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Guayaquil, 12 de abril del 2011

Expediente #40185-82

Sefiotes
Superintendencia de Compaiiias
Ciudad.-

Estimados sefores:

Adjunto a la presente, sirvase encontrar un ejemplar de nuestro informe sobre los
estados de INMOBILIARIA LAVIE S.A. al 31 de diciembre del 2010.

Sin otro particular, aprovechamos la oportunidad para saludaries

r Atentamente,

Sandra ﬁas L.

Socia

Adjunto: Lo indicado

PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda., Carchi 702 y 9 de Octubre. Edificio Salco. Segundo Piso.,
Guayaquil - Ecuador.
T: (593-4) 2288 199, F: (593-4) 2286 889, www.pwe.com/ec
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los miembros del Directorio y
accionistas de

Inmobiliaria Lavie S.A.
Guayaquil, 12 de abril del 2011

1. Hemos auditado los estados financieros que se acompaiian de Inmobiliaria Lavie S.A., que comprenden el
balance general al 31 de diciembre del 2010 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asf como un resumen de las polfticas
contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién de la Compaiita por los estados financieros

La Administracién de Inmobiliaria Lavie S.A. es responsable de 1a preparacién y presentacién razonable de
estos estados financieros de acuerdo con Normas Ecnatorianas de Contabilidad y del control interno
determinado como necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de
distorsiones significativas, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3.  Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditorfa. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditorfa. Dichas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y planifiquemos y realicemnos la auditoria para
obtener certeza razonable de que los estados financieros no estin afectados por distorsiones significativas.
Una auditorfa comprende la aplicacidon de procedimientos destinados a la obtencién de la evidencia de
auditoria sobre las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financierns. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor e incluyen la evaluacién del riesgo de distorsiones
significativas en los estados financieros por fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el auditor
toma en consideracidn los controles internos de ia Compafifa, relevantes para la preparacion y
presentacion razonable de sus estados financieros, a fin de disefiar procedimientos de auditoria adecuados
a las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
interno de la entidad. Una auditoria también comprende la evaluacién de que las politicas de contabilidad
utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la Administracién son
razonables, asi como una evaluacién de la presentacién general de los estados financieros. Consideramos
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Inmobiliaria Lavie S.A.
Guayaquil, 12 de abril del zo11

que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base
para expresar nuestra opinién de auditoria con salvedad.

Bases para calificar la opinién

4.  Durante el 2009 se registré la venta de un inmueble que gener6 una pérdida contable por
aproximadamente US$681,000, la cual fue registrada con cargo al Patrimonio bajo el rubro Reserva por
revaluacién de activos fijos, cuando debié afectar a los resultados del 2009. En consecuencia, la pérdida
neta del afio 2009 se encuentra subestimada en dicho monto. Este asunto no tiene efecto sobre el
patrimonio al cierre del 2009.

Opinién calificada

5. En nuestra opinién, excepto por el efecto del asunto mencionado en el pirrafo 4 anterior sobre las cifras
correspondientes al 2009, 1os estados financieros mencionados en el parrafo 1, presentan razonablemente,
en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Inmobiliaria Lavie S.A. al 31 de diciembre del
2010 y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha de conformidad con Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

Asunto que requiere énfasis

6, Sin calificar nuestra opinion, lamamos la atencién a que, como se indica en la Nota 12 a los estados
financieros, al 31 de diciembre del 2010 la Compafifa mantiene saldos por cobrar y por pagar con
compaiiias relacionadas por aproximadamente US$4,465,000 y US$9,086,000 respectivamente;
adicionalmente, durante €l afio se realizaron transacciones con dichas compaiifas que representan
ingresos para la Compaiifa cuyos montos se exponen en la mencionada Nota 12. Por Jo indicado, las
transacciones y saldos con compaifiias y partes relacionadas inciden significativamente en la
determinacidn de la situacion financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de
Inmobiliaria Lavie S.A..

wa o

No. de Registro en la Superintendencia
de Compaiifas: 011

Aoscome

San
Socia
No. de Licencia Profesional: 10489
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

BALANCE GENERAL

AL 31 DE DCIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en délares estadounidenses)

Aclive
ACTIVO CORRIENTE

Cajay bancos

Documentos y cuentas por cobrar
Anticipos a proveedores
Impuestos
Compaiifas relacionadas
Otros

Gastos pagados por anticipados
Total del activo corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Documentos por cobrar a largo plazo
Inversiones permanentes

Activo fijo

Otros activos

Total del activo no corriente

Total del activo
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Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financj

2010 2000
137, ﬁz 0,740
563,842 606,539
983,609 94,934
4,465,222 668,861
1,800,000 -

7,812,673 1,370,334
206,108 123,363
8,156,748 2,484,437

5,200,000 -
1,296,563 1,288,181t
141,089,522 132,234,695
16,830 16,830
147,602,915 133,539,706

155,759,663 136,024,143

Sr. Jol
Ce

inski
&eneral

Pasivo y patrimenio
PASIVO CORRIENTE
Porci6n corriente de las obligaciones
bancarias a largo plazo
Cuentas y documentos por pagar
Proveedores locales
Compaiifas relacionadas

Pasivos acumulados
Impuestos por pagar
Interesess por pagar

Total del pasivo corriente

PASIVO NO CORRIENTE
Obligaciones bancarias a largo plazo

Total del pasivo no corriente
Total del pasivo

PATRIMONIO (Véase estado adjunto)
Total del pasive y patrimonio

Referencia

10

2010 2009
3,285,082 2,174,835
1,130,675 257.563
9,086,004 8,551,679
10,216,760 8, ,242
669,150 621,383
27471 13,411

726,621 634.794

14,228,472 11,618,871
18,433,729 7,722,374
18,433,729 1722,
32,662,201 19,341,245
123,097,462 116,682,898

155,759.663 136,024,143



INMOBILIARIA LAVIE 5.A.

ESTADO DE RESULTADOS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Notag 2010 2009

Ingresos por arriendo de locales comerciales 12 9,682,781 9,506,382
Ingresos por arriendo de locales administrados 12 5,402,482 5,015,189
15,085,263 14,521,571

Gastos de administracién y operacién 13 { 12,593,169) ( 14,416,740)
Gastos financieros ( 403,678) ( 316,985)
Otros ingresos, neto | 5,761,997 ( 160,676)
Utilidad / (Pérdida) antes del impuesto a la renta 2,850,413 { 372,830)
Impuesto ala renta 9 ( 1,433,849) ( 1,446,412)
Utilidad / (Pérdida) neta del afio 6,416,56: ( 1,819,242)

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.

47

Sr. Johlyy Czarninski Ing, \widr Alvarado
ple General Contador
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en délares estadounidenses)

Reservas
Referencia Capital Revaluacion Resultados
a Notas social Legal Facultativa De capital de activo fijo acumulados __ Total
Saldos al 1 de enero del 2009 868,619 288,343 27,901,126 12,938,453 77,894,536 (  3,025462) 116,865,615
Resolucién de la Junta General de Accionistas del

15 de junio del 2009:

Venta de Activo Fijo revalorizado 7 ( 4,825,008) 4144050  ( 680,858)

Revalorizacién de Activo Fijo 7 2,317,383 2,317,383

Absorcion de pérdidas (  3.025462) 3025462 -

Aumento de capital social 4 C 4) -
Pérdida neta del afio ( 1,819,242) (  1,819,242)
Saldos al 31 de diciembre del 2009 868,623 288,343 27,901,122 12,938,453 72,361,449 2,324,908 116,682,898
Resolucién de la Junta General de Accionistas del

11 de junio del 2010:

Absorcion de pérdidas de ejercicio 2009 (1,819,242) 1,819,242 -
Venta de Activo Fijo revalorizado 7 (4.448,135) 4,448,135 -
Movimientos menores (2,000} (2,000}
Utilidad neta del afio 6,416,564 6,416,564
Saldos al 31 de diciembre del 2010 868,623 288,343 27,901,122 iL119,211 67,011,314 15,008,849 ,097,462

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros.
I~ o
Sr.J rninski Inig. Victor Alvarddo
Re te Legal Contador
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2010 2009

Flujo de efectivo de Ias actividades de vperacidn:
Utilidad / (Pérdida) neta del afio 6,416,564 ( 1,819,242)
Maés cargos (menos) créditos a resultados que no representan
movimiento de efectivo:

Utilidad en venta de activo fijo 7 ( 5,098,882) -
Depreciacion 7¥13 8,166,903 10,349,741
8,584,585 8,530,499
Cambios en activos y pasivos:
Documentos y cuentas por cobrar { 2,566,779) ( 247.284)
Gastos pagados por anticipados { 82,745) ( 20,094)
Documentos y cuentas por pagar 873,112 73,734
Pasivos acumulados 91,827 388,481
Otros movimientos en el patrimonio ( 2,000) -
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 6,898,000 8,725,336
Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
Adiciones netas de activo fijo 7 ( 22,098,408) ( 3,418,884)
Venta de activo fijo 7 2,000,000 3,998,202
Aumento de inversiones permanentes 6 8.382) ( 5,489}
Efectivo neto (utilizado en ) provisto por las actividades de inversién 4 20,106,790) 573,829
Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento en obligacienes bancarias 11,821,602 4,057,505
Aumento (Disminucién) en deudas a compafifas relacionadas 12 534,415 ( 12,471,913)
Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 12,356,017 ( 8,414,408)
(Disminucién) aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo ( 852,773) 884,757
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 990,740 105,982
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 3 137,967 990,740

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados ﬁnancielfﬁ.‘\ "~

Sr. Czarninski
General
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
{Expresado en d6lares estadounidenses)

OPERACIONES

Inmobiliaria Lavie S.A., una sociedad anénima de nacionalidad ecuatoriana con domicilio en la ciudad de
Guayaquil, fue constituida el 11 de junio de 1982 y se dedica principalmente a la adquisicién y beneficio de
la explotacién de bienes raices. La Compaiifa es propietaria de los inmuebles que se mencionan a

continuacién:

min

La Peninsula

Riocentro Los Ceibos

El Paseo Shopping

El Paseo Shopping

Gomez Renddn y Av. Quito

Cdla. Alborada Edificio Super IV
Avenida 25 de Julio

Ciudadela La Alborada III etapa Mz, CG
Av. La Prensa

Rodrigo de Chavez y Chasqui
Avenida Pedro Menéndez Gilbert

Gbémez Rendén y Abel Castillo

Calles Brasil y Quito

Ciudadela La Garzota

Av. Carlos Plaza Dafifn C.C. Plaza Quil

Floy Alfaro y Brasil

Ciudadela Kennedy Norte

Avenida Victor Emilio Estrada y Las Lomas
Rosendo Avilés v Bogota

Vélez entre Boyaca vy Garcfa Avilés
Lotizaciébn Mapasingue Km. 4 ¥2 Via Daule
Av. De Las Américas (1)

Riocentro Norte (2)

(1) Inaugurado en el 2009.

{2) Inaugurado en diciembre del 2010.
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Ubicacié

Salinas

Guayaquil

Portoviejo

Santo Domingo de Los Tséachilas

Mi Comisariato

Ferrisariato Alborada

Rio Store y Mi Comisariato

Mi Comisariato, Rio Store y Mi Jugueteria
Rio Store y Mi Comisariato

Mi Jugueteria y Mi Comisariato

Bodega de Mi Comisariato, Mi Jugueteria y
Ferrisariato

Centro Comercial, “El Paseo Shopping” (Milagro)
Mi Comisariato

Mi Comisariato y Rio Store

Mi Comisariato y Rio Store

Mi Comisariato

Mi Jugueteria

Mi Comisariato

Mi Comisariato

Mi Jugueterta, Mi Comisariato y Rio Store
Mi Comisariato y Ferrisariato
Hipermarket

Guayaquil




INMOBILIARIA LAVIE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en délares estadounidenses)

Al 31 de diciembre del 2010 y 2009, los accionistas de Lavie S.A. son los siguientes:

2010 2009
% Uss % usg

Ruth Baier de Czarninski 0.33 2,819 0.33 2,819
Johny Czarninski Baier 0.18 1,608 0.18 1,608
Danny Czarninski Baier 0.66 5,725 0.66 5,725
Vivian Czarninski Baier 0.19 1,608 0.19 1,608
Alfredo Czarninski Seideman 0.33 2,883 0.33 2,883
Vistamar Investments LLC. (1) 31.83 276,507 - -
Panora Investments S.A. (1) - - 31.83 276,507
North Park Avenue Inv. Co. Ltda. 22.16 192,491 22.16 192,491
Upper Hudson Inv. Co. Ltda. 22.16 192,491 22.16 192,491
Upper New York Inv. Co. Ltda. 22,16 192,491 22.16 192,491

100.00 868,623 100.00 868,623

=+ = ] e e

(1) Durante el 2010, Panora Investment S.A. realiz la cesién de sus acciones a Vistamar Investment LLC,
de arigen estadounidense.

Inmobiliaria Lavie S.A., forma parte de las empresas del Grupo Econémico El Rosado el cual se dedica
principalmente a la venta de productos al detalle. Cada una de las empresas que conforman el referido grupo
econémico tiene a su cargo una actividad que contribuye al objeto del Grupo. En la actualidad las
operaciones de Inmobiliaria Lavie S.A. corresponden fundamentalmente al arriendo de los bienes
inmuebles. En consecuencia, la actividad de la Inmobiliaria y sus resultados dependen fundamentalmente
de la vinculacién y acuerdos existentes con Corporacién El Rosado S.A. Véase Notas 12 ¥ 14.

Apertura de nuevos locales. -

Durante el afio 2010 se finaliz6 la construccién del centro comercial de Riocentro Norte ubicado en la
ciudad de Guayaquil que fue inaugurado en diciembre del 2010. Durante el 2009 se remodel6 el
comisariato de Av. De las Américas en la ciudad de Guayaquil creando el formato de hipermercado y se

realiz6 la ampliacion del Paseo Shopping de Santo Domingo y Riocentro Los Ceibos en la ciudad de
Guayaquil,

Entorno econémico y situacién financiera -

Durante el 2010 la economia mundial experimenté cierta recuperacién de la crisis de los afios 2008 y 2009;
sin embargo, el proceso es lento y complejo llevando a los principales mercados financieres a un estado de
recesién econémica donde temas como desempleo y disminucion en ta demanda de los consumidores siguen
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en délares estadounidenses)

afectando a la economia mundial. En lo que respecta a la Compafifa la indicada situacién no ha ocasionado
efectos importantes en sus operaciones.

Por otro lado, al cierre del 2010, la Compaififa reporta un déficit de capital de trabajo de aproximadamente
US$6,072,000, debido a que, en este tipo de actividades, los recursos obtenidos se utilizan en activos de
largo plazo (construccidn y mejoras de centros comerciales), los cuales se dan en garantia de dichos recursos.
Pese a lo indicado, al 31 de diciembre del 2010, Lavie S.A. ha cumplido con sus obligaciones con terceros, las
mismas que en gran parte estin también respaldadas por su relacionada Corporacion El Rosado S.A..

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES PRACTICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacién de los estados financieros se detallan a
continuacién. Estas politicas han sido aplicadas uniformemente en todos los afios presentados, a menos
que se indique lo contrario.

Preparaciéon de los estados financieros -

Los estados financieros han sido preparados con base en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC)
y estAn, excepto por terrenos y edificios que se encuentran valuados como se describe en el literal €)
siguiente, 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 estdn expresadas en délares
estadounidenses.

La preparacién de estados financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad involucra la
elaboracién de estimaciones contables que inciden en la valuacién de determinados activos y pasivos y en Ia
determinacién de los resultados, asi como en la revelacién de activos y pasivos contingentes. Debido ala

subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos estimados
por la Administracién.

Efectivo y equivalentes de efectivo -

Incluye el efectivo en caja y depésitos en bancos de libre disponibilidad.

Inversiones permanentes -

Las inversiones en acciones de compaiifas subsidiarias en las que se ejerce influencia significativa, se
muestran al valor patrimonial determinado bajo el método de participacién.
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€)

INMOBILIARIA LAVIE S.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMEBRE DEL 2010Y 2009
{Expresado en délares estadounidenses)

Durante el afio 2010, la Compafifa no procedid a ajustar las inversiones en acciones que mantiene en la
compaiiia Ubesair bajo el método de participacién y que se muestran al costo de adquisicién ni tampoco
procedi6 a presentar estados financieros consolidados debido a que el efecto de este asunto no es
significativo tomando los estados financieros en su conjunto.

Gastos pagados por anticipado -

Representan las primas de seguros pagadas menos la correspondiente amortizacién que se registra con cargo
a los resultados del afio y se muestran al costo histérico.

Active Fijo -

Con excepcion de los terrenos y edificios, que fueron revaluados de acuerdo con lo indicado mé4s adelante, el
rubro se muestra al costo histérico o valor ajustado y convertido a délares de acuerdo con lo establecido en la
NEC 17, seglin corresponda, menos la depreciacién acumulada; el monto neto del activo fijo no excede su
valor de utilizacién econdmica,

Los terrenos y edificios se presentan al valor que surge de estudios técnicos practicados por peritos
independientes contratados para diche efecto. El efecto del reavaliio es registrade como un mayor valor del
Activo fijo con contrapartida en la cuenta Reserva por revaluacion de activo fijo, incluida en el patrimonio.
Véase literal i) siguiente.

El valor de los activos 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 a los resuitados
del aiio.

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 la linea recta.

Los costos financieros relacionados con las obligaciones bancarias obtenidas para financiar la adquisicion de
terrenos o la construccion de centros comerciaies, son contabilizados como mayor valor del rubro Activo
Fijo, hasta la puesta en marcha del correspondiente activo,

Impuesto a la renta -

La provision para impuesto a la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades
gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.
Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 25% de las utilidades gravables, la cual
se reduce al 15% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente.
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2010Y 2009
(Expresado en dolares estadounidenses)

A partir del ejercicio fiscal 2010 entrd en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo de
impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcién de las cifras reportadas al afio anterior sobre el

0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los activos y 0.4% de los ingresos
gravables.

La referida norma establecié que en caso de gue el impuesto a la renta cansado sea mencr que el monto
del anticipo minimo, este iiltimo se convertird en impuesto a la renta definitivo, a menos que el
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucion, lo cual podria ser aplicable, de acuerdo
con la norma que rige la devolucién de este anticipo.

Durante el 2010 la Compafiia registrd como impuesto a la renta causado el valor determinado sobre la base

del 25% sobre las utilidades gravables puesto que este valor fue mayor al anticipo minimo de impuesto a la
renta correspondiente.

Participacién de los trabajadores en las utilidades -

La Compaiifa, no mantiene empleados bajo relacién de dependencia; por lo que, de acuerdo al criterio de sus
asesores legales, no ha constituido provisién por este concepto.

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.

La Reserva de capital podra ser capitalizada en la parte que exceda las pérdidas acumuladas al cierre del
ejercicin, previa resolucién de la Junta Geuneral de Accionistas; el monto capitalizado es transferido a la
cuenta Capital social cuando se completan los tramites legales pertinentes, La Reserva de Capital no est4
disponible para distribucién de dividendos ni podra utilizarse para pagar el capital suscrito no pagado, y es
reintegrable a los accionistas al liquidarse la Compafiia.

Reserva por revaluacién de activo fijo -

Corresponde al incremento, que surge de los avalios téenicos practicados por peritos independientes para
los rubros edificios y terrenos. El saldo acreedor de esta reserva por revaluacion podra capitalizarse en la
parte que exceda las pérdidas acumuladas ai 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. (Véase Nota 7).
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Los activos fijos al momento de su disposicién son dados de baja del rubro Activo fijo y el monto
correspondiente al avaliio de los activos dispuestos es transferido de la cuenta Reserva por revaluacién de
activo fijo a la cuenta Resultados acumulados.

Reserva legal -

De acuerdo con la legislaci6n 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 esta disponible para distribucién de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber
pérdidas.

Reconocimiento de ingresos -

Los ingresos comprenden el valor por arriendos de los locales comerciales y administrados, neto de
impuestos a las ventas y servicios. Se reconocen en el perfodo contable en el que se prestan,

Las ventas ocasionales de inmuebles se reconocen al momento en que los riesgos y beneficios de los activos

son transferidos al comprador, esto ocurre con el traspaso de la propiedad legal de los inmuebles
transferidos.

Transicién a Normas Internacionales de Informacion Financiera “NIIF” -

En Noviembre del 2008 la Superintendencia de Compaiiias, mediante Resolucién No.08.G.DSC.010
establecid un cronograma de aplicacién obligatoria de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera “NIIF” por medic del cual estas normas entraran en vigencia a partir del 1 de enero del 2009
hasta el 1 de enero del 2012, dependiendo del grupo de empresas en que se ubique la compafiia. Para el
caso de Inmobiliaria Lavie S.A., por ser una empresa cuyos activos al cierre del 2007 superan los US$4
millones, las NIIF entrardn en vigencia a partir del 1 de enero del 2011, ferha en que las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad quedaran derogadas. Entre otros aspectos de la Resolucién, se establece
que empresas como Inmobiliaria Lavie S.A. deberin elaborar obligatoriamente hasta marzo del 2010 un
cronograma de implementacion y hasta septiembre del 2010 se deben efectuar las conciliaciones del
patrimonio neto reportado bajo NEC al patrimonio neto reportado bajo NIIF, al 1 de enero del 2010 y al 31
de diciembre del 2010. Los ajustes efectuados al término del periodo de transicién, esto es para
Inmobiliaria Lavie S.A,, al 31 de diciembre del 2010 deben ser contabilizados en el 2011. La informacién
antes indicada debe contar con la aprobacién de la Junta General de Accionistas.

En diciembre del 2009 la Superintendencia de Compaiifas mediante Resolucion SC.DS.G.09.006 emiti6 el
instruetivo complementario para la implementacién de las NIIFs, el cual, entre otros aspectos, indica que
las NIIF que deben aplicarse son aquellas vigentes, traducidas al idioma castellanoc por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad - IASB, siguiendo el cronograma de implementacién antes
sefialado.
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Para dar cumplimiento a la Resolucion del 2008, Inmobiliaria Lavie 8.A. presenté a la Superintendencia
de Compaiiias en abril del 2010 el cronograma de implementacién respectivo y a la fecha de emision de
estos estados financieros, la Compaiiia se encuentra en proceso de determinacién de los ajustes
preliminares de la conversi6n a NIIF” y estima registrar los ajustes respectivos una vez aprobados por la
Junta de General de Accionistas.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicién:
2010 2009
Caja y Bancos (1) 12,22 990,740
(1)  Corresponde a los depésitos en cuentas corrientes en Banco del Pacifico S.A. y Banco del Pichincha
CA.

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR - ANTICIPOS A PROVEEDORES

Composicion:
2010 2009

Inmomariuxi C.A. (1) 472,341 200,000
Practicasa 60,000 -
Holcim (2) - 300,000
Marcos Enrique Portocarrero Marquez - 26,103
Coeltec S.A. - 19,982
Milton Alfredo Mazzini Burgos - 15,538
Otros 31,501 44,916

562,842 606,;32

(1) Incluye principalmente valores entregados para la construccién de Riocentro Norte Orellana en la
ciudad de Guayaquil cuya obra fue inaugurada en diciembre del 2010.
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(2) Corresponde principalmente al anticipo entregado para suministros de hormigén para la
construcciédn de Riocentro Norte Orellana en la ciudad de Guayaquil, los mismos que fueron
liquidados durante el primer semestre del 2010,

5. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR - IMPUESTOS

Compaosicion:
2010 2009
Crédito tributario retenciones de IVA 684,819 -
Impuesto al Valor Agregado 298,790 94,934
983,609 94,9
6. INVERSIONES PERMANENTES
Composicién:
Porcentaje de Porcentaje de
participacién Valer en participacion Valor en
en el capital libros en el capital libros
Razén social 2010 31/12/2010 2009 31/12/2009
C - iad
Ubesair S.A. (1) 99.5 1,287,653 99.5 1,287,653
Supercines 33 8,910 33 528
1,206,563 1,288,181

(1)  Endiciembre del 2008, producto de la fusién con Comercial Inmobiliaria S.A., la Compaiifa adquirié
las acciones de Ubesair S.A., empresa dedicada al transporte aéreo de pasajeros. El valor de 1a compra
equivale al valor de mercado de los aviones que esta compaiiia posee en sus activos menos sus pasivos
correspondientes. Al 31 de diciembre del 2010 y 2009, la Compaiifa no ha preparado estados
financieros consolidados como la requiere la Norma Ecuatoriana de Contabilidad No. 19 “Estados
financieros consolidados y contabilizacién de inversiones en asociadas®, debido a que ]os efectos que
tendrian la inclusién de los activos, pasivos, patrimonio y resultados de esta compaiiia en los estados
financieros consolidados no serian significativos. A continuacién se muestran los montos segiin
estados financieros no auditados de Ubesair S.A. al 31 de diciembre del 2010 y 2009:
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2010 2009 2010 2009
Activo 1,235,591 1,073,585 Pasivos (a) 1,202,592 1,041,678
Capital y reservas 31,907 31,147
Resultados del afio 1,002 760
Total 1,235,591 1!0@!285 Total 1,2, 1 1!0@!2 5

(a) Cabe indicar que corresponde principalmente a saldos pendientes de pago a Corporacién El
Rosado S.A. por US$949,000 y Lavie S.A. por aproximadamente US$253,000.

Movimiento:

2009 2009
Saldo al 1 de enero 1,288,181 1,282,692
Aumento de Capital en Supercines S.A. 8,382 -
Adquisicién de acciones en Ubesair S.A. - 5,489
Saldo al 31 de diciembre 1,296,563 1,288,181

7. ACTIVO FIJO

Composicién:
Tasa anual de
depreciacién
2010 2909 .
Edificios 238,793,351 221,734,531 5
Instalaciones 5,365,352 2,593,260 10
Equipos de Computacién 2,365 2,365 33.33
Muebles y Enseres 71,574 2,510 10
Equipos de Seguridad 25,610 25,610 10
244,258,252 224,358,276
Menos - depreciacién acumulada 153,095,355) 144,928,451)
91,162,897 79,429,825
Construcciones en curso 2,746,747 581,843 -
Terrenos 47,179,878 52,223,027 -
141,089,522 132,234,695
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Movimiento:
2290 2009

Saldos al 1de enero 132,234,695 141,527,229
Adiciones netas 22,098,408 (1) 3,418,884
Reavaltio de Activos Fijos - 2,317,383 (2)
Venta de activo fijo revaluado ( 5,076,678) (3) ( 4,679,060) (4)
Deprediadon del afio ( 8,166,903) ( 10,349,741)

Saldos al 31 de diciembre 1,089,522 132,234,605

(1)  Incluye US$16,123,000 y US$2,310,000 aproximadamente en la edificacion e instalacion de
inmuebles en Riocentro Norte ubicado en la ciudad de Guayaquil y US$532,000 por la remodelacién
del comisariato de Garzota ubicado en la cindad de Guayaquil.

(2) Corresponde a los reavalfios que se hicieron en el 2009 en base a estudios técnicos de peritos
independientes calificados por la Superintendencia de Compafifas. Los efectos de estos reavaliios se
registraron como contrapartida en el patrimonio (Reserva por revaluacién de activo fijo).

(3) Ennoviembre del 2010 la Compatiia vendié un terreno ubicado en el Km. 2.5 en ta via a Samborondén
en ¢l sector Biblos, cuyo valor en libros a dicha fecha ascendia a US$5,076,678. El valor de la venta fue
de US$9,000,000, la misma que fue cancelada de la siguiente manera: US$2,000,000 como pago
inicial, US$1,800,000 que serin cancelados en el corto plazo durante el 2011y el saldo de
US$5,200,000 serd cancelado en un plazo de 3 afios, devenga una tasa anual de interés del 7% y se
presenta dentro del rubro Documentos por cobrar a largo plazo en el Balance general. La ganancia en
venta originada en esta transaccion por US$3,923,322 fue registrada a los resultados del afio en el
rubro de Otros ingresos, neto en el estado de resultados, Para efectos impositivos el valor en libros sin
considerar el reavaliio es de US$616,549; de acuerdo con el criterio de la Administracién junto con el
de sus asesores tributarios, esta transaccion constituye una enajenacién ocasional de bienes
inmuebles.

Adicionalmente esta transaccidn originé que la reserva por revaluacién correspondiente al inmueble
vendido por US$4,448,135 sea transferida de esta reserva a la cuenta Resultados acumulados.

{4) Enabril del 2009 la Compaiifa vendié el inmueble del Centro Comercial La Peninsula (Salinas), cuyo
saldo al 31 de diciembre del 2009 ascendia a US$4,679,060 (neto de depreciacién acumulada por
US$9,935,513), por un monto de U5$3,998,202. La pérdida contable en venta originada en esta
transaccién por US$680,858 fue reconocida con cargo a la reserva por revaluacion de activo fijo.
Véase estado de cambios en el patrimonio. Para efectos impositivos el valor en libros sin considerar el
reavalto es de US$673,304; de acuerdo con el criterio de la Administracién junto con el de sus
asesores tributarios, esta transaccidn constituye una enajenacién ocasional de bienes inmuebles.
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Adicionalmente esta transaccién originé que la reserva por revaluacién correspondiente al inmueble
vendido por US$4,144,150 sea transferida de esta reserva a la cuenta Resultados acamulados.

Vencimientos anuales de los Documentos por cobrar a largo plazo al 31 de diciembre del 2010:

Afios 2010
2012 2,700,000
2013 1,800,000
2014 700,000
5,200,000

8. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR - PROVEEDORES LOCALES

Composicion:

2010 2009
Inmomariuxi S.A. (1) 947,905 149,902
La Union Compaiiia de Seguros S.A. 76,991 76,991
Dimaaluminio Cia. Ltda. 50,687 -
Electro Ecuatoriana S.A. 12,460 -
Otros 42,632 30,670

1,130,672 257,562

(1)  Corresponde al saldo pendiente de pago por concepto de la construccién de Riocentro Norte en la
ciudad de Guayaquil que se inaugurd en diciembre del 2010.
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PROVISIONES
Saldos al Pagosy/o Saldos al
inicio Ineremento utilizaciones final

Afio 2010

Impuestos por pagar 621,383 2,242,207 (1} ( 2,194,440} 669,150
Intereses por pagar 13,411 59,710 ( 15,650} 57,471
Afio 2009

Impuestos por pagar 239,013 2,568,017 (1) ( 2,185,647) 621,383
Intereses por pagar 7,300 13,411 ( 7,300) 13,41t

(1)  Incluye US$ 1,433,849 (2009: US$1,446,412) por impuesto a la renta del afio. Ver Nota 11.

PASIVO A LARGO PLAZO - OBLIGACIONES BANCARIAS

Composicion:
2010 2009
Banco det Pacifico S.A. (1) 19,892,057 6,000,000
Banco del Pichincha C.A. (2) 1,826,754 3,897,209
21,718,811 9,897,209
Menos - Porcién corriente de las obligaciones
bancarias a largo plazo ( 3,285,082) ( 2,174,835)
18,433,729 7,722,374

Interés
anual
%
2010 2009

8.95 B.95
10 10

(1) Corresponde a saldos de préstamos efectuados por US$6,000,000 en octubre del 2009,
US$8,000,000 en mayo del 2010, US$3,000,000 en abril del 2010 y US$3,000,000 en septiembre
del 2010 para la construccion de Riocentro Norte Orellana en la ciudad de Guayaquil, devengan un

interés del 8.95% cuyo vencimiento final es el afio 2018,

(2) Corresponde a saldos de préstamo por US$10,000,000 para la ampliaciéon y remodelacién del
centro comercial Riocentro Los Ceibos de la ciudad de Guayaquil, que devenga un interés del 10%

cuyo vencimiento final es el afio 2011.

Vencimientos anuales de las obligaciones a largo plazo al 31 de diciembre del zo10:
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Afios 2010 2009

2011 - 2,481,255
2012 2,344,429 716,379
2013 2,643,220 783,217
2014 2,835,166 931,156
2015 3,014,087 943,168
2016 3,284,074 1,031,166
2017 3,340,406 836,033
2018 972,347 -

18,222,229 7,722,374

Al 31 de diciembre del 2010 y 2009, la Compafiia mantiene en garantia por estas deudas bancarias bienes
inmuebles.

11, IMPUESTO A LA RENTA
Situacion fiscal -

La Compaiiia ha sido fiscalizada hasta el afio 2005. Los afios 2007 al 2010 atin estan sujetos a una posible
fiscalizacion.

Conciliacién contable-tributaria -

A continuaci6n se detalla la determinacién de 1a provisién para impuesto sobre la renta del afio 2010y
2009:

2010 2009
Utilidad / (Pérdida) antes del impuesto a la renta 7,850,413 ( 372,830)
Menos - Ingresos exentos (1) { 5,998,882) -
Ma4s - Otros gastos no deducibles (2) 3,883,863 6,158,478
Utilidad tributaria 5,735,394 5,785,648
Tasa impositiva <Véase Nota 2 f)> - 25% 25%
Impuesto a la renta 1,433,849 (3) 1,446,412

(1)  Corresponde a: i) US$3,923,322 de la utilidad generada en la venta de un terrenc ubicado en e] Km.
2.5 en la via a Samborondén sector Biblos <ver Nota 7> y ii) US$2,075,560 correspondiente a una

venta del 2010 de un inmueble de propiedad de la Compafifa a su relacionada Motke S.A., Ver Nota
12.
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{2} Incluye principalmente US$3,631,356 (2009: US$5,978,273) correspondiente al gasto de
depreciacién relacionado con la revalorizacién de edificios indicada en Nota 2 i).

(3) Durante el 2010, la Compafiia determiné que el anticipo de impuesto a la renta para el 2010,
siguiendo las bases descritas en la Nota 2 f), ascendia a aproximadamente US$863,029,
monto que no supera el impuesto a la renta expuesto anteriormente, por lo cual, se incluye
en el Estado de resultados como impuesto a la renta causado el monto de US$1,443,849..

Otros asuntos -

El 29 de diciembre de 2010 se publict el Codigo Orgénico de la Produccién, Cometcio e Inversiones que
entrd en vigencia a partir de enero del 2011,

Entre algunos de los temas se incluyen: determinacién y pago del salario digno, establecimiento de zonas
especiales de desarrollo econdémico como un destino aduanero, reformas tributarias aduaneras
(exigibilidad, extincidn, exenciones)}, exoneracién del pago del Impuesto a la Renta hasta por 5 afios para
el desarrollo de inversiones nuevas y productivas, nuevas deducciones del 100% adicional por
depreciacién de maquinarias y equipos que preserven el medio ambiente y la reduccidén progresiva del
Impuesto a la Renta hasta llegar al 22% en el 2013,

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el afio 2010y 2009 con
compafifas y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compaiifas relacionadas a las
compaiiias con accionistas comunes, con participacidén accionaria significativa en la Compaiiia:

2010 2009
Corporacién El Rosado S.A.
Arrendamiento de locales comerciales (1) 7,647,720 7,501,436
Arrendamiento de locales administrados (1) 5,402,482 5,015,189
Recuperacién de gastos (servicios basicos, guardiania, etc.) 2,035,061 2,004,946

15,085,263 14,521,571

(1) Corresponde a ingresos por alquiler de locales comerciales alquilados y administrados de acuerdo con
lo establecido en los contratos de arriendo y mandato mantenidos con Corporacion El Rosado S.A..
Véase Nota 14.
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Composicion de los saldos, con las compafifas y partes relacionadas al 31 de diciembre:

2010 2009
Documentos y Cuentas por cobrar
Ubesair S.A. 253,382 253,381
Radio Concierto Guayaquil S.A. 41,600 20,800
Inmobiliaria Motke S.A. 4,170,240 (2) 194,680
:,465,222 668,861
Cuentas y documentos por pagar
Corporacién El Rosado S.A. (3) 9,086,094 8,551,679
9,086,094 8,551,679

(2} Incluye US$2,075,560 de saldos pendientes de cobro por la venta, efectuada en el 2010, de un
inmueble propiedad de Lavie S.A. a esta relacionada. El monto en libros de este inmueble por

aproximadamente US$244,440 se registrd en el 2008 de manera preliminar hasta que las partes
acuerden el valor final de la venta, lo que ocurrié en octubre del 2010.

(3) Corresponden principalmente a la deuda a largo plazo relacicnada con préstamos recibidos de esta
compaiifa para la construccion de centros comerciales; no devengan intereses y la Administracién

estima que seran pagados mediante cobros por arrendamiento de locales y centros comerciales.
Véase Nota 14.

Los saldos por cobrar y pagar a compaiifas relacionadas no devengan intereses y no tienen plazos
definidos de cobro y/o pago, sin embargo, la Administracién de la Compaiifa estima que se liquidaran
principalmente en el corto plazo.

GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION

Composicion;
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2010 2009
Depreciacién (Nota 7) 8,166,504 10,349,741
Operativos (1) 3,646,856 3,335,707
Impuestos y contribuciones 498,368 498,789
Seguros 194,485 177,513
Honorarios 86,556 54,990
—_— 12,593,169 ﬁ,dﬂ.ﬁ , 740

(1)  Los gastos operativos estdn constituidos por:

2010 2009
Mantenimiento de inmuebles 983,119 709,277
Promociones y exhibiciones 627,421 595,000
Energia eléctrica 1,371,564 1,366,665
Guardiania 337,324 324,082
Propaganda y publicidad 153,266 102,494
Consumo de agua 119,234 124,460
Otros 54,928 113,729

3,646,856 3,335,707

14. CONTRATOS
Contrato de Arrendamiento -

La compafifa Inmobiliaria Lavie S.A. en enero y noviembre del 2005 y julio y noviembre del 2007, firmé
los contratos de arrendamiento de sus locales comerciales, con Corporacién El Rosado, cuve plazo de
duracion fue hasta <l 31 de diciembre del 2007 con reuuvacién autormatica.

Debido a que las cldusulas de los contratos obligan al arrendatario a mantener en buenas condiciones los
locales comerciales objetos del arrendamiento, dichos locales han side asegurados por Corporacion El
Rosado.

Contrato de Mandato -

De igual forma la Compaiiia ha firmado contratos de mandato con Corporacién El Resado por la
administracién de los centros comerciales “El Paseo Shopping” de la ciudad de Santo Domingo de Los
Tsachilas*, “El Paseo Shopping” de la ciudad de Portoviejo, “Rio Centro de Los Ceibos”, “El Paseo
Shopping” de la ciudad de Milagro, Riocentro Norte ubicado en la Av. Francisco de Orellana y el
Hipermarket ubicado en la Av. De las Américas.
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Dichos contratos tienen como objeto optimizar la coordinacién, control y eficacia en la prestacion de los
servicios de los centros comerciales, y ceder a Corporacién El Rosado la administracién, para que esta
pueda llevarla de manera centralizada y ordenadamente de acuerdo a las necesidades y demandas que
requieren del lugar. Por medio de dichos contratos se faculta, autoriza y da en administracién dichos
centros comerciales, con el objeto de que proceda a entregarlos en concesién a terceros interesados.

Por dichos contratos las partes han convenido como precio por la administracién de los centros

comerciales el 25% del valor recaudado, por la concesién de los locales comerciales que haya celebrado
Corporacién El Rosado.

Corporacién El Rosado cancela mensualmente a Inmobiliaria Lavie S.A., el 75% de lo recaudado de los
locales arrendados y administrados por esta empresa, monto que se registra como ingresos por arriendos
de locales administrados en el estado de resultados.

El plazo de duracitn de este contrato es de diez afios contados a partir de la inauguracién oficial del centro
comercial.

Contrato de préstamo firmado con Corporaciéon El Rosado S.A. -

La Compafifa ha firmado un contrato de préstamo para la financiacién de proyectos inmobiliarios con
Corporacién El Rosado.

En dicho contrato se establece que Corporacion El Rosado financia los proyectos inmobiliarios "centros
comerciales" llevados a cabo por la Inmobiliaria por un monte méximo previamente establecido en dicho
contrato, a cambio la Inmobiliaria otorga a la Compaiiia la exclusividad sobre un espacio fisico en dichos
"centros comerciales” para que pueda funcionar uno o varios Iocales de las marcas: "Mi Comisariato”, "Rio

" on

Store”, "Mi Jugueterfa", "Ferrisariato”, “Metropolis” y "Supercines”.

Adicionalmente, en dicho contrato se establece que dicho préstame seré recuperado en un plazo no mayor
a 20 afios, contados a partir de la fecha de entrega o terminacién de la obra objeto de financiacién, sin
intereses y mediante la compensacion de arriendos de los mencionados locales y centros comerciales que
no seran mayores a US$10 por metro cuadrado de espacio fisico arrendado.

Los plazos de duracién de estos contratos son de dos afios contados a partir de la fecha de suscripeién de
los mismos y luego de este plazo, se renovarin automaticamente en los mismos términos y condiciones
pactadas en los contratos originales, salvo que alguna de las partes manifiesten su voluntad expresa de dar
por terminado dichos contratos.
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16.

INMOBILIARIA LAVIE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2010 Y 2009
(Expresado en ddblares estadounidenses)

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compaiifa al 31 de diciembre del 2010 comprende 14,417,250
acciones ordinarias y 7,298,325 acciones preferentes de valor nominal US$0.04 cada una.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2010 y la fecha de emisién de estos estados financieros (12 de abril del 2011), no
se produjeron eventos que, en opinién de la Administracién de la Compaiiia, pudieran tener un efecto
significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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