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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas
RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA
Guayaquil, Ecuador

1. Hemos examinado los estados financieros adjuntos de RAICES Y PROPIEDADES S.A.
RAIPROSA, los cuales incluyen los balances generales por los afos terminados al 31 de
diciembre del 2010 y 2009, los estados de resultados, cambios en el patrimonio y flujos
de efectivo, por los afios terminados en esas fechas y un resumen de las politicas
contables mas significativas y otra informacién explicativa (Expresados en USDélares).

Responsabilidad de la administracion:

2. La Administracién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de éstos
estados financieros, en concordancia con las Normas Internacionales de Contabilidad.
Esta responsabilidad incluye el disefio, implementacién y mantenimiento del control
interno que permita la elaboracion de estados financieros libres de equivocaciones
materiales, debido a fraude o error; la seleccion y aplicacién de apropiadas politicas
contables; y, la determinacién de estimaciones contables que sean lo suficientemente
razonables de acuerdo con las circunstancias.

Responsabilidad del auditor:

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los mencionados estados
financieros, basada en nuestra auditoria. Nuestro examen se efectudé de acuerdo con
Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren el cumplimiento de
disposiciones éticas, asi como la planeacién y ejecucion de una auditoria que tenga como
objetivo obtener una seguridad razonable, pero no absoluta, para determinar si los
estados financieros se encuentran libres de errores materiales. Una auditoria implica la
ejecucién de procedimientos para obtener evidencia suficiente sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo la valoracion de riesgos por equivocaciones materiales que
puedan afectar los estados financieros, debido a error o fraude. Al realizar la valoracién
de estos riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la preparacién y
presentaciéon razonable de los estados financieros, lo que le permite disefar
procedimientos de auditoria que sean apropiados a las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno de la Compaiia.
Una auditoria también evalta las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de los
estimados contables realizados por la Administracion, asi como la evaluacion de la
presentacion de los estados financieros tomados en conjunto. Nosotros creemos que la
evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para sustentar nuestra opinion.

PBX (593-4) 2453883 - 2450889 | Fax (593-4) 2450886
E-mail pkf@pkfecuador.com | www.pkfecuador.com _
PKF & Co. ] Av. 9 de Octubre 1911 y Los Rios, Edificio Finansur Piso 12 Of. 2 | P.O. Box: 09-06-2045 | Guayaquil | Ecuador

Tel (593-2) 2263959 - 2263960 | Fax (593-2) 2256814
PKF & Co.| Av. Reptiblica de E! Salvador 836 y Portugal, Edificio Prisma Norte Piso 4 Of. 404 ) Quito | Ecuador

PKF & Co. Cia. Ltda. es una firma miembro de Ia red de firmas legalmente independientes PKF International Limited.




PKF

Accountants &
business advisers
Opinién:

4. En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la situacion financiera de RAICES Y PROPIEDADES S.A.
RAIPROSA, al 31 de diciembre del 2010 y 2009, y los resultados de sus operaciones,
inversién de los accionistas y flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas,
de conformidad con los principios de contabilidad descritos en la Nota B.

Revelacioén:

5. Las pérdidas acumuladas superan el 50% del capital y las reservas. Este asunto podria
considerar la Superintendencia de Compania como causal de disolucion.
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Z/%f’ {CO' Edgar Naranjé‘L.

22 de abril de 2011 Licencia Profesional No.16.485
Guayaquil, Ecuador Superintendencia de Compariias No.015




RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

BALANCES GENERALES

(Expresados en USDolares)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE:
Efectivo
Inversiones temporales (Nota C)
Documentos y cuentas por cobrar (Nota D)
Gastos pagados por anticipado (Nota E)

TOTAL DEL. ACTIVO CORRIENTE

AGTIVOS FLIOS

INVERSIONES PERMANENTES (Nota F)

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO (Nota G)
OTROS ACTIVOS (Nota H)

TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO E INVERSION DE 1.LOS ACCIONISTAS

PASIVO CORRIENTE:
Obligaciones bancarias (Notal)
Documentos y cuentas por pagar (Nota J)
Porcion corriente (Nota K)
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE

PASIVO A LARGO PLAZO (Nota K)

PASIVOS DIFERIDOS (Nota L)

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS (Nota M)
Capital social
Reserva legal
Resultados acumulados
TOTAL INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

TOTAL DEL PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

CUENTAS DE ORDEN (Ncﬁ U)

ing. Elvira Ortéga
Gerente General

Al 31 de diciembre del

2010 2008

4,676.43 2,082.09
47,542 .80 45,000.00
2,177,481.79 1,876,747.04

166,759.87
2,396,460.89 1,923,829.13
105.32
800,000.00

402,684.36
38,331.72 30,833.40
2,837,476.97 2,854,767.85

50,280.32
401,736.04 110,784.80
533,101.48 396,855.32
985,117.84 507,640.12
1,753,287.63 2,122,217.74
17,482.42 141,679.31
345,800.00 345,800.00
18,242.00 18,242.00
(282,452.92) (280,811.32)
81,589.08 83,230.68
2,837,476.97 2,854,767.85
1,515,510.89

Contadora

Vea notas a ios estados financieros




RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresados en USDélares)

INGRESQS:
Servicios administrativos
Utilidad en ventas de solares (Nota N)
Intereses (Nota O)
Ingresos diferidos
Otros

Total ingresos

GASTQR:
Gastos de adminisiracion (Nota P)
Gastos financieros (Nota Q)
Otros egresos
Total gastos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA

Impuesto a la renta (Nota R)
PERDIDA

rtega
Gerente General

Afos terminados al
31 de diciembre del

2010 2009
161,500.00

91,845.48 33,024.90
35,989.48 65,540.08
148,559.17
6,226.77 125,949.37
295,561.73 373,073.52
168,982.43 163,687.20
87,781.89 183,360.47
32,960.31 6,102.67
289,724.63 353,150.34
5,837.10 19,923.18
(7,478.70) (15,033.73)
(1,641.60) 4,889.45

Contadora

Vea notas a los estados financieros

JLEPEE LTI

| CPA. Oiga Navarret
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RAICES Y PROPIEDADES S.4. RAIPROSA

ESTADOS DE INVERSION DE LO3 ACCIONISTAS

Ll

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEM3RE DEL 2010 Y 2003

(Expresados en USD¢é!ares)

Capital Reserva Resultados

social legal acumulados
Saldo al 1 de enero del 2009 345,800.00 18,242.00 -285,700.77
Utilidad del ejercicio 4,889.45
Saldo al 31 de diciembre del 2009 345,800.00 18,242.00 -280,811.32
Pérdida -1,641.60
Saldo al 31 de diciembre del 2010 345,800.00 18,242.00 -282,452.92

-

Ing. Elvira Ortega
Gerente General

Contadora

Vea notas a los estados financieros



RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

(Expresados en USDolares)

COMGILIACION DE LA UTILIDAD NETA (PERDIDA) CON
LL EFECTIVO PROVENIENTE DE (USADO EN) LAS

ACTIVIDADES DE OPERACION

PERDIDA

Tranzacciones que no representan desembolsos de efectivo:

Depreciacion
Castigos en cuentas por cobrar
Arnortizacion

CAMEBIOS EN AGTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por cobrar

Inversiones temporales

Gaslns pagados por anticipado
Documentos y cuentas por pagar

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (USADO EN)
LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

ACTIVIDADES DE INVERSION:
Otros activos

Efectivo neto proveniente de (usado en) de las
actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Pasivo a Largo Plazo
Pasivos diferidos
Cuentas por cobrar a largo plazo

Efectivo usado en las actividades de financiamiento
AUMENTO (DISMINUCléN) DEL EFECTIVO

Saldo del efectivo al inicio del afho

SALDO DEL EFECTIVO AL FINAL DEL ANO

""" Ing. Elvira Ortega ~
Gerente General

Vea notas a los estados financieros

Aios terminados al
31 de diciembre del

2010 2009
(1,641.60) 4,889.45
105.32 525.91
(1,772.55) (11,724.71)
8,777.30
5,468.47 (6,309.35)
(298,962.20) (38,457.75)
(2,542.80)
(166,759.87)
1,241,231.56 66,189.44
772,966.69 27,731.69
778,435.16 21,422.34
(16,275.62) 4,267.72
(16,275.62) 4,267.72
(232,683.95) 198,473.15

(124,196.89)
(402,684.36)

(338,725.58)

 (759,565.20)

(140,252.43)

2,594 .34 (114,562.37)
2,082.09 116,644.46
4,676.43 2,082.09

Contadora




RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009

(Expresadas en USDélares)

A. RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA:

La Compania se constituy6é el 9 de mayo de 2003 en la ciudad de Guayaquil,
Republica del Ecuador. Su actividad principal es la ejecucién del Proyecto Urbanistico
Vista Sol, ubicado en el cantén Samborondén. Los lotes de terrenos son de propiedad
de Agricola El Batan, existe un contrato mediante el cual se autoriza a Raices y
Propiedades S.A. RAIPROSA a la venta de los lotes de terreno que ésta Ultima recibira
en pago (Ver Nota T).

Para el 2010 la empresa empez6 a facturar honorarios por asistencia técnica.

PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS:

La Compaiia mantiene sus registros contables en USDolares de acuerdo con los
principios contables del Ecuador, que son los mismos utilizados en la preparacion de
los estados financieros. A continuacién mencionamos los principios contables mas
importantes que se han utilizado:

Provision para cuentas de dudosc cobro: Se efectia en funcion a las
estimaciones de la administracion de la Compahia.

Inventarios: En esta cuenta se cargaron todos los costos incurridos en la
urbanizacién en los terrenos del Proyecto Vista Sol, esta cuenta se disminuyd a
medida que se vendieron los terrenos recibidos como pago por el trabajo de
urbanizacion. Al 31 de diciembre del 2007 corresponde a solares recibidos en pago.

Los muebles y enseres vy equipos de computacion: 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 Util estimada de
los activos relacionados.

La vida util estimada de los muebles y enseres es de 10 anos y de los equipos de
computacion 3 afios.

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 ofros ingresos y gasios: Se contabilizan por el método devengado: Los
ingresos cuando se producen Y los gastos cuando se causan.




RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

B. PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS (Continuacion):

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

C. INVERSIONES TEMPORALES:

Corresponde a certificado de depdsito emitido por Banco Bolivariano C.A., con
vencimiento el 29 de noviembre del 2011 y genera un interés del 4.50% anual.

D. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR:

Al 31 de diciembre del

2010 2009
Documentos por cobrar — clientes (M 70,246.27 247,501.28
Compahias relacionadas (Nota S) 2,100,000.00 1,486,539.16
Otras compafiias 131,288.80
Varios deudores 7,937.98 13,892.81

Oftros

2,178,184.25 1,879,222.05
Provision para cuentas incobrables (2) (702.46) (2,475.01)

2,177,481.79 1,876,747.04

(1) Corresponde a pagarés firmados por los clientes y pendientes de cobros.
(2) E! movimiento de la provision durante el afio 2010, fue como sigue:

Al 31 de diciembre del

2010 2009
Saldo inicial 2,475.01 14,199.72
Castigos (1,772.55) (11,724.71)
Saldo final 702.46 2,475.01

E. GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO:

Corresponde a intereses pagados por anticipado en el préstamo mantenido con el
Guaranty Trust Bank Limited.

F. INVERSIONES PERMANENTES:

Durante el 2009, correspondieron a aportes para futuras capitalizaciones entregados a
su relacionada Terrabienes.

G. CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO:

Corresponden a saldos por cobrar entre compaiiias relacionadas. (Ver Nota S).




RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

H. OTROS ACTIVOS:

Al 31 de diciembre del

2010 2009
Diferidos: Gastos de constitucién y
preoperacion 97,048.24
Crédito fiscal (1 38,331.72 22,065.10
38,331.72 119,113.34
Amortizacion acumulada (2) (88,270.94)
38,331.72 30,842.40

(1) Incluye principalmente US$12,102.78 por pago de anticipo al impuesto a la renta y
US$9,381.05 por IVA pagado en compra de bienes y servicios.

(2) Durante el afio 2009 el Unico movimiento fue el cargo por amortizacion por
US$3,959.29.

I. OBLIGACIONES BANCARIAS:

Corresponde al saldo del préstamo contratado con el Banco de Machala, con una tasa
de interés anual del 11.23% y fecha de vencimiento al 7 de noviembre del 2011.

J. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR:

Al 31 de diciembre del

2010 2009
Proveedores 7,174.02 60,619.66
Compahias relacionadas (Nota S) 308,551.31
Impuestos y contribuciones (1) 86,010.71 50,165.14
401,736.04 110,784.80

(1) Incluye principalmente US$66,253.36 por pagar al Servicio de Rentas Internas en
IVA por servicios y retenciones del Impuesto a la Renta. Ademas incluye
US$7,478.70 de la provisidén de impuesto a la Renta (Ver Nota R).

K. PASIVO A LARGO PLAZO:

Fecha de Tasa Monto Saldo al Saldo al
Acreedor Emision Vencimiento % Original 31/12/2010 31/12/2009

Banco de Machala 07/06/2006 07/11/2011 11.23 227,700.00 166,543.16
Fundacioén Leonidas Ortega  31/12/2009 21/12/2014 10.00 782,014.96 782,014.96 782,014.96
Guaranty Trust Bank 01/11/2009 31/12/2012 10.00 874,057.36 874,057.36 874,057.36
Magister 4 22/08/2006 14/08/2015 15.00 2,000,000.00 630,316.79 696,457.58

(1) 2,286,389.11 2,519,073.06
Menos: Porcion corriente (533,101.48) (396,855.32)

1,753,287.63  2,122,217.74

(1) Los vencimientos anuales se detallan a continuacion:

Fundacién Guaranty
Leonidas Ortega Trust Bank Magister 4 Total
Porcion corriente 2011 437,028.68 96,072.80 533,101.48
2012 . 437,028.68 117,395.13 554,423.81
2013 136,997.87 136,997.87
2014 782,014.96 159,348.29 941,363.25
2015 120,502.70 120,502.70

782,014.96 874,057.36 630,316.79 2,286,389.11
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RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

L.

PASIVOS DIFERIDOS:

Incluye principalmente US$2,251.12 (En el 2009 US$34,602.53) por intereses no
devengados por cobrar a clientes y US$15,231.30 (En el 2009 US$107,076.78) de
utilidad generada en venta de solares aun no realizada.

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social: Representan 345,800 acciones — autorizadas y emitidas al valor
nominal de US$1.00 cada una.

Reserva legal: De acuerdo con la legislacién 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 liquidacion de la Compaiiia, pero puede ser
utilizada para cubrir pérdidas futuras o para aumentar el capital.

Resultados acumulados: La Ley de Régimen Tributario Interno permite la
amortizacion 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.

UTILIDAD EN VENTA DE SOLARES:

Corresponde a la diferencia entre los costos incurridos en la urbanizacién asignados a
los solares que le corresponde a Raiprosa y el valor de los terrenos vendidos,
devengados durante el gjercicio.

Durante el 2010 los ingresos obtenidos corresponden a la apropiacion de diferidos de
afios anteriores.

INTERESES:

Incluye principalmente US$31,578.17 (En el 2009 US$65,540.08) por Intereses
devengados sobre solares financiados a clientes al 12%.

GASTOS DE ADMINISTRACION:

Incluye principaimente US$112,510.46 (En el 2009 US$107,460.88 ) por honorarios
profesionales a personas naturales.

GASTOS FINANCIEROS:

incluye principalmente US$72,770.85 (En el 2009 US$92,722.14) por pagos de
intereses reconocidos a la Fundacion Lednidas Ortega Moreira.
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RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

R. IMPUESTO A LA RENTA:

Las leyes laborales vigentes establecen como beneficio para sus trabajadores, el
pago del 15% sobre las utilidades liquidas de la Compafiia, antes del calculo del
impuesto sobre la renta. El impuesto a la renta se determina sobre la base del
25% de las utilidades tributables o del 15% cuando se capitaliza las utilidades. La
capitalizacion tiene un limite permitido. La base de célculo para el afio 2010 se
establecié como sigue:

2010 2009

Utilidad del ejercicio 5,837.10 19,923.18
Amortizacién pérdidas tributarias (20,044.98)
Mas, Gastos no deducibles 24,077.69 60,256.73
Base imponible para Impuesto a la renta 29,914.79 60,134.93
Impuesto a la renta causado 7,478.70 15,033.73
Anticipo de Impuesto a la renta (12,102.78) (12,795.18)
Retenciones en la fuente (3,281.89)
Impuesto a la renta por pagar (Saldo a

favor del contribuyente) (7,905.97) 2,238.55

S. PARTES RELACIONADAS:

Se consideran partes relacionadas a las compafias con accionistas comunes, con
participacién accionaria significativa en la Compafiia o en las que se tenga poder de
decision. A continuacion un detalle de los saldos con partes relacionadas:

Por cobrar Por pagar
2010 2009 2010 2009
Corto plazo:
Urbicor 616,077.04
Terrahogar 862,918.12
Benconacor 7,544.00
Terrabienes (1) 2,100,000.00
Nightway 308,551.31
2,100,000.00 1,486,539.16 308,551.31
Largo plazo:
Mastilcorp 326,907.51
Robscorp 70,751.68
Vistacorsa 5,025.17
402,684.36

(1) Corresponde a valores entregados como aportes para futuras capitalizaciones a
su relacionada Terrabienes.

T. CONVENIO DE ASOCIACION:

Raiprosa es la encargada de ejecutar el Proyecto Urbanistico Vista Sol en cuanto se
refiere a infraestructura y construccion. Los lotes de terreno que conforman esa
urbanizacion son de propiedad de la Compaiiia Agricola El Batan. Ambas suscribieron
un convenio de Asociacion en el cual se autoriza a Raiprosa efectie la venta de los
lotes de terrenos. La distribucién de terrenos se distribuye como sigue: el 36% para el
Batan y el 64% para Raiprosa. Los costos causados en la urbanizacion se cargan a los
terrenos que le corresponden a Raiprosa.
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RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

U. CUENTAS DE ORDEN:

Durante el 2009, la Compafiia era co deudora por US$1,515,510.89 con el Banco
Bolivariano.

-y

IMPLEMENTACION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA NIIF:

E! 21 de agosto del 2006, mediante Resolucién de la Superintendencia de Compahias
No. 06.Q.ICI.004, se exige la aplicacién de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera a partir del afo 2009 a las compaiiias y entidades sujetas al control y
vigilancia de la referida Superintendencia. El 20 de noviembre del 2008, con
resolucion de la Superintendencia de Compafias No. 08.G.DSC, se estableci6 el
cronograma para la adopcion del cuerpo de Normas Internacionales de Informacion
Financiera, en reemplazo de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, el que
comenz6 en el aflo 2010 y concluye en el 2012. La empresa debe aplicarlas en el
2012, su afio de transicion es el 2010.

. EVENTOS SUBSECUENTES:

De acuerdo a la informacion disponible a la fecha de presentacion de los estados
financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre del 2010, no han ocurrido

eventos o circunstancias que puedan afectar la presentacién de los estados
financieros a la fecha mencionada.




