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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Inmobiliaria Invernal ii S.A.:

‘Hemos auditado los balances genmles adjuntos de Inmobiliaria Invemnl ii S.A. al 31 de diciembre dei
2005 y 2004 y los estados de de de los istas y de flujos de
caja por los aflos terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la gerencia
de la Compafifa. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados financieros basada
en nuestras auditorfas,

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requlcren que una mmm sea dxsel\ada y realizada para obtener certeza

razonable de si los estados errores imp Una uldiwrh incluye et examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantid y p enlos
estados financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de bilidad utilizados y de las
estimaciones lmpoﬂmhe: lm:hns por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacién genml de los
estados que nucstras auditorfas proveen una base razonable para nuestra
opinién.
En nuestra opinin, los referidos estados i en todos los aspectos
la posicién iera de iliaria Invernal ii 8.A. al 31 de diciembre del 2005 y 2004, los
resultados de sus operaciones, los cambios en s pammonm y sus flujos de caja por los afios terminados en
esas fechas, de acuerdo con principios de en el Ecuador.
Gt

arzo 10, 2006 Basem Bader
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INMOBILIARIA INVERNAL ii S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. ddlares)
ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Bancos

Cuentas por cobrar a compafiias relacionadas
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

PROPIEDADES Y EQUIPO:
Terrenos

Edificios

Instalaciones

Equipos de oficina

Total

Menos depreciacién acumulada
Propiedades y equipo, neto

INVERSIONES
TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Impuesto a la renta.

Cuentas por pagar a compatias relacionadas
Otras cuentas por pagar

Total pasivos corrientes

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Reserva legal

Reserva de capital

Reserva por valuacién

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Ver notas a los estados financieros
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INMOBILIARIA INVERNAL ii S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

{Expresados en miles de U.S. délares)

INGRESOS POR ARRENDAMIENTOS 12
GASTOS DE ADMINISTRACION
UTILIDAD DE OPERACIONES
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses ganados
Ajuste de inversiones al valor patrimonial
proporcional - NEC 20
Total
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
MENOS IMPUESTO A LA RENTA 8

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros




v ) )y ) R ] b} )
INMOBIL
ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS AROS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004
{Expresados en miles de U.S. délares)
Reserva

Capitsl  Reserva  Reservade  por  Utilidades

social legal ‘capital vahuacion  retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2003 1 3 365 2341 212 2922
Utilidad neta 203 203
Pago de dividendos _ _ _ . @12) el
Saldos al 31 de diciembre de) 2004 1 3 365 2341 203 2913
Utilidad neta 178 178
Pago de dividendos (203) (03)
Ajuste de inversiones &l valor petrimonial proporciona! -

NEC20 _ _ _ ) - 2

Saldos al 31 de diciembre del 2005 d 2 3 23350 178 2897

‘Ver notas a los estados financicros




ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 y 2004

{Expresados en miles de U.S. ddlares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores

Intereses ganados

Impuesto a la renta

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION

a
Disminucién (Incremento) de inversiones

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento de obligaciones a largo plazo

I de de i

Dividendos pagados

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento
BANCOS:

Incremento (Disminuci6n) neto durante ¢l afio

Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continta...)

2005 2004
447 450
31 o
10 1
(19 (90)
347 280
5 (33)
492 23
487 0)
250
80
203) 212
127 212
(13) 58
163 108
150 163




INMOBILIARIA INVERNAL ji S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

2005 2004

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 178 203
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto pi i de actividad i

Depreciacién de propiedades y equipo 88 81
Amortizacién

Ajuste de 1 i al valor patri ial pr it -NEC 20 2

Cambios en activos y pasivos:

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 26 @)
Otras cuentas por pagar 52 ©
Impuesto a la renta —1 3
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE

OPERACION 347 280

Ver notas a los estados financieros




INMOBILIARIA INVERNAL ii S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

1.

OPERACIONES

Inmobiliaria Invemal i S.A. esté constmnda en ¢l Ecuador y su objetivo principal es la compra-venta,
permuta, ar y dei urbanos y nisticos.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados ﬁnancleros han s1do ‘preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compatifa

son las establecidas por la i6n Nacional de Contad del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Estas politicas estin basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, las cuales i que la Admini: i6n realice ciertas estimaciones y establezca
algunos in a la activi ica de la entidad, con el propésito de determinar
1a valuacién y plesenwclon de algunas partldns que forman parte de los estados financieros. En
opinién de la A les ¥y i basados en la mejor

ilizacion de la infc i6: al los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos
finales.

A continuacién se resumen las principales précticas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Ingresos por Arrendamientos - Se registran en ¢l periodo en que se causan y provienen
rowes e , .

Valuacién de Propiedades y Equipo - Se muestran al costo de adquisicién para instalaciones y
equipos de oficina y a valores de mercado para terreno y edificio en base a lo facultado por
disposiciones legales. La valuacién a valores de mercado fue realizada de conformidad con tales

El costo de las iedades y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea
recta en funcién de los affos de vida iitil estimada 10 para instalaciones y equipos de oficina y 5 para
vclnculos 24 30 para ed:ﬁcxos. Durante el afio 2001, considerando la opinién de los avaluadores

que la i6n a valores de moado de los edificios, 1a Compaiiia
modificd la estimacién de la vida vtil de tales i deter 30 afios adicis de vida
il

Inversidn en Acciones en Compaiilas Subsidiarias - Se encuentran registradas al costo de
adquisicién mis las ganancias o pérdidas de la Compafifa emisora de las acciones. Tales ganancias o
pérdidas se llevan a resultados, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compailfa en la que
se mantiene la inversion, diferentes a las ias o pérdidas das, se llevan di al
patrimonio de los accionistas.




g Mn a Empleados - En ramn de que la Compaftia no tiene empleados en relacién de

ia, no se requiere ituir una provisién para el 15% de participacién laboral sobre las
utilidades del afio.
Impuesto a la Renta - Se reconoce en los resultados del afio en fimei6n a su devengamiento (Ver
Nota 8).

- Para fines comparativos, ciertas cuentas de los estados financieros del afio 2004
han sido reclasificadas de acuerdo a la presentacién del afio corriente.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacién en los indices de precios al consumidor en 1a Repiblica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S.
délares por el afio terminado el 31 de diciembre del 2005 Porlo tanto, el anlisis comparativo de
tales estados debe hacerse i tal

El siguiente cuadro presenta i ! lacionada con el je de variacién en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos:

Afio Terminado Variacién
Diciembre 31 Porcentual

2002 9

2003 6

2004 2

2005 4

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de cuentas por cobrar a compafiias relacionadas es como sigue:

... Diciembre 31,
2005
(enmiles de U.S. délarcs)
Grupo Futuro 8.A. (iinico accionista) 211 138
iliaria Las Palmeras ia subsidiaria) 32
Pré: dido a itan Touring con i
hasta diciembre del 2004 y una tasa de interés nominal anual
del 8% _ 110
Total 243 248




5.

N

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
{en miles de U.S. délares)
Otras cuentas por cobrar 14 38
Gastos anticipados S A
Total 19 45
PROPIEDADES Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

2005 2004

(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 2,483 2,564
Depreciacién (88) 81)
Saldos netos al fin del afio 2395 2483
INVERSIONES

Un resumen de inversiones es como sigue:

Diciembre 31,...
2005 2004

(en miles de U.S. d6lares)

Inversiones en acciones:

Inmobiliaria Las Palmeras 498

Inmobiliaria E1 Charco 4 4
Fondos de inversién 25 24
Total 521 28




Inversiones en Acciones - Un resumen de inversiones en acciones es como sigue:

% de Valor Patrimonial Valor en
Compaiifa Tenencia Proporcional Libros

... (en miles de U.S. délares) ...

2005 2004 2005 2004 2005 2004

Tnmobiliaria Las Palmeras 100.00 498 498

Inmobiliaria El Charco (1) 4

Total 502

(1) La Compaiifa no dispone del valor patrimonial i de las i i que mantiene en
esta entidad.

Los estados financieros de Iumobth Tnvernal ii S.A. por el affo terminado al 31 de diciembre del
2005 y 2004, no se i con las iarias en las que tiene més del 50% de
participacién accionaria o ejerce control, tal como lo recomiendan las normas ecuatorianas de
contabilidad, en razén de que, Inmoblharm TInvernal ii S.A., al ser una compafifa poseida por otra
Compaﬂia Matriz (cuyos estados se lidados) no debe presentar estados
lidados tal como lo dan los principios de contabilidad generalmente

aceptados.

Fondos de Inversidn - Constituyen inversiones de renta variable constituidas en Ecuador que durante
el afio 2005 generaron una tasa de interés nominal anual promedio comprendida entre €1 1.91% y el
3.33% (entre el 4.33% y el 7.18% en el afto 2004).

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utlhdades su;ems a capmlmcxén Los
dividendos en efectivo que se declaren o distri a favor de acci

no se sujetos a i6n adicional alguna. Una reconciliacién entre la uuhdad seglin
estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

.. Diciembre 31,...
2005 2004
(cn miles de U.S. d6lares)
Utilidad segiin estados financieros 258 290
Gastos no deducibles 58 59
Ajuste de i i al valor i P ional
~NEC 20 2 _
Utilidad gravable 318 349
Impuesto a la renta cargado a resultados 80 87
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Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2005 2004

(en miles de U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 43 46
Provisién del afio 80 87
Pagos efectuados a9 (90)
Saldos al fin del afio 44 43

9. CUENTAS POR PAGAR A COMPARIA RELACIONADA
Al 31 de diciembre del 2005, constituye un préstamo recibido de Estrategacorp S.A. que no genera
intereses ni existe un plazo de vencimiento definido.

10. OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Al 31 de dici del 2005, i un pré; recibido de un banco local con vencimientos

hasta noviembre del 2010, con una tasa de interés nominal anual del 8.5% y con un periodo de gracia
de un afio para el pago del capital.

Los imi futuros de 1a obligacién a largo plazo son como sigue

(en miles de U.S. dblares)

2007 55
2008 60
2009 65
2010 70
Total 250

11. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado y pagado consiste de 800 acciones de US$1.00 valor
nominal unitario.

Reserva Legal - La Ley de Compafifas requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.
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Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccidén monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total 0 parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

Reserva por Valuacidn - Representa el efecto neto de los ajustes efectuados resultantes de la
valuaci6n a valores de mercado de ciertas partidas de propiedades y equipo (Ver Nota 2). El saldo
acreedor de esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en efectivo pero puede ser capitalizado
total o ial o utili: para pérdidas.

12. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS
Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 constituyen ingresos por arriendos facturados a compaiiias
relacionadas por US$420 mil en cada afio.

13. GARANTIA
Al 31 de diciembre del 2005, 1a Compaiifa mantiene en garantia una hipoteca abierta 2 favor de un
‘banco local relacionada con la obligacién a largo plazo (Nota 10).

14. EVENTO SUBSECUENTE
Entre el 31 de diciembre del 2005 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 10,

del 2006) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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