pios de contabilidad descritos en la Nota B.

\\Qa“C'A D8 {/ /. .
/ £ %&C: & REGISTRO DE =
/[ SOCIEDADES  Z9\\  Edgar Naranjo L.
18demayodel 2006 & 9 g JUN 005 Zfgencia Profesional No.16.485
Guayaquil, Ecuador L °9' Superirfienidencia de Compaiiias No.015
& Roddy Constante L. ™

SuayaaS

Pbx (593-4) 2453883 / 2450889 | Fax: (593-4) - 2450886 Telefax: (593-2) 2263959 / 2263960

E-mail: pkfec@gu.pro.ec | www.pkfecuador.com | P.O. Box: 09-06-2045 Av. Republica de El Salvador #836 y Portugal,
PKF | Av. 9 de Octubre 1911 y Los Rios, Edif. Finansur, piso 12 Of. 2 Piso 4to. Of. 404 Edificio Prisma Norte
Guayaquil | Ecuador Quito | Ecuador

LasededelacasammdePKFesusMadaenFardngt;nP!mZOFamngtonRoadLondresECiMaAPdondeapavaoelosnombresdelossoctos
PKF estd i potlar- L de Servicios Fi para actividades de neg dei 1.
La Asociacion PKF lnte- ional es una iacién de firmas legalmente independientes.




URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA
DEL ECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES

(Expresados en USDolares)

1

Al 31 de diciembre del

ACTIVO CIRCULANTE 2005 2004
Efectivo 613 67 35,130 39
Cuentas por cobrar (Nota C) 3,027,091.18 2,883,241.65
inventario {Nota D) 3,469,312.07 5,628,301.15
TOTAL DEL ACTIVO CIRCULANTE 6,497,016.92 8,546,673.19

ACTIVOS FIJOS 9,453.83 7,328.35

DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO (Nota E) 2,485,524.05 519,300.38

OTROS ACTIVOS (Nota F) 57,854.58 105,103.03

TOTAL DEL ACTIVO 9,049,849.38 9,178,404.95

PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

PASIVO CIRCULANTE:

Documentos y cuentas por pagar (Nota G) 3,705,074.35 5,523,257.37
Porcion corriente del pasivo a largo plazo {Nota H) 1,843,066.59
TOTAL DEL PASIVO CIRCULANTE 5,548,140.94 5,623,257.37

PASIVO A LARGO PLAZO (Nota H) 2,700,000.00 3,115,968.81

PASIVOS DIFERIDOS (Nota i) 713,703.33 451,971.40

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS (Nota J)

Capital social 96,800.00 800.00
Capital en tramite 96,000.00
Reserva legal 400.00 400.00
Resultados acumulados (9,194.89) (9,992.63)
TOTAL INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 88,005.11 87,207.37
TOTAL DEL PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 9,049,849.38 9,178,404.95

Gerente General

Vea notas a los estados financieros

Contador




URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA

DEL ECUADOR S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresados en USDdlares)

Anos terminados al
31 de diciembre del

INGRESOS:

Utilidad en ventas de solares (Nota K)
Intereses (Nota L)
Oftros

Total ingresos

GASTOS:
Gastos de comercializacion
Gastos de administracion

Gastos financieros
Gastos de ventas

Total gastos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA

Impuesto a la renta (Nota M)

UTILIDAD NETA

////i//? %//%Z)

Ing. Elvira de Arosémena
Gerente General

/

2005 2004
2,037,146.12 379,757.52
175,958.40 79,778.05
37,053.40 0.01
2,250,157.92 459 535.58
196,531.17 72,673.19
206,460.75 68,773.42
337,684.10 180,137.63
1,451,373.99 15,222.03
2,192,050.01 336,806.27
58,107.91 122,729.31
26,975.59 21,082.33
31,132.32 101,646.98
LM
AZcen arcelén

ador

Vea notas a los estados financieros
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A,
ESTADOS DE INVERSION DE LOS ACCIONISTAS
ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004
(Expresados en USDélares)
Capital Capital en Reserva ‘Resultados
social tramite legal acumulados
Saldo al 01 de enero del 2004 800.00 (1,650.73)
Resultado del Ejercicio 101,646.98
Transferencia de utilidades a capitalizar afio 2004 96,000.00 (96,000.00)
Transferencia a reserva legal afio 2004 400.00 (400.00)
Ajuste al costo financiero del afio 2003 (13,588.88)
Saldo al 31 de diciembre del 2004 800.00 96,000.00 400.00 (9,992.63)
Resultado del Ejercicio 31,132.32
Aumento de Capital 96,000.00 (96,000.00)
Reciliacion por desestimiento del cliente (30,334.58)
Saldo al 31 de diciembre del 2005 96,800.00 0.00 400.00 -9,194.89

Ing. Elvira de Arosemeha
Gerente General

ez

Vea notas a los estados financieros
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA

DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

(Expresados en USDoilares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD CON EL EFECTIVO NETO

USADO EN LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

UTILIDAD

Transacciones que no representan desembolsos de efectivo:

Depreciacion
Amortizacion

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES:
Documentos y cuentas por cobrar
inventarios
Gastos pagados por anticipado
Documentos y cuentas por pagar
Pasivos diferidos

EFECTIVO NETO USADO EN LAS ACTIVIDADES DE
OPERACION

ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de activos fijos
Otros activos

Efectivo neto usado en las actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Cuentas por cobrar a Largo Plazo
Pasivo a Largo Plazo

Efectivo proveniente de las actividades de financiamiento
(DISMINUCION) AUMENTO DEL EFECTIVO
Saldo del efectivo al inicio del afio

SALDO DEL EFECTIVO AL FINAL DEL ANO

Gerente General

Afos terminados al
31 de diciembre del

2005 2004
31,132.32 101,646.98
1,215.48 1,506.50
14,340.48 2,390.10
46,688.28 105,543.58
(174,184.11) (2,176,872.57)
(4,070,660.27)
32,907.97 88,387.36
{(1,818,183.02) 4,588,158.81

261,731.93

(1,697,727.23)

(1,570,986.67)

{1,651,038.95)

{1,465,443.09)

(3,340.96) (541.03)
(80,771.50)

(3,340.96) (81,312.53)
192,765.41 (219,300.38)
1,427,097.78 1,800,000.00
1,619,863.19 1,580,699.62
(34,516.72) 33,944.00
35,130.39 1,186.39
613.67 35,130.39
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Vea notas a los estados financieros
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresadas en USDélares)

A. URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR

S.A.

La Compafiia se constituyd el 12 de mayo de 2003 en la ciudad de Guayaquil,
Republica del Ecuador. Su actividad principal es la ejecuciéon del Proyecto Urbanistico
Terra Sol, ubicado en el canton Samborondon. Los lotes de terrenos son de propiedad
de Agricola El Batan, existe un contrato mediante el cual se autoriza a URBICOR,
CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A. a la venta
de los lotes que ésta ultima recibira en pago.

Mediante escritura publica inscrita en el Registro Mercantil el 25 de octubre del 2005 se
aumento de capital social a US$96,800.00

. PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS:

La Compaiiia mantiene sus registros contables en USDélares de acuerdo con los
principios contables del Ecuador, que son los mismos utilizados en la preparacion de
los estados financieros. A continuacidn mencionamos los mas importantes:

Inventarios: En esta cuenta se cargan todos los costos incurridos en el desarrollo
de la urbanizacion en los terrenos de Agricola El Batan. Esta cuenta disminuye a
medida que se venden los terrenos recibidos como pago por el trabajo de
urbanizacion.

Los muebles y enseres estan registrados al costo. Las erogaciones por
mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos al incurrirse en ellas, mientras
que las mejoras de importancia se capitalizan. La depreciacion se calcula por el
método de linea recta, tomando como base la vida atii estimada de los activos
relacionados.

La vida atil estimada de los muebles y enseres es de 10 arios.

Valores por_liquidar registra la provision de los gastos a incurrir hasta la
culminacién de la obra.

Los intereses por el financiamiento entregado a los clientes se contabilizan como
ingresos diferidos en la cuenta “Intereses por realizar” y se registran en resultados en
los vencimientos de los documentos firmados por los deudores.

Los _ingresos y gastos se contabilizan por el método devengado: Los ingresos
cuando se producen Yy los gastos cuando se causan.

En cargos y gastos diferidos se registran los gastos de constitucién y
preoperacién. Estos valores se amortizan en un periodo de hasta 5 afios.

Las ventas desistidas se registran contra los resultados acumulados.




URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.

B. PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS (Continuacién):

Moneda local: A partir del 10 de enero del 2000 el USDélar es la moneda de uso
local en la Republica del Ecuador.

C. CUENTAS POR COBRAR:
Al 31 de diciembre del

2005 2004
Cuentas por cobrar - Clientes (1) 132,869.72 8,825.37
Documentos por cobrai — Clientes 2) 496,447.33 320,271.75
Compaiiias relacionadas (3) 2,039,280.59 2,413,297.58
Varios deudores 4) 358,493.54 140,846.95
3,027,091.18 2,883,241.65

(1) Corresponde a cuotas iniciales pendientes de cobro y otros por los cuales no se
requiere la suscripcion de pagarés.

(2) Corresponde a la porcion corriente de los saldos a largo plazo.

(3) Ver Nota N.

(4) Incluye principalmente US$264,272.14, por cobrar a la Compariia Serpred S.A.,
esta se generd en operaciones de compensacion y crédito, no genera intereses ni
tiene fecha de vencimiento definida.

D. INVENTARIOS:

Corresponde a 61 solares disponibles para la venta a un costo de US$96.65566 por
cada m2. (En el 2004 fueron 99 solares). El movimiento de de esta cuenta fue el
siguiente:

Terrenos Area en m? Costo
Saldo al 01-01-2005 99.00 58,230.44 5,628,301.15
Ventas / Truques (38.00) (22,337.11) (2,158,989.08)
Saldo al 31-12-2005 61.00 35,893.33 3,469,312.07

E. DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO:

Al 31 de diciembre

2005 2004
Pagarés (1) 1,138,923.25 519,300.38
Certificados de obligaciones (2) 1,346,600.80
2,485,524.05 519,300.38

(1) Corresponde a los documentos firmados por los clientes en respaldo de las
adquisiciones de solares. A continuacion del detalle:
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.

E. DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO (Continuacion):

Al 31 de diciembre

2005 2004
Total pagarés 1,635,370.58 839,572.13
Menos: Porcion corriente (496,447.33) (320,271.75)
1,138,923.25 519,300.38

(2) Representan Obligaciones emitidas por Fundacién ABP, que fueron permutados
a cambio de 2 departamentos ubicados en la urbanizacién Castellago en la via
Samborondén.

F. OTROS ACTIVOS:
Al 31 de diciembre

2005 2004
Diferidos 74,585.16 74,585.16
Anticipos 32,907.97
74,585.16 107,493.13
Amortizacién acumulada (1) (16,730.58) (2,390.10)
57,854.58 105,103.03

(1) Durante el afio 2005 el GUnico movimiento fue un cargo por la amortizacion del
afio, por US$14,340.48

G. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR:
Al 31 de diciembre

2005 2004

Proveedores 1,100.00 552,955.64
Dep@sitos para futuras compras 1,000.00 21,000.00
Valores por liquidar (1)  1,165,243.46 4,238,525.37
Retenciones por pagar 25,135.35 5,088.25
Obligaciones con terceros (2) 506,077.39 153,158.80
Gastos acumulados por pagar 141,653.92 122,528.98
Compaiiias relacionadas (3) __ 1,864,864.23 430,000.33

3,705,074.35 - 5,623,257.37

(1) Corresponden a la estimacion de los costos a incurrir hasta la culminacion de la
obra.

(2) Incluye principaimente US$149,496.33 por cancelar con confratistas a través de
trueques (En el 2004 correspondia a saldo de la cesion de activos y pasivos con
Benconacor).

(3) Ver Nota N.
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.

H. PASIVO LARGO PLAZO:

Al 31 de diciembre

2005 2004
Banco Bolivariano C.A. (1) 685,838.12
Gullwing Internacional 2) 257,228.47 115,968.81
Guarranty Trust Bank (3) __3.600,000.00 3,000,000.00
4,543,066.59 3,115,968.81
Porcién Corriente del Pasivo a L/P 1,843,066.59
2,700,000.00 3,115,968.81

(1) Corresponde a los créditos concedidos por esta institucién, con vencimiento en
febrero y julio del 2007 y que genera un interés del 13.5% anual. Los
vencimientos de esas obligaciones son US$324,878.27 en febrero del 2007 y
US$360,959.85 en julio del 2007.

(2) Corresponde a saldo de deuda contraida con Gullving, que vence el 15 de agosto
del 2006 al 15% de interés.

(3) Obligacion contraida, que causa un 14% anual y vencimientos cada 30 meses en
funcion de los desembolsos recibidos.

Los vencimientos futuros de estas obligaciones son:

2006 900,000.00
2007 900,000.00
2008 900,000.00
2009 900,000.00
3,600,000.00
I. PASIVOS DIFERIDOS:

Incluye US$325,014.33 por intereses no devengados por cobrar a clientes y
US$388,689 de utilidad generada en venta de solares, ain no realizados (En el 2004
fueron US$228,883.10 y US$223,088.30, respectivamente).

J. INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social: Representan 96,800 acciones — autorizadas y emitidas al valor
nominal de US$1.00 cada una.

Capital en Tramite: Corresponde al registro de la capitalizacion de utilidades del afio
2004, registrada en ese mismo ejercicio. Este aumento de capital fue concluido el 25
de octubre del 2005.

Reserva legal: De acuerdo con la legislacion vigente en el Ecuador, la Compaiiia
debe transferir el 10% de las utilidades liquidas y realizadas a la reserva legal, hasta
completar el 50% del capital suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser distribuida
a los accionistas, excepto en caso de liquidacién de la Compaiiia, pero puede ser
utilizada para cubrir pérdidas futuras o para aumentar el capital.
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.

J. INVERSION DE LOS ACCIONISTAS ( Continuacion):

Pérdidas Acumuladas.- La Ley de Régimen Tributario Interno permite la
amortizacién de las pérdidas obtenidas en el ejercicio, con las ganancias que se
obtuvieran dentro de los cinco periodos impositivos siguientes, sin que exceda en
cada periodo del 25% de dichas ganancias.

K. UTILIDAD EN VENTA DE SOLARES:

Corresponde a la diferencia entre los costos incurridos en la urbanizacién asignados a
los solares que le corresponden a Urbicor y el valor de los terrenos vendidos.

L. INTERESES:

Incluye US$175,958.40 de intereses devengados sobre solares financiados a clientes.
(En el 2004 fueron US$75,467.75)

M. IMPUESTO A LA RENTA:

El impuesto a ia renta se determina sobre la base del 25% de las utilidades tributables.
La base imponible, al 31 de diciembre del 2005, se determiné de la siguiente manera:

Utilidad antes de Impuesto a la Renta 58,107.91
Amortizacion de pérdidas tributarias (35,967.47)
Gastos no deducibles 85,761.93
Base imponible para iinpuesto a la renta 107,902.37
25% Impuesto a la Renta causado 26,975.59
Anticipos Impuesto a la Renta 10,541.16
Impuesto a la renta por pagar 16,434.43

La compaiiia no tiene empleados en relacién de dependencia

N. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

Se consideran partes relacionadas a las compariias con accionistas comunes, con
participacion accionaria significativa en la Compatiia o en las que se tenga poder de
decision. A continuacion un detalle de los saldos con partes relacionadas al 31 de
diciembre del 2005:

Compaiiias Por Por
Relacionadas cobrar pagar
Terrahogar 81,564.91
Benconacor 374,497.31
Mastiicorp 211,291.66
Intermop 21,665.00
Incomesa 45,289.29
Profinaces 122,717.30
ABP Services 1,182,258.12
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URBICOR, CORPORACION URBANIZADORA E INMOBILIARIA DEL ECUADOR S.A.

N. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS (Continuacion):

I

B

)

Terrabienes 99,289.66
Raiprosa 812,180.05
Prime 759,309.17
Otras 194,085.35

2,039,283.59 1,864,864.23

Estos saldos se originan en operaciones de compensacion y crédito, no tienen
fechas definidas de vencimiento ni generan intereses.

. CONVENIO DE ASOCIACION:

Urbicor es la encargada de ejecutar el Proyecto Urbanistico Terra Sol en cuanto se
refiere a infraestructura y construcciéon. Los lotes de terreno que conforman esa
urbanizaciéon son de propiedad de la Compafia Agricola El Batan. Ambas
suscribieron un convenio de Asociacion en el cual se autoriza a Urbicor efectie la
venta de los lotes de terrenos. La distribucion de terrenos se efectia el 36% para el
Batan y el 64% para Urbicor. Los costos causados en la Urbanizacion se cargan a
los terrenos que le corresponden a Urbicor.

. PRECIOS DE TRANSFERENCIA:

Con fecha 31 de diciembre del 2004, se public6 en el Registro Oficial Suplemento
No. 494 [a Reforma al Regiamento para la aplicacién de la Ley de Régimen Tributario
y sus Reformas. E! mencionado Decreto establece las normas que se deben
observar para ajustar los precios de transferencia, entre partes relacionadas, para la
aplicacién del principio de plena competencia. Este Decreto se aplicara desde el
ejercicio fiscal 2005 y de su cumplimiento se encargara el Servicio de Rentas
Internas.

La Resoluciéon No. NAC-DGER2005-0640 publicada en el Registro Oficial No. 188 del
16 de enero del 2006 determina “Solo presentaran un informe de Precios de
Transferencia cuando en el periodo fiscal, las operaciones con partes relacionadas
del exterior sean superiores a US$300,000.00".

EVENTOS SUBSECUENTES:

De acuerdo a la informacién disponible a la fecha de presentacién de los estados
financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre del 2005, no han ocurrido
eventos o circunstancias que puedan afectar la presentacion de los estados
financieros a la fecha mencionada.




