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Abreviaturas usadas:

(Continuacién)

Lavie

Grupo

Rivad
Goren
Mazal

CISA

Inmobiliaria Lavie S.A.

Grupo Econémico El Rosado (Importadora El Rosado Cia. Ltda.) y compaiifas

relacionadas.
Inmobiliaria Rivad S.A.
Inmobiliaria Goren S.A.
inmobiliaria Mazal S.A.

Comercial Inmobiliaria S.A.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los miembros del Directorio y
accionistas de

Inmobiliaria Lavie S.A.

Guayaquil, 9 de agosto del 2005

Hemos auditado los balances generales (no consolidados) adjuntos de Inmobiliaria Lavie S.A. al 31
de diciembre del 2004 y 2003 y los correspondientes estados (no consolidados) de resultados, de
cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. Estos
estados financieros (no consolidados) son responsabilidad de fa Administracién de la Compafifa.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestras
auditorfas.

Nuestras auditorfas fueron efectuadas de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Auditoria. Estas
normas requieren que una auditorfa 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 evaluacién de la presentacién general de los estados financieros. Consideramos que nuestras
auditorias proveen una base razonable para expresar una opinién.

Tal como se expresa en la Nota 2 a), los estados financieros (no consolidados) adjuntos fueron
preparados en cumplimiento de los requerimientos de informacién establecidos por los
organismos estatales de control, y para su incorporacion en los estados financieros consolidados de
la compaiifa Inmobiliaria Lavie S.A. y sus Subsidiarias. Por lo tanto, los estados financieros (no
consolidados) de la Compaiifa adjuntos no tienen el propésito de presentar la situacién financiera,
ni los resultados de las operaciones, ni los cambios en su patrimonio, ni sus flujos de efectivo de la
Compaiiia de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Segln se explica en las Notas 2 e) y 7 a los estados financieros, la Compaiiia acogiéndose a
opciones establecidas en la legislacién vigente, difirié al 31 de diciembre de 1999 pérdidas netas
en cambio devengadas en dicho afio por un monto equivalente a US$12,824,720 para ser
amortizadas en un plazo de hasta cinco afos a partir del afio 2000. Este tratamiento contable, si
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A los miembros del Directorio y
accionistas de

Inmobiliaria Lavie S.A.
Guayaquil, 9 de agosto del 2005

bien estd permitido por las normas legales vigentes, no estd de acuerdo con las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad. Durante los afios 2000 al 2004, estas pérdidas fueron en su
totalidad amortizadas con cargo a resultados de esos afios de los cuales US$3,292,055
corresponde a la amortizacién del 2004 y US$1,828,879 al 2003. En consecuencia, los resultados
acumulados al inicio del afio 2004, se encuentran sobrestimados en US$3,292,055 (2003:
US$5,120,938), mientras que la utifidad neta del afio 2004 se encuentra subestimada en
US$3,292,055 (2003: US$1,828,879).

En nuestra opinién, excepto por el efecto del asunto mencionado en el parrafo 4 anterior, los
estados financieros (no consolidados) arriba mencionados estdn presentados razonablemente en
todos los aspectos importantes, de acuerdo con las bases descritas en la Nota J

Como se indica en la Nota 12 a los estados financieros, al 31 de diciembre flel 2004 la Compafiia
nadas qu¢ totalizan

mantiene saldos por pagar a corto y largo plazo con compaiifas relac

US$13,444,539 (2003: US$15,174,868). Las operaciones de Inmobiliade Lavie S.A. en la
actualidad corresponden fundamentalmente a los ingresos recibidos de su compafiia relacionada
Importadora El Rosado Cia. Ltda. por arrendamiento de locales comerciales segin se indica en la
Nota 14. Por lo expuesto precedentemente, las transacciones y saldos con compafifas y partes
relacionadas inciden significativamente en la determinacién de la situacién financiera y los
resuftados de las operaciones de la Compaiifa.

Por los motivos explicados en el parrafo 3 anterior, el presente informe se emite para
conocimiento exclusivo de los accionistas, directores de la Compaiiia y de las autoridades estatales
de control y no deben utilizarse para ning(n a otro propésito.

y
i

No. de Registro en la Roberto Tugendhat V.
Superintendencia de Socio
Compaiiias: 011 No. de Licencia

Profesional: 21730

(2)
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

BALANCES GENERALES (NO CONSOLIDADOS)
AL 31 DE DCIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Pasivo y patrimonio

PASIVO CORRIENTE
Porci6n corriente de las obligaci
a largo plazo

Referencia

ones bancarias

Cuentas y documentos por pagar

Proveedores locales
Compaiifas relacionadas
Otras

Pasivos acumulados
Beneficios sociales
intereses por pagar

Total del pasivo corriente
PASIVO A LARGO PLAZO

Otros pasivos a largo plazo
Compaiifas relacionadas

PATRIMONIO (segiin estados adjuntos)

Total del pasivo y patrimonio

Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.

Referencia
a Notas 2004 2003
Activo
ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos 62,503 61,072

Cuentas y documentos por cobrar
Anticipos a proveedores 3 99,309 93,340
Impuestos 4 531,767 315,093
Otros 461 461
631,537 408,894
Total del activo corriente 694,040 469,966
INVERSIONES PERMANENTES 5 91,870,294 44,773,170
ACTIVO FI)O 6 25,251,227 26,650,268
CARGOS DIFERIDOS 7 4 3,292,059
Total del activo 117,815,565 75,185,463

Sf. ot Czarninski

erente General

a Notas

10

12

2004 2003
- 390,605
177,959 215,795
3,470,491 4,602,744
58,329 61,497
3,706,779 4,880,036
- 1,379
- 369
- 1,748
3,706,779 5,272,389
- 1,288

9,974,048 10,572,124

104,134,738 59,339,662

117,815,565 75,185,463
=——mmmmommhe smmm—oms

g Victor Alvarado

Contador

i




INMOBILIARIA LAVIE S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS (NO CONSOLIDADOS)
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2004 2003
Ingresos por arriendos de locales comerciales 12y14 2,391,120 2,831,808
Ingresos por arriendos de locales administrados 12y 14 2,063,091 2,241,526
4,454,211 5,073,334
Gastos de administracién y operacién 13 ( 3,453,926) ( 3,186,848)
Gastos financieros ( 10,572) ( 69,708)
Amortizacién de diferencia en cambio diferida en el afio 1999 2e)y7 ( 3,292,055) ( 1,828,879)
Participacion en los resultados de subsidiarias y asociadas 5 7,215,460 5,498,928
Otros ingresos, neto 294 12,101
Utilidad antes de impuesto a la renta 4,913,412 5,498,928
Impuesto a la renta - -
Utilidad neta del afio 4,913,412 5,498,928

Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.

[

s¥. Johny Czarninski Ing. Vior fado
Gerente General Corié';?/
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO (NO CONSOLIDADOS)
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Capital Reservas Resultados
social (1) Legal Facultativa De capital acumulados Total
Saldos al 1 de enero del 2003 38,912 2,018 38,565 45,344,059 4,920,000 50,343,554
Transferencia a reservas 4,920,000 (  4,920,000) -
Efecto del cambio en el metodo de valuacién de inversiones
en asociadas <Véase Notas 2 ¢) y 5> 3,497,180 3,497,180
Utilidad neta del afio 2003 5,498,928 5,498,928
Saldos al 31 de diciembre del 2003 38,912 2,018 4,958,565 48,841,239 5,498,928 59,339,662
Transferencia a reservas 17,438 5,478,776 ( 5,496,214) -
Efecto del ajuste por metodo de valuacién de inversiones
en asociadas <Véase Notas 2 c) y 5> 39,881,664 39,881,664
Utilidad neta del afio 4,913,412 4,913,412
Saldos al 31 de diciembre del 2004 38,912 19,456 10,437,341 88,722,903 4,916,126 104,134,738

m Véase Nota 15

Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.

A

Sr y Czarninski
Reprdsentante Legal




INMOBILIARIA LAVIE S.A.

ESTADQS DE FLU)OS DE EFECTIVO (NO CONSOLIDADOS)
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas
Flujo de efectivo de las actividades de operacion:

Utilidad neta del afio

M4s (menos): cargos (créditos) a resultados que

no representan movimiento de efectivo:
Participacion en los resultados de subsidiarias y asociadas 5
Depreciacién 6y13
Amortizaciones 7

Otros pasivos a largo plazo

Cambios en activos y pasivos:
Cuentas y documentos por cobrar
Cuentas y documentos por pagar
Pasivos acumulados
Efectivo neto provisto por las actividades de operacin

Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
Adiciones netas de activo fijo 6
Disminuacién y aumento en inversiones permanentes

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
Disminucion de obligaciones bancarias
Cuentas por cobrar a compafifas relacionadas
Cuentas por pagar a compafifas relacionadas

Efectivo utilizado en las actividades de financiamiento

Aumento neto de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio

2004 2003
4,913,412 5,498,928
( 7,215460) ( 5,498,928)
1,596,235 1,535,684
3,292,055 1,828,879
{ 1,288) 644
2,584,954 3,365,207
(222,642 (  149,208)
( 1,173,258) ( 1,495,504)
( 1,748) ( 4,929)
1,187,306 1,715,566

(  197,194) ( 1,305,801)
- 66
(___197,194) (_1,305,735)
(390,605 (  396,062)
- 843,058

(  598,076) (  877,107)
(__988,681) (430,11
1431 (  20,280)
61,072 81,352
62,508 61,072

Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.

hr

Sr. } Czarninski ing.
Géfente General

vWadoU
Contador
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INMOBILIARIA LAVIE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS (NO CONSOLIDADOS)
31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

NOTA 1 - 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. La Compaiifa es propietaria de tres
centros comerciales los cuales se mencionan a continuacién:

Denominacién Ubicacién
La Peninsula Salinas

Riocentro Los Ceibos Guayaquil
El Paseo Shopping Portoviejo

La Compaiia es propietaria ademas de un edificio localizado en G6mez Rendén y Av. Quito en la
ciudad de Guayaquil, donde funciona un local de Mi Comisariato.

A partir del 18 de noviembre del 2004, la compaiiia relacionada, Inmobiliaria Goren S.A., anterior
accionista, transfirié su participacién accionaria a Comercial inmobiliaria S.A., por lo que sus
principales accionistas al 31 de diciembre del 2004 son: Compaiifa Inmobiliaria CISA S.A. con un
45%, Inmobiliaria Rivad S.A. con un 25% e Inmobiliaria Mazal con un 20% del capital social.

En el 2003, sus principales accionistas fueron inmobiliaria Rivad S.A., Inmobiliaria Goren S.A. cada
una de las cuales posefa el 25% del capital social e Inmobiliaria Mazal S.A. y Comercial
Inmobiliaria S.A., cada una con el 20% del capital social.

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 tienen 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 Importadora El Rosado Cia. Ltda.

Véase Notas 12y 14.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES PRACTICAS CONTABLES
Preparaci6n de los estados financieros (no consolidados) -

Los estados financieros han sido preparados con base en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
(NEC) y estdn basados en el costo histérico, modificado en lo que respecta a los saldos originados

o
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NOTA 2 - RESUMEN DE 1AS PRINCIPALES PRACTICAS CONTABLES
(Continuacion)

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.

Los estados financieros adjuntos fueron preparados en cumplimiento de los requerimientos de
informacién establecidos por los organismos estatales de control y para su incorporacién en los
estados financieros consolidados de Inmobiliaria Lavie S.A. y sus Subsidiarias. Por lo tanto, los
estados financieros adjuntos no tienen el propésito de presentar la situacién financiera, ni los
resultados de las operaciones, ni los cambios en el patrimonio ni los flujos de efectivo de la
Compaiifa de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

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

La preparaci6n de estados financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad
involucra la elaboracion de estimaciones contables que inciden en la valuacién de determinados
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 Administracién.

Efectivo y equivalentes de efectivo -
Incluye el efectivo en caja y dep6sitos en bancos de libre vdisponibilidad.

Inversiones permanentes -

Las inversiones en acciones de compaiifas subsidiarias y asociadas en las que se ejerce influencia
significativa se muestran al valor patrimonial determinado bajo el método de participacién. Con
base en dicho método, la participacién de la Compaiiia en las ganancias o pérdidas de las entidades
receptoras de las inversiones es llevada o cargada, seg(in corresponda, a los resultados del ejercicio.

La diferencia entre el valor de dichas inversiones en los libros de la Compaifa al 31 de diciembre
del 2004 y los montos que resultan de la aplicacién del método de participaci6n a dicha fecha por
US$47,097,124 (2003:U5%$8,996,108) fue imputado a la cuenta de activo - Inversiones
permanentes con contrapartida a las cuentas Reserva de Capital y resultados del ejercicio 2004
por US$39,881,664 y US$7,215,460 (2003: US$3,497,180 y US$5,498,928), respectivamente.

Activo fijo -

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 econémica.

(2)
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NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES PRACTICAS CONTABLES
(Continuacioén)

El valor del activo fijo 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 los resultados de
dichas transacciones se registra cuando se causa. Los gastos de mantenimiento y reparaciones
menores se cargan a 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 dtil estimada, siguiendo

el método de la linea recta.

Cargos diferidos -

Corresponde a pérdidas netas en cambio diferidas en 1999 de acuerdo con las disposiciones
legales que rigieron en dicho ejercicio, para su amortizacién en un plazo maximo de hasta cinco
afios a partir del afio 2000. Dichas pérdidas fueron, en el afio 2000, ajustadas y convertidas a
délares de acuerdo con lo establecido en la NEC 17. Durante el afio 2004 las referidas pérdidas
fueron totalmente amortizadas, generando un cargo a los resultados del afio de US$3,292,055
(2003: US$1,828,879). Véase Nota 7.

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 devengan con base en el impuesto
por pagar exigible.

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuestos del 25% de las utilidades gravables,
la cual se reduce al 15% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente. La Compaiiia calculé
la provisién para impuesto de los aflos 2004 y 2003 a la tasa del 25%. Véase Nota 11.

Participacion de los trabajadores en las utilidades -

El 15% de la utilidad anual que las compafifas domiciliadas en Ecuador deben reconocer por
concepto de participaci6n laboral en las utilidades se registra con cargo a los resultados del ejercicio
en que se devenga, con base en las sumas por pagar exigibles. La Compafia, 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.




NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES PRACTICAS CONTABLES
(Continuacién)

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 Compaiifa.

Se incluyen los efectos de ajuste por aplicar el método de participacién para valuar inversiones
permantes por US$39,881,664 (2003:US$3,497,180). Véase Notas 2 ¢} y 5.

NOTA 3 - CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR - ANTICIPOS A PROVEEDORES

Composicién:

2004 2003
|
inmomariuxi C.A. 50,000 50,000
Centro electromecénico C.A. 38,600 38,600
Otros 10,709 4,740

99,309 (1) 93,340 (1)

(1)  Corresponden principalmente a anticipos entregados para remodelaciones de los centros
comerciales El Paseo Shopping ubicado en la ciudad de Portoviejo y Riocentro Los Ceibos
en la ciudad de Guayaquil. Véase Nota 6.

NOTA 4 - CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR - IMPUESTOS

Composicion:
2004 2003
IVA 26,196 32,232
Retenciones en la fuente 505,571 (1) 282,861
531,767 315,093

(1)  Corresponde principalmente US$436,863 (2003: US$212,723) de retenciones realizadas a
la Compafia pendientes de recuperacién.

(4)




NOTA 5 - INVERSIONES PERMANENTES

« .z
Composicion:
2004 2003
Porcentaje de
participacién Valor Ajuste Valor Ajuste
en el capital Valor en patrimonial al Valor Valor en patrimonial al Valor Costo Actividad
Razén social 2004 y 2003 libros Ew' al Enrimonial libros Eﬂ;_oEional Etﬁmonial hist6rico E’nu’ﬂ
c pilas subsidiari
inmobiliaria Braquil S.A. {a) 96.9 20,505,995 35,296,166 (1) 13,468,815 2,037,180 20,276,144 1) 1,259,283 81,257 Inmobiliaria
Comerdial Inmobiliaria S.A. 89.6 62,730,614 62,758,632 3] 26,154,662 36,575,952 37,290.,741 [§}] 6,611,235 57,357 Inmobiliaria
Compahlas asociadas 83,236,609 98,054,798 39,623,477 43,613,132 57,566,885 7,870,518 138,614
Supercines 33 264 - 2 - 264 264 (2) - 330  Entretenimiento
Inmobiliaria Motke S.A. 20 2,362,929 2,361,559 (1) 1,263,314 1,099,615 1,099,615 (1) 1,069,203 30,412 Inmobiliaria
Currie S.A. 20 6‘270 492 6,270,492 (1) 6,210,333 60,159 60,159 (1) 56‘387 3,772 biliari
8,633,685 8,632,051 7,473,647 1,160,038 1,160,038 1,123,590 34514

91,870,294 106,686,849 (3) 47,097,124 44,773,170 58,726,923 8,996,108 173,128
= e ety St E———

(@ La compafia mantiene inversiones cruzadas con su compafia Matriz por lo que el célculo
de valor patrimonial proporcional se calcula una sola vez.

(1)  Corresponde al valor patrimonial proporcional de las inversiones determinadas en base a
estados financieros auditados al 31 de diciembre del 2004 y 2003.

(2)  El valor patrimonial de las inversiones fue determinado en base a estados financieros no
auditados al 31 de diciembre del 2004 y 2003.

Movimiento:
2004 2003
Saldo al 1 de enero 44,773,170 35,777,128
Efecto del ajuste por valuacion de inversiones
en asociadas imputado a: ‘
- Patrimonio - Reserva de capital 39,881,664 (5) 3,497,180 (3)
- Resultados - Participacién en las utilidades de subsidiarias 7,215,460 (4) 5,498,928 (4)
Otros menores - ( 66)
Saldo al 31 de diciembre 91,870,294 44,773,170

(3)  Corresponde al ajuste proveniente de afios anteriores calculado de la diferencia entre el
valor patrimonial proporcional al 31 de diciembre del 2002 y el valor mantenido en libros a

esa fecha.

(4)  Corresponde a la participacién en los resultados del 2004 de sus subsidiarias. Este ingreso
fue considerado como exento para fines tributarios. Véase Nota 11.

(5)  Corresponde principalmente al efecto de aplicacién del valor patrimonial proporcional
originado por Currie 5.A., compahia en la cual Motke, Gadi y Rafaelca mantienen el 20% de
participacién cada una. Durante el afio 2004 Currie adquirié acciones por medio de
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NOTA 5 - INVERSIONES PERMANENTES
{Continuacién)

aumentos de capital en un 94.50% sobre otras Compafiias inmobitiarias del mismo grupo El
Rosado obteniendo de esta manera participaciones mayoritarias en estas empresas; esto
origind que Currie registre en su patrimonio un incremento de aproximadamente
US$30,433,588, del cual el 20% (US$6,086,725 por cada compaiifa) corresponde a Motke,
Gadi y Rafaelca. Por otro lado, debido a que Lavie mantiene inversiones en Gadi, Rafaelca
y Motke del 98%, 20% y 93%, respectivamente, se originaron efectos por US$14,018,841

registrados en el patrimonio de Lavie.

NOTA 6 - ACTIVO FIJO
Compaosicion:
Tasa anual de
depreciaci6n
2004 2003 %
Edificios 31,946,878 31,641,644 5
Instalaciones 122,987 100,177 10
Vehicufos 17,182 17,182 20
32,087,047 31,759,003
Menos - depreciacion acumulada ( 8935395 (7339184
23,151,652 24,419,819
Construcciones en curso - 130,874 -
Terrenos 2,099,575 2,099,575 -
25,251,227 26,650,268
Movimiento:
2004 2003
Saldos al 1 de enero 26,650,268 26,880,151
Adiciones netas 197,194 1,305,801 (1)
Depreciacion det afo (Véase Nota 13) { 1,596,235) { 1,535,684)

Saldos al 31 de diciembre 25,251,227 (2} 26,650,268 (2)

{1} Incluye principalmente US$1,7120,750 en concepto de adecuaciones realizadas en el Centro
Comercial Riocentro Los Ceibos y El Paseo Shopping de la ciudad de Portoviejo.

(2)  Adicionalmeate incluye aproximadamente US$997,000 (2003: US$1,145,590) de inmuebles
correspondientes al Centro Comercial La Peninsula (Salinas) el mismo que cerré sus
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NOTA 6 - ACTIVO FIJO
{Continuacion)

operaciones a fin del afio 2002. La Administracién de la Compafifa estd evaluando varias
alternativas en relacién a la disposicion final de estos inmuebles.

NOTA 7 - CARGOS DIFERIDOS

Composicion:

2004 2003
Diferencia en cambio (1) 12,824,720 12,824,720
Menos - amortizacién acumulada ( 12,824,716) ( 9,532,661)
4 3,292,059

(1)  Corresponde a diferencias en cambio efectivizadas y no efectivizadas incurridas durante
1999 y que fueron diferidas con base a las disposiciones legales vigentes. (Véase Nota 2 e).

Movimiento:

2004 2003
Saldo al 1 de enero 3,292,059 5,120,938
Amortizacién del afio ( 3,292,055) ( 1,828,879)
Saldo al 31 de diciembre 4 3,292,059

NOTA 8 - CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR - PROVEEDORES LOCALES

Composicion:
2004 2003

Inmomariuxi S.A. 73,243 72,846
Electro Ecuatoriana S.A. 51,520 51,520
Norlop Thompson 14,675 14,566
Emelmanabi C.A. - 13,141
Atracprom S.A. 16,072 11,509
Otros 22,449 52,213

177,959 215,795
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NOTA 9 - PROVISIONES
Saldos al Pagos y/o Saldos al

l I final

Afo 2004
Beneficios sociales 1,379 4,225 5,604 -
Intereses por pagar 369 - 369 -
Afo 2003
Beneficios sociales 944 6,383 5,948 1,379
Intereses por pagar 5,733 369 5,733 369
NOTA 10 - PASIVO A LARGO PIAZO - OBLIGACIONES BANCARIAS

Interés

anual

% 2003

Institucion
Banco del Pichincha S.A. 14 390,605
Menos - Porcién corriente del pasivo a largo plazo { 390,605)

Al 31 de diciembre del 2003, la Compaiia entregb en garantia por estas deudas bancarias, bienes
inmuebles por aproximadamente US$390,000.

NOTA 11 - IMPUESTO A LA RENTA

Situacidn fiscal -

A la fecha de emisién de estos estados financieros (9 de agosto del 2005) la Compaiifa no ha sido
fiscalizada desde su constitucién. Los afios 2002 al 2004 se encuentran abiertos a revisién por

parte de las autoridades correspondientes.

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.
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NOTA 11 - IMPUESTO A LA RENTA
(Continuacién)

Conciliacién contable-tributaria -

A continuacién se detalla la determinacion de la provisién para impuesto sobre la renta de los
afnos terminados el 31 de diciembre del 2004 y 2003:

2004 2003
Utilidad antes del impuesto a la renta 4,913,412 5,498,928
Mas - Gastos no deducibles 1,113 .
Menos - Ingresos exentos (1) ( 7,215,460) ( 5,498,928)
Pérdida Tributaria ( 2,300,935) -

M Véase Nota 5.

NOTA 12 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el afio 2004 y 2003,
con compaififas y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compaiifas relacionadas a
las compaiiias con accionistas comunes, con participacion accionaria significativa en la Compaiifa.

2004 2003
Importadora El Rosado Cia. Ltda.
Arrendamiento de locales comerciales 2,391,120 2,831,808
Arrendamiento de locales administrados 2,063,091 2,241,526

4,454,211 (1) 5,073,334 (1)

(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

Importadora El Rosado Cia. Ltda. Véase Nota 14.

No se han efectuado con partes no vinculadas, operaciones equiparables a las indicadas
precedentemente.

Composicién de los saldos, con las compaiiias y partes relacionadas al 31 de diciembre:

(Véase pagina siguiente)
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NOTA 12 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

(Continuacion)

Cuentas y documentos por pagar
Importadora El Rosado Cia Ltda.
Supercines

Pasivo a largo plazo
Importadora El Rosado Cia Ltda.

2004 2003
3,470,227 4,602,480
264 264
3,470,491 4,602,744
9,974,048 10,572,124

(1) Los saldos por cobrar y pagar a compaiiias relacionadas no devengan intereses y no tienen
plazos definidos de cobro y/o pago, sin embargo, la Administracién de la Compafia estima

que se liquidaran principalmente en el corto plazo.

(2)  Corresponden principalmente a la deuda a largo plazo relacionada con préstamos recibidos
de esta compaifiia para la construccién de centros comerciales; no devengan intereses y la
Administracién estima que serdn pagados hasta el afo 2008 mediante cobros por
arrendamiento de locales y centros comerciales. Véase Nota 14.

NOTA 13 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION

Composicién:

Depreciacién (Nota 6)
Operativos (1)

Impuestos y contribuciones
Seguros

Remuneraciones (mandatarios)

(1) Los gastos operativos estdn constituidos por:

(Véase pégina siguiente)

2004 2003
1,596,235 1,535,684
1,614,931 1,509,166

147,255 119,215

81,336 -
14,169 22,783
3,453,926 3,186,848
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NOTA 13 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y OPERACION
(Continuaci6n)

2004 2003

Energia eléctrica 467,066 552,073
Mantenimiento de inmuebles 292,081 299,253
Propaganda y publicidad 212,838 195,424
Promociones y exhibiciones 420,445 288,190
Guardiania 99,127 45,264
Otros 123,374 128,962

1,614,931 1,509,166

NOTA 14 - CONTRATOS

Contrato de Arrendamiento -

En mayo del 2000, la Compaiifa firmé contratos de arrendamiento sus locales comerciales, con
Importadora El Rosado Cia. Ltda., cuyo plazo de duracién es de cinco afios a partir de esa fecha.

Debido a que las cldusulas del contrato obligan al arrendatario a mantener en buenas condiciones
los locales comerciales objetos del arrendamiento, dichos locales han sido asegurados por
Importadora El Rosado Cia. Ltda. Véase Nota 12.

Contrato de Mandato -

De igual forma la Compafiia ha firmado contratos de mandato con Importadora El Rosado Cia.
Ltda. por la administracién de los centros comerciales “El Paseo Shopping” de la ciudad de
Portoviejo y “Rio Centro de Los Ceibos”.

Dichos contratos tienen como objeto optimizar la coordinacién, control y eficacia en la prestacién
de los servicios de los centros comerciales, y ceder a Importadora El Rosado Cia. Ltda. 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 concesi6n 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 Importadora El Rosado Cia. Ltda.
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NOTA 14 - CONTRATOS
(Continuacion)

Importadora El Rosado Cia. Ltda. 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 duracién de este contrato es de diez ahos contados a partir de la inauguracién oficial
del centro comercial.

Contrato de préstamo firmado con Importadora El Rosado Cia. Ltda. -

La Compania ha firmado un contrato de préstamo para la financiacién de proyectos inmobiliarios
con Importadora El Rosado Cia. Ltda..

En dicho contrato se establece que Importadora El Rosado Cia. Ltda. financia los proyectos
inmobiliarios "centros comerciales" llevados a cabo por la Inmobiliaria por un monto maximo
previamente establecido en dicho contrato, a cambio la Inmobiliaria otorga a la Compadia la
exclusividad sobre un espacio fisico en dichos "centros comerciales' para que pueda funcionar uno
o varios locales de las marcas: "Mi Comisariato", "Rio Store", "Mi Jugueteria", "Ferrisariato" y
"Supercines".  Adicionalmente, en dicho contrato se establece que dicho préstamo serd
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 compensacién de
arriendos de los mencionados locales y centros comerciales que no serdn mayores a US$10 por
metro cuadrado de espacio fisico arrendado.

NOTA 15 - CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2004 comprende
972,800 acciones ordinarias de valor nominal US$$0.04 cada una.

NOTA 16 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compaiifa debe apropiar por lo menos el 10% de la
utifidad 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.

NOTA 17 - RECLASIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESPECTO A LOS REGISTROS
CONTABLES

Con finalidades de presentacién, los estados financieros al 31 de diciembre del 2004 incluyen las
siguientes reclasificaciones no efectuadas en los libros de la Compaifiia a esa fecha:

(Véase pégina siguiente)

(12)

T



" NOTA 17 - RECLASIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS RESPECTO A LOS REGISTROS

CONTABLES
(Continuacion)

Segin Segin
registros estados
bl i . Dif .

Balance General
Activo
Inversiones permanentes 81,872,251 91,870,294 ( 9,998,043)

81,872,251 91,870,294 ( 9,998,043)
Patri .
Reserva de capital 78,724,860 88,722,903 ( 9,998,043)

78,724,860 88,722,903 ( 9,998,043) (1)

(1)  Regularizado por la Compaiiia en abril del 2005.
NOTA 18 - EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2004 y la fecha de emisién de estos estados financieros (9 de agosto
del 2005), no se produjeron eventos que, en opinién de la Administracién de la Compafia,
pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en

los mismos.
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