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PRICEWATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers
del Ecuador Cia. Ltda.
Almagro N32-48 y Whymper
Casilla: 17-21-1915

Quito - Ecuador

Teléfono: (593) 2 2562288

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Fax: (593) 2 2567010

A los sefiores miembros del Directorio
y accionistas de

Inmobiliaria Mankleiro S.A.
Quito, 21 de enero del 2005

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Inmobiliaria Mankleiro S.A. al 31 de
diciembre del 2004 y 2003 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la Administracién de la Compafia. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en nuestras auditorfas.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Auditorfa. Estas
normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza razonable de si
los estados financieros no contienen exposiciones erréneas o inexactas de caracter significativo.
Una auditorfa incluye el examen, a base de pruebas, de la evidencia que soporta las cantidades y
revelaciones presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluacién de los
principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones relevantes hechas por la
Administracién, asi como una evaluacion de la presentacién general de los estados financieros.
Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para expresar una opinién.

En nuestra opinién, los estados financieros arriba mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacién financiera de Inmobiliaria Mankleiro S.A. al 31 de
diciembre del 2004 y 2003 y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y
sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Debido a que la Compaiifa Inmobiliaria Mankleiro S.A. es subsidiaria de la Compaiifa
Corrugadora Nacional Cransa S.A. (Compafifa Matriz), los estados financieros adjuntos deben ser
incorporados a los estados financieros consolidados de la Compafifa Matriz y su subsidiaria, de
conformidad con lo establecido en la Resolucién Nro.03.Q.IC1.002 de la Superintendencia de
Compaiifas y la Norma Ecuatoriana de Contabilidad Nro. 19.

Tal como se explica en las Notas 1y 3 a los estados financieros, las operaciones de Inmobiliaria
Mankleiro S.A. corresponden fundamentalmente a la recepcién y prestacion de servicios
realizados con su matriz y bajo las condiciones establecidas entre dicha entidad relacionada. Por
lo expuesto, las transacciones con esta compafia relacionada inciden significativamente en la
determinacién de la situacién financiera de la empresa.




PRICEWATERHOUSE(COPERS

A los sefiores miembros del Directorio
y accionistas de

Inmobiliaria Mankleiro S.A.

Quito, 21 de enero del 2005

Como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, la Administracién de la
Compafifa explica que por decisién de sus accionistas, con base en consideraciones de eficiencia
operativa y optimizacién de costos, Inmobiliaria Mankleiro S.A. serd absorbida mediante un
proceso de fusién con su Gnico accionista Corrugadora Nacional Cransa S.A. La mencionada
decision seré ratificada por la Junta General de Accionistas en el 2005. Los estados financieros
adjuntos han sido preparados de acuerdo con principios de contabilidad aplicables a una empresa
en marcha y, por lo tanto, no reflejan los efectos, si los hubiere, de los ajustes y/o reclasificaciones
que serfan necesarios en el caso de que la Compafifa no continGe operando; sin embargo, la
Administracién de la Compania indica que no se prevén pérdidas en la realizacién de sus activos
y pasivos al momento de la fusién.

Pesak st gos

No. de Registro de la José Aguirre
Superintendencia de Representante Legal
Compaiifas: 011 No. de Licencia

Profesional: 14895
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INMOBILIARIA MANKLEIRO S.A.

BALANCES GENERALES
31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados délares estadounidenses)

Activo
ACTIVO CORRIENTE
Cuentas por cobrar
Companias relacionadas
Deudores varios
Total del activo corriente
ACTIVO FJO
Total del activo

Patrimonio
(Véanse estados adjuntos)

Referencia
a Notas

2004 2003
285,644 303,190
8,279 8,279
293,923 311,469
2,671,871 2,850,178
2,965,794 3,161,647
2,965,793 3,161,647

Las notas explicativas anexas 1 a 7 son parte integrante de los estados fipancjeros.

-

&estar Diaz
Gerente General




INMOBILIARIA MANKLEIRO S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2004 2003
Ingresos
Servicios ganados (arriendos) 3 -
Egresos
Gastos de operacién (incluye depreciacién: 4 (195,854) (195,666)
2004: US$178,307 - 2003: 178,315)
(195,854) (195,666)
Otros ingresos - otros egresos, neto - (90)
(Pérdida) neta del afo (195,854) (195,756)

\“\Ceﬁs;r Diaz
Cerénte General




INMOBILIARIA MANKLEIRO S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Saldos al 31 de diciembre de 2002

Pérdida neta del afio

Saldos al 31 de diciembre de 2003

Pérdida neta del afio

Saldos al 31 de diciembre de 2004

Apo

pa

Capital  Reserva  futuras
social legal talizac
1,400 18,795 34
1,400 18,795 34
1,400 18,795 34

(1) Representado por 35,000 acciones ordinarias de valor nominal de Ut

&

Cesar Diaz
rente General

Las notas explicativas anexas 1 a 7 son parte i




INMOBILIARIA MANKLEIRO S.A.

ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2004 2003
Flujo de fondos generados por actividades de operacién:
(Pérdida) neta del afio (195,854) (195,756)
Més cargos a resultados que no representan movimiento
de fondos:
Depreciacion 4 178,307 178,315
(17,547) (17,447)
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar 17,547 17,441
Cuentas por pagar -
17,547 17,441

Fondos netos utilizados en las operaciones -

Disminucién neta de fondos -
Efectivo al principio del afio -

Efectivo al fin de afo -

Las notas explicativas anexas 1 a 7 son parte integrante de los estados fina

Cesar Diaz
Gerénte General
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INMOBILIARIA MANKLEIRO S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

NOTA 1 - OPERACIONES

La Compafia fue constituida en 1977 con el objeto de dedicarse al desarrollo inmobiliario,
lotizacién, urbanizacién, compra-venta y administracién de inmuebles.

Inmobiliaria Mankleiro S.A. y su compaiiia relacionada Corrugadora Nacional Cransa S.A. forman
parte del Grupo de empresas Cartones América S.A. dedicados principalmente a la produccién y
comercializacién de cajas de cartén corrugado. En el Ecuador las principales transacciones las realiza
con su compaiiia relacionada Corrugadora Nacional Cransa S.A., que es propietaria del 100% del
capital de Inmobiliaria Mankleiro S.A. En consecuencia, las actividades de la Compania y sus
resultados dependen fundamentalmente de las vinculaciones y acuerdos existentes con esta
empresa. Ver Nota 3.

Por decision de sus accionistas, con base a consideraciones de eficiencia operativa y optimizacion
de costos, Inmobiliaria Mankleiro S.A. serd absorbida mediante un proceso de fusién con su Gnico
accionista Corrugadora Nacional Cransa S.A. La mencionada decisién sera ratificada por la Junta
General de Accionistas en el 2005. Los estados financieros adjuntos han sido preparados de
acuerdo con principios de contabilidad aplicables a una empresa en marcha y, por lo tanto, no
reflejan los efectos, si los hubiere, de los ajustes y/o reclasificaciones que serfan necesarios en el
caso de que la Compaiifa no continGe operando, sin embargo, no se prevén pérdidas en la
realizacion de sus activos y pasivos al momento de la fusion.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES

Preparacién de los estados financieros -

Los estados financieros han sido preparados con base en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
(NEQ) y estdn basados en el costo histérico, modificado en lo que respecta a los saldos originados
hasta el 31 de marzo del 2000 (fecha a la cual los registros contables fueron convertidos a délares
estadounidenses) mediante las pautas de ajuste y conversién contenidas en la NEC 17.

A menos que se indique lo contrario, todas las cifras presentadas en las notas estadn expresadas en
délares estadounidenses.

La preparacién de estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
involucra la elaboracion de estimaciones contables que inciden en la valuacién de determinados
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NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES
(Continuacion)

activos y pasivos y en la determinacién de los resultados, asi como en la revelacién de activos y
pasivos contingentes. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados
reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

Activo fijo -

Con excepcién del inmueble que fue revaluado de acuerdo a lo indicado més adelante, el rubro se
muestra al costo histérico o valor ajustado y convertido a délares estadounidenses de acuerdo con lo
establecido en la NEC 17, segln corresponda, menos la depreciacién acumulada; el monto neto de
las propiedades, planta y equipo no excede su valor de utilizacién econémica.

El inmueble se presenta al valor que surge de un avalio técnico practicado en el afio 2001 por un
perito independiente contratado para dicho efecto, los resultados de dicho estudio y su
incorporacién a los estados financieros adjuntos fueron aprobados por la Junta General de
Accionistas celebrada con fecha 28 de diciembre del 2001, habiendo originado en ese afio un
incremento de US$2,577,709, en el valor de los activos, registrado con crédito a la cuenta
Reserva por valuacion.

El valor de los activos fijos y la depreciacién acumulada de los elementos vendidos o retirados se
descargan de las cuentas correspondientes cuando se produce la venta o el retiro y el resultado de
dichas transacciones se registra cuando se causa. Los gastos de mantenimiento y reparaciones
menores se cargan los resultados del afio.

La depreciacién de los activos se registra con cargo a las operaciones del afio, utilizando tasas que
se consideran adecuadas para depreciar el valor de los activos durante su vida til estimada,
siguiendo el método de linea recta.

Participacion de los trabajadores en las utilidades -

Debido a que la Compafifa no tiene personal no existen cargos a resultados por este concepto.
Impuesto a la renta -

La provisién para impuesto a la renta, se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables de la Compafia y se carga a los resultados del afio en que se devenga con

base en el impuesto por pagar exigible. Debido a que la Comparifa generé pérdidas en los afios
2004 y 2003 no se registr6 provision por este concepto.
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NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES
(Continuacion)

Reserva por valuacién -

Esta reserva se originé en el reavallo técnico del activo fijo que se describe en el literal b). El saldo
acreedor de esta reserva por valuacién podrd capitalizarse en la parte que exceda las pérdidas
acumuladas al cierre del ejercicio, previa resolucién de la Junta General de Accionistas. Esta
reserva no esta disponible para distribucién de dividendos ni podré utilizarse para pagar el capital
suscrito no pagado, y es reintegrable a los accionistas al liquidarse la Compaiifa.

Reserva de capital -

Este rubro incluye los saldos de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
Reexpresién monetaria y la contrapartida de los ajustes por inflacién y por correccién de brecha
entre inflacién y devaluacién de las cuentas Capital y Reservas originados en el proceso de
conversién de los registros contables de sucres a délares estadounidenses al 31 de marzo del
2000.

El saldo acreedor de la Reserva de Capital podra capitalizarse en la parte que exceda las pérdidas
acumuladas al cierre del ejercicio, previa resolucién de la Junta General de Accionistas. Esta
reserva no esté disponible para distribucién de dividendos ni podra utilizarse para pagar el capital
suscrito no pagado, y es reintegrable a los accionistas al liquidarse la Compaiiia.

NOTA 3 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIA
RELACIONADA

Se incluye bajo la denominacién de compaiiias relacionadas a las compaiifas con accionistas
comunes, con participacién accionaria en la Compaififa y con influencia significativa en las
decisiones de la empresa.

La Unica transaccién que Inmobiliaria Mankleiro S.A. realiza con compaiifas relacionadas se refiere al
edificio y terreno de propiedad de la Compafifa que son utilizados por su relacionada y matriz
Corrugadora Nacional Cransa S.A. Hasta el 1 de agosto del 2002 esta transaccién se sustentaba en
un contrato de arrendamiento. A partir de esa fecha las partes suscribieron un contrato de
comodato mediante el cual la Compariia entrega a Corrugadora Nacional Cransa S.A. en forma
gratuita el derecho de uso del inmueble de su propiedad por un periodo de 5 afios. Por lo expuesto
Mankleiro si bien no percibira ingresos por arriendos, tampoco absorberd costos por mantenimiento
y seguros vinculados a su inmueble, los mismos que son absorbidos por Cransa. Los gastos en
concepto de impuestos municipales por US$17,547 (2003: US$17,351) son asumidos por la
Compaiiia.

3)




NOTA 3 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS
Y PARTES RELACIONADAS
(Continuacién)

Composicion de los saldos con compafifas y partes relacionadas al 31 de diciembre:

2004 2003

Cuentas por cobrar:
Corrugadora Nacional Cransa S.A. 285,644 303,190

Este saldo no devenga interés y la Administracién de la Compaiiia estima que serd cobrado en el
corto plazo.

NOTA 4 - ACTIVO FlJO
Composicion:

Tasa anual de

2004 2003 depreciacién
0,

Edificio (1) 3,566,292 3,566,292 5
Equipo de computo 24,738 24,738 20

3,591,030 3,591,030
Depreciacién acumulada (1) (2,028,409) (1,850,102)

1,562,621 1,740,928
Terreno (1) 1,109,250 1,109,250

2,671,871 2,850,178
El movimiento del rubro es el siguiente:

2004 2003

Saldo inicial al 1 de enero 2,850,178 3,028,493
Adiciones netas -
Depreciacién del afio (178,307) (178,315)
Saldo al 31 de diciembre 2,671,871 2,850,178




NOTA 4 - ACTIVO HIJO
(Continuacioén)

(1)  Mediante Acta de Junta General de Accionistas del 20 de diciembre del 2001 se aprob6 y
ratific6 la seleccién de un profesional independiente calificado por la Superintendencia de
Compafiias para que realice el avalGo de su inmueble. De igual forma en el Acta del 28 de
diciembre del 2001, se acept6 el registro de los referidos inmuebles al valor del avalto
comercial. El incremento de los activos fue registrado contra un crédito a la cuenta
patrimonial Reserva por valuacién (Ver Nota 2 e).

NOTA 5 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compaiifa debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad
neta del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital
suscrito. La Reserva legal no estd disponible para distribucién de dividendos pero puede ser
capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

NOTA 6 - IMPUESTO A LA RENTA

Situacién fiscal -

Los afios 2001 al 2004 estén sujetos a una posible fiscalizacién.

El Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado en el Suplemento al Registro Oficial No. 494 del 31 de
diciembre del 2004 incorporé a la legislacién tributaria, con vigencia a partir del 2005, nuevas
normas sobre la determinacién de resultados tributables originados en operaciones con partes
relacionadas.

Amortizacién de pérdidas fiscales acumuladas -

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, la pérdida de un afio puede compensarse con las
utilidades que se obtuvieren dentro de los cinco afos siguientes, sin exceder en cada afo el 25% de

las utilidades obtenidas.

Al cierre del afio 2004 las pérdidas tributarias ascienden a US$126,193 (2003: US$108,679), las que
no consideran posibles efectos de revisiones tributarias que se realicen.

(5)




NOTA 7 - EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2004 y la fecha de emisién de estos estados financieros (21 de enero
del 2005) no se produjeron eventos que, en la opinién de la administracién de la Compaiifa,
pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en
los mismos.
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