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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas
RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

Guayaquil, Ecuador

1. Hemos examinado los balances generales de RAICES Y PROPIEDADES S.A.
RAIPROSA, al 31 de diciembre del 2006 y 2005, y los estados conexos de
resultados, inversién de los accionistas y flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas (Expresados en USDolares). Estos estados con sus notas explicativas
son responsabilidad de la Administracion de la Compariia. 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 planeacién y ejecucién 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 revelacién 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, asi como la evaluacién en conjunto de la presentacién de los estados
financieros. Creemos que la auditoria efectuada establece bases razonables para

nuestra opinién.

3. En nuestra opinidn, los estados financieros anteriormente referidos presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de
RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA, al 31 de diciembre del 2006 y 2005 y
los resultados de sus operaciones, inversién de los accionistas y flujos de efectivo por
los afios terminados en esas fepb@jﬁggﬁé@ﬁ prmidad con los principios de contabilidad

” descritos en la Nota B. ;
/
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RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

BALANCES GENERALES

(Expresados en USDolares)

Al 31 de diciembre del

2006 2005
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE:
Efectivo 55,598.20 9,004.91
Inversiones temporales (Nota C) 47,137.50 45,000.00
Cuentas por cobrar (Nota D) 5,623,174.32 5,436,661.83
inventario (Nota E) 262,870.53 902,008.99
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 5,988,780.55 6,392,675.73
ACTIVOS FIJOS 4,403.95 3,368.82
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR LARGO PLAZO (Nota F) 1,940,943.53 1,482,546.04
OTROS ACTIVOS (Nota G) 75,236.45 48,387.61
TOTAL DEL ACTIVO 8,009,364.48 7,926,978.20
PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS
PASIVO CORRIENTE:
Documentos y cuentas por pagar (Nota H) 1,138,211.60 1,568,855.32
Porcion corriente (Nota 1) 1,839,401.37 1,386,000.04
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 2,977,612.97 2,954,855.36
PASIVO A LARGO PLAZO (Nota 1) 3,541,357.71 3,309,999.96
PASIVOS DIFERIDOS (Nota J) 1,341,655.54 1,338,488.54
INVERSION DE LOS ACCIONISTAS (Nota K)
Capital social 345,800.00 245,800.00
Capital en tramite 100,000.00
Reserva legal 16,679.28 16,679.28
Resultados acumulados (213,741.02) (38,844.94)
TOTAL INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 148,738.26 323,634.34
TOTAL DEL PASIVO E INVERSION DE LLOS ACCIONISTAS 8,009,364.48 7,926,978.20
7 fﬁ/; / /;/(/ /ﬂ ///(' ..‘HA&/ T >
o Ing. Elvira Ortegd ) Ing. Pafficia Marin
d Gerente General

Vea notas a los estados financieros
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INGRESOS:
Utilidad en ventas de solares (Nota L)
Intereses (Nota M)
Otros (Nota N)

Total ingresos

GASTOS:

RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresados en USDélares)

Gastos de comercializacion
Gastos de administracion

Gastos financieros
Otros egresos

Total gastos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA

Impuesto a la renta (Nota O)

(PERDIDA) UTILIDAD NETA
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Ing. Elvira Ortega
Gerente General

Afos terminados al
31 de diciembre del

2006 2005
865,444.64 973,971.64
354,067.02 312,473.00

49,585.17 38,112.20

1,269,096.83 1,324,556.84

93,075.15 135,511.11
411,406.72 369,007.20
786,028.77 588,800.49

11,622.55 289.58

1,302,133.19 1,093,608.38
(33,036.36) 230,948.46
41,116.75

(33,036.36) h 189,831.71

Ing. Patriy(a Marin

Contadora

Vea notas a los estados financieros



RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

ESTADOS DE INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en USDdlares)

Saido al 1 de enero del 2005

Utilidad neta

Transferencia de utilidades a capitalizar afio 2005

Aumento de Capital

Transferencia a reserva legal afio 2005
Desistimientos de contratos o

Saldo al 1 de enero del 2006

Perdida neta
Aumento de Capital

Desistimientos de contratos ) W)

Saldo al 31 de diciembre del 2006

(1) Corresponde a las resgi

Capital Capital en Reserva Resultados
social en tramite legal acumulados
800.00 245,000.00 400.00 (4,093.52)
189,831.71
100,000.00 (100,000.00)
245,000.00 (245,000.00)
16,279.28 (16,279.28)
(108,303.85)
245,800.00 100,000.00 16,679.28 (38,844.94)
(33,036.36)
100,000.00 (100,000.00)
BN (141,859.72)
345,800.00 0.00 16,679.284,// (213,741.02)

Ing. Elvira Ortega
Gerente General

jaciones de contr, toyde compra venta de inmuebles pactados en afios anteriores. "
2 r .
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Ing. Patrig{ Marf
Cont ?ora



RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO

(Expresados en USDolares)

CONCILIACION DE LA (PERDIDA) UTILIDAD NETA CON
EL EFECTIVO NETO USADO EN LAS ACTIVIDADES

DE OPERACION
(PERDIDA) UTILIDAD NETA

Transacciones que no representan desembolsos de efectivo:

Depreciacion
Pasivos diferidos
Depreciacidn y amortizaciones

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS CORRIENTES:
Inversiones temporales
Cuentas por cobrar
Inventarios
Documentos y cuentas por pagar

EFECTIVO NETO USADO EN LAS ACTIVIDADES DE
OPERACION

ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de activos fijos
Otros activos

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

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Aumento del 'Pasivo a Largo Plazo
Cuentas por cobrar a largo plazo

Efectivo proveniente de las actividades de financiamiento

AUMENTO (DISMINUCION) DEL EFECTIVO
Saldo del efectivo al inicio del afio
SALDO DEL EFECTIVO AL FINAL DEL ANO

5
Afos terminados al
31 de diciembre del
2006 2005
(33,036.36) 189,831.71
2,431.62 1,933.01
3,167.00 59,415.31
18,109.35 25,770.35
(9,328.39) 276,950.38
(2,137.50) (45,000.00)
(328,372.21)  (1,826,772.97)
639,138.46 1,704,085.09

(430,643.72)

(2,354,137.01)

 (122,014.97)

(2,521,824.89)

(131,343.36)

(2,244,874.51)

(3,466.75)
(44,958.19) 45,050.33
(48,424.94) 45,050.33
684,750.08  2,196,000.00

(458,397.49) __ (87,086.37)
226,361.50 _ 2,108,913.63
4659329  (90,910.55)
9,004.91 99,915.46
Dy
55,598.20 9,004.91

Ing. Elvira Ortege{]
Gerente General

Ing. 9{}icia Marin
/ ~ontadora

Vea notas a los estados financieros



RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresadas en USDéblares)

A. RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

La Compania se constituyé 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 E! 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.

B. PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS:

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

Provision para cuentas de dudoso cobro: Se efectia en funcidn a las
estimaciones de la administraciéon de la Compafia. En el 2006 la provision se reverso
debido a que la administracion recupero los valores vencidos.

Inventarios: En esta cuenta se cargan todos los costos incurridos en el desarrollo
de la urbanizacién en los terrenos del Proyecto Vista Sol. Esta cuenta disminuye a
medida que se venden los terrenos recibidos como pago por el trabajo de
urbanizacién.

Los muebles y enseres y 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 depreciaciéon 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 afos y de los equipos de
computacion 3 arios.

Valores por liquidar registra la provisién de los gastos a incurrir hasta la
culminacién de la obra.

En cargos y gastos diferidos se registran los intereses y diferencia en cambio
generados en afios anteriores. Estos valores se amortizan en un periodo de hasta 5
anos.

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 Y los gastos cuando se causan.



RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

C.

PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS (Continuacion):

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

INVERSIONES TEMPORALES:

Corresponde a la inversiéon originada como garantia colateral por las deudas
contraidas con el Banco Bolivariano C. A., esta durara hasta la extincion de la deuda y
genera un interés del 4% anual.

UENTAS POR COBRAR:

Al 31 de diciembre del

2006 - 2005
Cuentas por cobrar - Clientes (1) 169,656.27 100,077.99
Documentos por cobrar — Clientes (2) 1,090,969.22 727,492.78
Compaiiias relacionadas (3) 4,216,868.05 4,492 ,222.27
Varios deudores 155,680.78 137,568.79
5,623,174.32 5,457,361.83
Menos: Provision para cuentas de dudoso cobro (4) (20,700.00)

5,623,174.32-  5,436,661.83

(1) Corresponde a saldos por cobrar de las cuotas iniciales, por los que no se requiere
la suscripcién de pagarés.

(2) Corresponde a la porcién corriente de los saldos a largo plazo.
(3) Ver Nota P.

(4) En el 2006 la provision se reverso debido a que la administracion recupero los
valores vencidos.

INVENTARIOS: :
Al 31 de diciembre del
2006 2005
Vista Sol (1) 38,729.17 677,867.63
Lago Sol (2) 224,141.36 224,141.36
262,870.53 902,008.99

(1) Incluye 2 lotes (En el 2005 23 lotes) disponibles para la venta y trueques con
proveedores.

(2) Corresponde a lotes de terrenos de otra urbanizacion, recibidos como parte de
pago de las relacionadas.

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO:

Corresponde a los documentos firmados por los clientes en respaldo de las
adquisiciones de solares. A continuacion del detalle:



RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

% F. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO (Continuacion):

Al 31 de diciembre del

~ 2006 2005
Total pagarés 1,482,546.04 2,210,038.82
Mas: Ventas de solares 1,549,366.71
Menos: Porcidn corriente 1,090,969.22 727,492.78

1,940,943.53 1,482,546.04

G. OTROS ACTIVOS:

Al 31 de diciembre del

2006 2005
Diferidos: Gastos de constitucion y 97,048.24 74,157.89
preoperacion.
Anticipos a contratistas 0.07
Crédito aho anterior 18,950.89
Crédito fiscal 3,112.22
119,111.35 74,157.96
Menos: Amortizacion acumulada (1 (43,874.90) (25,770.35)
75,236.45 48,387.61
(1) ElI'movimiento de esta cuenta es el siguiente:
Saldo inicial 25,770.35
Amortizacién 18,104.55
Saldo final 43,874.90

H. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR:

Al 31 de diciembre del

2005
Proveedores 6,707.89 368,373.61
Depésitos para futuras compras 6,300.00
Valores por liquidar (1 70,691.15
Retenciones por pagar 23,003.13 21,401.66
Gastos acumulados por pagar 89,444 .45 107,333.34
Compariias relacionadas (2) 881,731.96 994,755.56
Comisionistas 407.07
Contratistas trueques 2,125.74
Impuestos directos 33,176.62
Valores de terceros 101,614.74

1,138,211.60 1,568,855.32

(1) Corresponde a la estimacion de los costos a incurrir hasta la culminacién de ia
obra.

(2) Ver Nota P.




. PASIVO LARGO PLAZO:

RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

Tasa
Saldo al de Fecha Adiciones Porcién Saldo al
Entidad 01/01/2006 interés Emisién Vemto corriente Pagos 31/12/2006
Banco Bolivariano 427,000.00 13.50% 27/12/2005 26/12/2007 22,760.97 276,040.10 {1) 128,198.93
Banco Bolivariano 10.30% 01/12/2006 04/06/2008 500,000.00 208,535.14 (1) 291,464.86
Banco de Machala © 10.00% 31/07/2006 14/06/2009 500,000.00 31,202.06 (1)  468,707.94
FLOM (*) 869,000.00 2.50% 24/07/2002 24/07/2011 (2) 869,000.00
Magister Financial (*) 15.00% 24/07/2006 24/07/2012  2,000,000.00 876,612.65 (3) 1.123,387.35
Guaranty Trust Bank (*) 3,000,000.00 14.00% 24/07/2002 24/07/2011 500,000.00 (3) 2,500,000.00
4,296,000.00 3,000,000.00 899,37362 1,015,867.30 5,380,759.08
Menos: Porcién corriente
986,000,04 1,839,401.37
3,309,999.96

(*) Entidades relacionadas.

(1) Corresponde a los créditos concedidos por esta institucion, destinados para
capital de trabajo. Urbicorsa es codeudor de las Obligaciones con el Banco
Bolivariano por US$419,663.79

(2) Corresponde a saldo de la cesion de activos y pasivos.

(3) Obligacién contraida, con vencimientos cada 30 meses en funcién de los
desembolsos recibidos, el cual es destinado para capital de trabajo

PASIVOS DIFERIDOS:

Incluye US$515,973.71 (En el 2005 US$440,833.08) por intereses no devengados
por cobrar a clientes y US$825,681.83 (En el 2005 US$897,655.46) de utilidad
generada en venta de solares aun no realizada.

INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social: Representan 245,800 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
2005, registrada en ese mismo ejercicio.

Reserva legal: De acuerdo con la legislacion vigente en el Ecuador, la Compafia
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.

Resultados acumulados: 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.

3,541,357.71
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RAICES Y PROPIEDADES S.A. RAIPROSA

UTILIDAD EN VENTA DE SOLARES:

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

INTERESES:

Intereses devengados sobre solares financiados a clientes.

OTROS INGRESOS:

Corresponde a la utilidad por la entrega de un departamento de la urbanizacién
Castelago a su relacionada Urbicor S.A.

IMPUESTO A LA RENTA:

El impuesto a la renta se determina sobre la base del 25% de las utilidades
tributables. En el 2006 se presento perdida. Al 31 de diciembre del 2005, se
determiné de la siguiente manera:

Utilidad antes de Impuesto a la Renta 230,948.46
Amortizacion de pérdidas tributarias (68,155.66)
Gastos no deducibles 41,673.72
Base imponible para impuesto a la renta 204 ,466.52
25% Impuesto a la Renta causado US$104,466.52 26,116.75
15% Impuesto a la Renta causado US$100,000.00 15,000.00

41,116.75
Anticipos Impuesto a la Renta (25,019.34)
Impuesto a la renta por pagar 16,097.41

La compafiia no tiene empleados en relacion de dependencia

Para ese ejercicio la provisién para el impuesto a la renta se calcul a la tasa del
15% sobre la reinversion de la ganancia tributable anual y el 25% sobre el resto de
las utilidades, conforme a los articulos No. 37 y 38 del Reglamento de la Ley de
Régimen Tributario Interno. El articulo 23 literal b) de la Ley 2001.41 publicada en
el Registro Oficial 325 del 14 de mayo del 2001 establece que las Sociedades que
reinviertan sus utilidades en el pais podran obtener una reduccion del 10% en la
tarifa del impuesto a la renta sobre el monto reinvertido, sobre esos montos el
impuesto se disminuira al 15%.

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

Se consideran partes relacionadas a las compafias con accionistas comunes, con
participacion accionaria significativa en la Compafiia o en las que se tenga poder de
decisién. A continuacion un detalle de los saldos con partes relacionadas:
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P. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS (Continuacion):

Por cobrar Por pagar
Compafiias 2006 : 2005 2006 2005
relacionadas
% Urbicor 642,587.81 812,180.05
. Serpred 655,989.70 655,989.70
Mastilcorp 727,351.59 703,751.37
Terrabienes (1)  1,366,543.08 1,771,508.99
Terrahogar )] 483,656.57 512,288.86
Nefycorp 1,000.00
Intermop 39,503.30
Pluimue 300,236.00
Constructora . 436,683.32 444,301.32
Nuevo Centro
ABP Services 38,712.26
ABP (Bolulders) 12,978.00
Benconacor 445,048.64 498,763.94
Otras 36,503.30 0.04
Total relacionadas 4,216,868.05 4,492 22227 881,731.96 Q994,755.56
% (1) Estos saldos se originan por la transferencia de los solares, para la edificacion

de viviendas y su venta directa a clientes.

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

Q. 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
urbanizacién son de propiedad de la Compafia Agricola El Batan. Ambas
suscribieron un convenio de Asociacion en el cual se autoriza a Raiprosa efectue la
venta de los lotes de terrenos. La distribucidon de terrenos se efectia el 36% para el
Batan y el 64% para Raiprosa. Los costos causados en la urbanizacién se cargan a
los terrenos que le corresponden a Raiprosa.

R. EVENTOS SUBSECUENTES:

El 5 de febrero del 2007, se celebro el Acta de compensacion de cuentas en la cual,
Benconacor S.A. asume las deudas que mantiene Serpred S.A. por US$655,989.70.




