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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Accionistas
Corpifexsa S. A.:

Hemos efectuado la auditoria del balance general consolidado adjunto de Corpifexsa S. A. y subsidiarias
al 31 de diciembre del 2003, y de los estados conexos consolidados de utilidades, de evoluciéon del
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha. Estos estados financieros son
responsabilidad de la administracién de Corpifexsa S. A. y subsidiarias. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con normas ecuatorianas de auditoria. Esas normas requieren
que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre una base
selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados financieros. Una
auditoria incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas
hechas por la administracion, como la presentacion en conjunto de los estados financieros.
Consideramos que nuestra auditoria ofrece una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros consolidados mencionados en el primer parrafo, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Corpifexsa S. A. y
subsidiarias al 31 de diciembre del 2003, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha, de acuerdo con las normas
ecuatorianas de contabilidad.

Como se explica en la nota 1 (d), la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC No. 19 “Estados Financieros
Consolidados y Contabilizacién de Inversiones en Subsidiarias” fue adoptada en el afio 2003. Debido a
que el 2003 es el primer ano de aplicacion de esta norma y acogiéndose a lo permitido en el Boletin de
interpretacion No. 1 del Comité Técnico y Pronunciamiento del Instituto de Investigaciones Contables del
Ecuador, la Compaiiia decidié no presentar estados financieros comparativos.

Efectuamos nuestra auditoria con el propdsito de expresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados de Corpifexsa S. A. y subsidiarias considerados en su conjunto. La informacién de
consolidacion es presentada con propdsitos de analisis adicional de los estados financieros consolidados
y no para presentar la situacion financiera, los resultados de operaciones, los cambios en el patrimonio y
los flujos de efectivo de las compaiias individuales. La informacién de consolidacién ha sido objeto de los
procedimientos de auditoria aplicados en el examen de los estados financieros consolidados y, en nuestra
opinién, esta razonablemente presentada en todos sus aspectos importantes, con relacion a los estados
financieros consolidados considerados en su conjunto.
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias

Balance General Consolidado

31 de diciembre del 2003

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de América - USs$)

Activos

Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos (nota 6)
Cuentas por cobrar
Pagos anticipados

~ Total activos circulantes

Propiedades, neto (nota 2)
Otros activos

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos circulantes:
Cuentas por pagar
Préstamos (nota 3)

Total pasivos circulantes

Patrimonio de los accionistas:
Capital acciones - autorizadas, suscritas y pagadas
71.748 acciones con un valor nominal de US$0,04
cada una us$
Reserva legal (nota 5)
Capital adicional (nota 5)
Utilidades disponibles (nota 5)

Total patrimonio de los accionistas

< — gardo Falconi
erente General

US$  1.241.574
7.778
43478

1.292.830
2.430.225
91.042

US$  3.814.097

uss$ 132.935
1.395.000

1.527.935

2.870
1.611
952.646

2.286.162

Vi

CPA. Faustd Merino
Contddor General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros consolidados.
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Utilidades
Afio que terminé el 31 de diciembre del 2003

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

Ingresos:
Por arriendo de edificios Us$
Comisiones
Gastos de operacion, administrativos y generales
Utilidad en operacién
Otros ingresos, neto
Utilidad antes de impuesto a la renta
Impuesto a Ia renta, estimado (nota 4)
Utilidad neta (nota5) Us$

Utilidad por accion ordinaria (nota 1 —f) USs$

(/uém zw/tw r

820.076
132.165
952.241
248.914

703.327

17.112

720.439
164.595
555,844

LIS

“tf’D‘“?Tgardo Falcont CPA.[Fausta/Merino
Gerente General Corffador ral

1

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros consolidados.




CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Evolucion del Patrimonio
Afio que termind el 31 de diciembre del 2003

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

Total
patrimonio
Capital Reserva Capital Utilidades de los
acciones legal adicional disponibles accionistas
Saldos al 31 de diciembre del 2002 UsS$ 2.870 1.611 952.646 1.420.008 2.377.135
Utilidad neta - - 555.844 555.844
Pago de dividendos a los accionistas - - - (646.817) (646.817)
Saldos al 31 de diciembre del 2003 Us$ 2.870 1611 952.646 1.329.035 2.286.162
7
!
PR fm;({ s / b
= ... Dif Edgardo Falconi CPA/. Faugto/Merino

erente General Cgntad

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros consolidados.
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Flujos de Efectivo
Afo que terminé el 31 de diciembre del 2003

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América — US$)

Flujos de efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

Efectivo recibido de clientes Us$ 1.011.319
Efectivo pagado a proveedores y otros (255.178)
Impuesto a la renta pagado (248.756)
Intereses ganados 16.992
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 524.377
Flujos de efectivo provisto en las actividades de inversion -
recuperacion de las inversiones a corto plazo 598.000
Flujos de efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento:
Dividendos pagados (646.817)
Pago de préstamos : (448.000)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (1.094.817)
Disminucion del efectivo y equivalentes de efectivo 27.560
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 1.214.014
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio US$ 1.241.574

Conciliacién de la utilidad neta con el efectivo neto provisto por
las actividades de operacion:
Utilidad neta US$  555.844
Ajustes para conciliar la utilidad con el efectivo neto provisto por
las actividades de operacion:

Depreciacion de propiedades 45.009
Utilidad no realizada — valuacién de membresia (5.347)
Variacion en activos y pasivos: :
Disminucién en cuentas por cobrar 60.163
Disminucién de pagos anticipados © 7.708
Aumento de otros activos (13.037)
Disminucién de cuentas por pagar (32.201)
Aumento en pasivos acumuiados por pagar (93.762)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion US$  524.377

/)(:'LL"(’ f"/‘“"

=7 Dr gardo Falconi
Gerente General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros consolidados.
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre del 2003

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de América - US$)

(1) Resumen de las Politicas Importantes de Contabilidad

(@)

(b)

(c)

Descripcion del Negocio

La Compaiiia fue constituida en la ciudad de Quito - Ecuador el 23 de junio de 1987, bajo la
denominacién social de Corpifexsa S. A.. El objeto social de la Compafiia es efectuar
inversiones en el pais, fomentar en forma directa e indirecta exportaciones de todo tipo de
bienes hacia el exterior y ademas efectuar asesoria en operaciones comerciales, financieras, de
administracion, economia, contabilidad y estadistica. La Compaiiia es subsidiaria de COIC una
compadia domiciliada en los Estados Unidos de América.

Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre del 2003 incluyen los saldos de las
siguientes subsidiarias:

Pais de Porcentaje de

constitucién participacién
Inmociti S. A. Ecuador 100%
Inmobusiness S. A. Ecuador 100%
Inmobirentsa S. A. Ecuador 100%
Cititrading Casa de Valores S. A. Ecuador 100%

Entorno Econdmico

Con la adopcion en marzo del 2000 del esquema monetario de dolarizacion, la construccién y
funcionamiento del nuevo oleoducto de crudos pesados, el alto precio internacional del petroieo
y la asistencia del Fondo Monetario Internacional, entre otros factores, la economia ecuatoriana
ha experimentado estabilidad y desaceleracion de la inflacion; sin embargo, mientras no se
implanten las reformas estructurales necesarias para mejorar la productividad y competitividad
del sector real de la economia o se adopten politicas para impulsar el crecimiento econémico, la
estabilidad de la economia ecuatoriana continla dependiendo del precio internacional del

petroleo y de la asistencia del Fondo Monetario Internacional y organismos multilaterales de
crédito.

Base de Presentacion

Los estados financieros son presentados en doélares de los Estados Unidos de Ameérica,
moneda de medicion de la Compaiiia y de curso legai y de unidad de cuenta del Ecuador desde
marzo del 2000.

La Compaiia prepara sus estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC); estas normas han sido adoptadas por la Superintendencia
de Compaiias del Ecuador y son similares a las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC)
de las que se derivan; sin embargo, no todas las Normas internacionales de Contabilidad han
sido emitidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador o las emitidas no han sido
adaptadas en funcion de los cambios o enmiendas introducidas en las Normas Internacionales
de Contabilidad. Para aquelias situaciones especificas que no estan consideradas en las NEC
se siguen las politicas o practicas establecidas o permitidas por ia Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador. : :

(Continaa)
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CORPIFEXSA 8. A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

Las principales diferencias entre las Normas Ecuatorianas de Contabilidad y practicas
establecidas o permitidas por la Superintendencia de Companias del Ecuador y las Normas
Internacionales de Contabilidad se describen a continuacion:

- Las normas internacionales de contabilidad requieren que se reconozca en los estados
financieros el impuesto diferido resultante de las diferencias entre los saldos de los activos
y pasivos reportados para propésitos financieros (de acuerdo a normas internacionales de
contabilidad) y los reportados para propésitos tributarios o por crédito tributario proveniente
de pérdidas trasladables a periodos futuros.

- Las Normas Internacionales de Contabilidad requieren revelaciones adicionales, tales como
el valor razonable de los instrumentos financieros y la exposicion a riesgos de tasas de
interés, de crédito, de tasa de cambio y de valor razonable para cada clase de activos y
pasivos financieros.

Principios de Consolidacién

En el 2003 Corpifexsa S. A. adopt6 la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC No.19 “Estados
Financieros Consolidados y Contabilizacion de Inversiones en Subsidiarias” la que de acuerdo
con Resolucién de Superintendencia de Compafias No.03.Q.IC1.002 del 11 de marzo del 2003
es efectiva para los estados financieros que se inicien el, o después del 1 de enero del 2003.
La Compaiiia ha reestructurado los saldos al 1 de enero del 2003 de las cuentas del balance
general y por ser el 2003 el primer afio de aplicacion de esta norma, acogiéndose a lo permitido
en el Boletin de Interpretacion No.1 del Comité Técnico y Pronunciamiento del Instituto de
Investigaciones Contables del Ecuador, decidié no presentar estados financieros comparativos.

Los estados financieros consolidados adjuntos incluyen las cuentas de Corpifexsa S. A. y sus

subsidiarias. Todos los saldos y transacciones significativos entre estas companias han sido
eliminados en la consolidacion.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

La Compaiiia para propdsitos del estado de flujos de efectivo considera como efectivo y
equivalentes de efectivo los saldos de efectivo en caja y bancos.

Utilidad por Accion Ordinaria

La utilidad por accion ordinaria se calcula considerando el promedio ponderado de acciones en
circulacién durante el afio. El promedio de acciones en circulacién fue 71.748 acciones de
US$ 0,04 cada una.

Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracién de la Compaiiia realice estimaciones y supuestos
que afectan los saldos reportados de activos y pasivos y revelacion de contingentes a la fecha
de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de aquellas estimaciones y
tales diferencias podrian ser significativas.

(Continta)
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

Propiedades

El movimiento de propiedades al y por el afio que terminé el 31 de diciembre del 2003 es como
sigue:

Costo Depreciacion Valor neto

Saldo al 31 de diciembre del 2002 US$ 2.596.956 (121.722) 2475234
Gasto de depreciacion - _(45.009) (45.009)
Saldo al 31 de diciembre del 2003 US$ 2.596.956 {166.731) 2.430.225
Préstamos |

Al 31 de diciembre del 2003 la Compaiiia mantiene un préstamo de Citibank N. A. Nassau por
US$ 1.395.000 que vence el 24 de marzo del 2004 y devenga una tasa de interés anual del 10%.

impuesto a la Renta

El gasto del impuesto a la renta difiere del calculo que resultaria de aplicar la tasa impositiva
corporativa ecuatoriana del 25% a las utilidades antes de impuesto a ia renta, debido a lo siguiente:

Utilidad antes de impuesto a la renta US$ 720439
Mas gastos no deducibles 14.558
Menos amortizacién de pérdidas de afios anteriores (95.675)

Utilidad gravable , US$ 639.322

Impuesto a la renta consolidado, estimado US$ 164.595

Tasa impositiva efectiva 22.85%

De acuerdo con las disposiciones tributarias las declaraciones del impuesto a la renta se deben
representar en forma individual y no en base a los resultados de los estados financieros
consolidados.

El movimiento de la cuenta por pagar por impuesto a la renta por el afio que terming, el 31 de
diciembre del 2003 es como sigue:

Saldo al inicio del afio ET 148.468
Mas provision ¢argada al gasto 164.595
313.063

Menos:
Anticipos pagados 123.734
Pago del impuesto a la renta del afio anterior : 80.317
Compensacion con retenciones anticipadas 44.705
Saldo al final del afio uss$ 64,307

Al 31 de diciembre del 2003 las autoridades tributarias tienen pendiente la revision de las
declaraciones del impuesto a la renta correspondientes a los afios del 2000 al 2003.
(Continta)
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

(Expresado en doélares de los Estados Unidos de América - US$)

(5) Restricciones

(6)

Reserva Legal

La Ley de Compaiiias de la Republica del Ecuador dispone que las compaiiias anonimas transfieran
a reserva legal un porcentaje no menor al 10% de las utilidades anuales, hasta igualar por lo menos
el 50% del capital social de la compafia. Dicha reserva no puede distribuirse a los accionistas,
excepto en caso de liquidacion de la compaiiia; sin embargo, puede ser utilizada para aumentos de
capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. La distribucion de las utilidades es competencia
de la Junta General de Accionistas, la cual tiene la facultad de reunirse dentro de los 90 dias
siguientes al cierre del afo. Al 31 de diciembre del 2003 el saldo de la reserva legal supera el 50%
del capital.

Capital Adicional

De acuerdo a las normas societarias vigentes, el saldo neto proveniente de las cuentas reserva por
revalorizacion del patrimonio y reexpresién monetaria que figura en la cuenta capital adicional no
esta sujeto a distribucion a los accionistas, pero puede ser objeto de capitalizacién, previa decision
de la Junta General de Accionistas.

Saldos v Transacciones con Compaiias Relacionadas

El siguiente es un detalle de los saldos y transacciones con companias relacionadas al 31 de
diciembre del 2003:

Balance General Consolidado:

Activos - efectivo en caja y bancos US$ 1.241.574
Pasivos — préstamos 1.395.000
Estado Consolidado de Utilidades — ingresos por arriendo de
edificios Us$ 753.582
-11 -




ANEXO 1
[CORPIFEXSA S. A. Y SUBSIDIARIAS
[CONSOLIDACION DEL BALANCE GENERAL
AL 31 DE OICIEMBRE DEL 2.003
X CITITRADING CASA ELIMINACIONES
. CONCEPTO CORPIFEXSA S.A. | INMOBIRENTSAS. A. | INMOBUSINESSS.A. INMOCITI S. A, DE VALORES S. A, TOTAL DEBE HABER CONSOLIDADO
Activas
[Efectivo en caja y bancos §36.923 172471 78.819 27.167 1.241.574 . - 1241574
Cuentas por cobrar - 6350 861 - 7778 - - 7718
[Pagos anticipados - 894 - 4.839 43.478 - - 43478
Inversiones en acciones 1628208 - - 2104.144 3732352 - 3732352 -
Propiedades - 1.273.089 5§95.313 561.823 2430225 - -
Otros activos - depésitos en garantia 21741 29} - — =] 91,042 - -
2286872 1452733 674.993 2947.973 7.546.449
Pasivos y Patrimanio de los Accionistas
Cuentas por pagar 710 10.554 13.028 82593 26.050 122935 - - 132935
|Préstamos bancarios - - 1.395.000 000 - - 1.395.000
Total pasivos 710 10.554 13.028 1.417.503 26.050 1.527.935 1.527.93
[Patrimonio de los accionistas:
Captal acciones 2870 17.455 10321 2992 43.440 77.024 74154 - 2870
IReserva futuras capitalizaciones - - - 76.433 - 76493 76.493 - -
|Reservalegat 1611 8728 1750 1.466 21720 35275 33.664 - 1611
Superavit por valuacion 1262779 588.035 - - 1850814 1.850.814 - -
Reserva de capital - - - - 11.600 11.800 11,600 - -
Capitat adicional 952646 - - - 174199 789363 - 952.846
Uilidades disponibles 1329035 163217 61,853 | 80868 2275109 212175 - 2012.9%
Total palrimonio de los accionistas 2286162 1442179 661.965 157.828 . - 2.970.061
22666872 1452733 674993 soesesy|  _37395] 4.497.996

— —
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Véanse las notas que acompafian los estados financieros consolidados




|CORPIFEXSA S. A. Y SUBSIDIARIAS
ICONSOLIDACION DEL ESTADO DE UTILIDADES
AL 31 DEDICIEMBRE QEL 2,003

ANEXQ 2

CITITRADING CASA ELIMINACIONES

CONCEPTO CORPIFEXSA S.A. | INMOBIRENTSA S.A. ] INMOBUSINESSS. A. INMOCITI S. A. DE VALORES S. A. TOTAL DEBE HABER CONSOLIDADD
Ingresos:
Util i inversiones 569.678 - B 114221 = 683.899 683.899 = -
Por arriendo de edificios - 105,890 72000 645.266 - 823.156 3060 820,076
Comisiones - - 132.165 132165 - - 132,365

569.678 105.890 72.000 759.487 132.165 1.639.220 - - 952.241

Gastos de operacion, adainistrativos y generales 9258 12354 8903 186,158 35321 251.904 3080 248914
Utiidad operacional 560.420 93,536 63.097 573329 96.644 1.387.226 - - 703.327
{Otros ingresos (gastos), neto (4,576) (665) 618)| 13,559 9.412 17.112 = - 17.112
Utiidad antes de la paticipacion de los empleadas
enlas utiidades e impuesto aa fenta 555.844 92871 62479 566,888 106.256 1370.114 - - €86.215
impuesto a fa renta, estimado - 24662 16.467 88078 25388 164.505 - - 164.5
Utifdad neta 555.644 _69.20 | 46.012 488810 80.868 1205519 686,979 3080 521620

Véanse las notas

los estados

CPy. FAUSTQ/MERINO
ITAS



ANEXO 3
CORPIFEXSA S. A. Y SUBSIDIARIAS
CONSOLIDAGION DEL ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003
CITITRADING CASA ELIMINACIONES
CONCEPTO CORPIFEXSA S. AJ INMOCITIS. A.| INMOBUSINESSS.A. | INMOBIRENTSAS.A. | DEVALORESS.A. | TOTAL DEBE HABER TOTAL
CAPITAL SOCIAL
Saldo inicial 2870 43440 74954
+ (-) Movimiento del afto - - - -
Saldo final 2.870 43,440 74154
APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES
Saido inicial - 76.493 - - 76.493 76.493 - -
[+ (-) Mavimiento del aho - - - - - . - -
Saido final - .
RESERVA LEGAL
Saldo inicial 1611 1.466 - - 19.987 23.084 - 1611
+ {-) Movimiento del afio - - 2211 B .
Saida final 1.611 456 35.275
RESERVA CAPITAL
Saldo inicial - 789.353 - - 11.600 801.453) 301153
|+ (-) Moviiento del afo - - . - - - - - .
Saldo final 789.353 - 11,600 801.153| o183 | ___ - -
[SUPERAVIT POR VALUACION
[Seido inicial - . - - - -
|+ (-) Movimiento del afio - 588,035 1.262.779 - -
Saido final - 568,035 1262779
CAPITAL ADICIONAL
[Sakdo inicial 952,646 - - - 952,646 . 952,646
+ 1) Movimiento def s - . - . . R .
Saido final 952,646 - - - - 952648 - 952.646
UTILIDADES RETENIDAS
S aido inicial 1.420.008 11,326 17.591 93736 194568 | 1837.220 | 417221 - 1.420.008
'+ () Utiidad {pérdida) neta 555.844 488.810 46.012 68.209 80868 | 1229743 | ©683.899 - 555.844
+ {-) Movimiento de! afic (646.817) (1.750) (8.728)| (194.588)  (851.863)]  (201.966) 3.080 (646.817)|
S aido final 03 153211 2225100 | 299184} ___3.080| _1.328.035
TOTAL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
S aido inicial 2377.435 984.570 27918 11.191 260795 3.767.609) 1.390.474 - 2.377.135
|+ (-} Uthidad (pérdida) neta 555,844 488,810 635.797 1.339.716 80868 | 1200743| 683.899 - 565.844
¢ (-} Movimiento el afo 310.310 870.244 508,962 1280234 (192835)  (B.52)| (189.755) 3.080 {646.817)
Saldo final 1442179 157828 | 418 1884618




CORPIFEXSA S. A. Y SUBSIDIARIAS
‘CONSOLIDACION DEL ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

] . . ANEXO 4

CITITRADING CASA
CONCEPTO CORPIFEXSA S.A. | INMOCITIS. A. | INMOBUSINESS S.A. | INMOBIRENTSAS.A. | DE VALORESS. A TOTAL | ELIMINACIONES | CONSOLIDADO
{ (NMOCITS. A. ; INMOBUSINESS S.A. | INMOBIRENTSAS. A | DEVALORESS.A. | | ELIMINACIONES | CONSOLIDADO 3

Flujos de efectivo de las actividades de operacién:
Efectivo recibido de clientes y otros - 715.552 98.484 112512 84771 1011319 - 1.011.319
‘Efectivo pagado a proveedores y otros {13.469) (245.598)| {19.665)| (69.617) (104.367)] (452.716)] - (452.716)
Impuesto a la renta pagado - (51.218)| . N - . (51.218) - {51.218)
Intereses ganados - 16.992 - - - 16.992 - 16.992

Efectivo neto (utlizado en) prowisto por las actividades de operacion (13.469) 435728 78819 42895 (19596)] 524377 - 524377

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
de las inversiones a corto plazo - 598.000 - - - 598,000 - 598.000
Adiciones de activos fijos - - - - - - - -
Dividendos recibidos de las inversiones a largo plazo 656255 - - - - 656,255 656.255 -

Efectivo neto provisto por las actividades de inversion 656255 598.000 - - - 1254255 598.000

‘ Fiujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento en sobsegiros bancarios - - -
Aporte en efectivo de los accionistas - - -

Dividendos pagados (646.817)| (463.420)] - - (192835)]  (1.303.072) (656.255) (646.817)

Préstamos a largo plazo - (448,000 - _ {448,000y

Efectivo neto utiizado en las actividades de financiamiento _(646.817) (911.420) . - (192 m)\ (1751072 - (1094817

(Disminucién ) incremento neto del efectivo y equivalentes de efectivo (4.031) 122,308 78.819 42695 (212.431) 27.560 - 27560

129.276 288.925 1.214.014 - 1.214.014

3 )y equivalentes de efectivo at inicio del afio 640954 | 154.859

[Electivo y equivalentes de efectivo al final del afio 636.923 277167 78.819 172.171 76.494 1.241.574 - 241,574

[Conciliacion de la utifidad neta al efectivo neto utliizado en las actividades

Utilidad neta 555,044 488810 46012 68.209 80.868 | 1239743 663,899 555.844
Ajustes para conciliar la utiidad con ef efectivo neto utiizado
porlas actividades de operacion
Depreciacion y amortizacién - 35918 2964 6.127 - 45009 - 45000
Reserva jubllacin patronal y desahucio - - -
Ajuste del método patrimonial proporcional a las inversiones
en acciones (569.678) (114221} - - (5347)|  (689:246) (683.899)) (5.347,
Interés minoritario - -
Disminuci6n (aumento) en cuentas por cobrar - 71.808
(Aumento) disminucion en gastos pagados por anticipados - (4.839)
Disminucién (aumento) otros actios 6.750
Aumento (disminucion) en cuentas por pagar %5
s pasivos por pagar
Efectivo neto (utiizado en) provisto por las actividades de aperacion (13.469)

- 60.163
- 7.708
- (13.037]
- (32.201;

- (93.762)
- 524.377

(6.350) (a2.175)
13201 -

(229) (18.350)|
(20.371)] (4.114)
1

692, (39.478))
(19.596))
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Véanse las notas los estados financh
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Sefiores
Superintendencia de Compaiias
Ciudad

Ref: Exped. # 45863

De nuestras consideraciones:

Adjunto a la presente sirvase encontrar copia auténtica de nuestro informe de auditoria sobre los
estados financieros consolidados de CORPIFEXSA S. A. y subsidiarias al y por el afio que
termind el 31 de diciembre del 2003. De esta forma damos cumplimiento a lo dispuesto en la
Ley N° 58 (Reformatoria de la Ley de Compafias) publicada en el R.O. N° 594 del 30 de
diciembre de 1986.

Adicionalmente los nuimeros del Registro Unico de Contribuyentes (RUC) de la compaiiia
auditada y de nuestra firma son como sigue:

KPMG del Ecuador Cia. Ltda.
CORPIFEXSA S. A.

0990040656001
1790818292001

Es oportuna la ocasién para manifestar a ustedes nuestros sentimientos de consideracion mas
distinguidos.

Atentamente,

KPMG del Ecuador Cia. Ltda.

ino A. frazo,
Representante Legal

cc.: Sra. Jeanette Aguirre, Contadora General
CORPIFEXSA S. A

KPMG del Ecuador Cia. Ltda. .
Firma Miembro de KPMG Internacional,
una Asociacién Suiza




PO. Box: 17-15-0038B Av. Republica de El Salvador Telefax: (593-2) 244-4225
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Informe de los Auditores Indegendiéntes

A la Junta de Accionistas
CORPIFEXA S. A.:

Hemos efectuado la auditoria del estado de activos, pasivos y patrimonio no consolidado adjunto de
Corpifexsa S. A. al 31 de diciembre del 2003, y de los estados conexos de utilidades, de evolucion del
patrimonio y de flujos de efectivo — base no consolidada, por el afio que termind en esa fecha. Estos
estados financieros son responsabilidad de la administracion de Corpifexsa S. A.. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en nuestra auditoria.

Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con normas ecuatorianas de auditoria. Esas normas requieren
que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados
financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva,
la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye
evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la
administracién, como la presentacion en conjunto de los estados financieros. Consideramos que nuestra
auditoria ofrece una base razonable para nuestra opinion.

Como se explica mas ampliamente en la nota 1 (c), los estados financieros no consolidados adjuntos han
sido preparados para cumplir con requerimientos de informacién de los organismos de control. La
consolidacion de los estados financieros es requerida por las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, por
consiguiente la base de contabilidad utilizada en la preparacién de estos estados financieros es diferente de
las Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

En nuestra opinion, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, los activos, pasivos y patrimonio de Corpifexsa S. A. al 31 de diciembre del
2003, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por el afo
que termind en esa fecha, de acuerdo can las bases de contabilidad descritas en la nota 1 (c).

Este informe se emite Unicamente para informacion y uso de los accionistas de Corpifexsa S. A. y de los

organismos de control y no debe utilizarse para ningin otro p%

SC-RNAE 069

20 de febreger del 2004

KPMG del Ecuador Cia. Ltda. i
Firma Miembro de KPMG Internacional,
una Asociacidn Suiza
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CORPIFEXSAS. A.
Estado de Activos, Pasivos y Patrimonio no Consolidado
31 de diciembre del 2003

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América - US$)

Activos

Activos circulantes - efectivo en caja y bancos (nota 5) uss$
Inversiones en acciones (nota 2)
Otros activos

Uss$

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos circulantes - cuentas por pagar uss

Patrimonio de los accionistas:
Capital acciones - autorizadas, suscritas y pagadas
71.748 acciones con un valor nominal de US$0,04

cada una Uss$ 2.870
Reserva legal (nota 4) 1.611

Capital adicional (nota 4) | 952.646
Utilidades disponibles (nota 4) 1.329.035

Total patrimonio de los accionistas

us$

636.923

1.628.208
21.741

2.286.872

710

2.286.162
2.286.872

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros no consolidados.

CPA. fausto/Merino
Contador General
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CORPIFEXSA S. A.
Estado de Utilidades no Consolidado
Afio que terminé el 31 de diciembre del 2003

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de América — Uss$)

Ingresos - utilidad por valuacién de inversiones en acciones por
método de participacién patrimonial US$

Gastos de operacion, administrativos y generales

Utilidad en operacion

Otros gastos
Utilidad neta Us$
Utilidad por accién ordinaria (nota 1 ~ f) US$

569.678
9.258
560.420

- _4576

555.844
LIS

- CPA. F ino
rente General Contgdor Général

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros no consolidados.
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CORPIFEXSA S. A.
Estado de Evolucién del Patrimonio no Consolidado
Afio que terminé el 31 de diciembre del 2003

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de América —~ US$)

Total
patrimonio
Capital Reserva Capital Utilidades de los
acciones legal adicional disponibles accionistas
Saldos al 31 de diciembre del 2002,
como fueron previamente informados Us$ 2870 1.611 952.646 1.307.355 2.264.482
Ajustes por la actualizacion del valor
patrimonial de Inmaciti S. A. - - - 112.653 112.653
Saldos al 31 de diciembre del 2002, reestructurados 2.870 1.611 952.646 1.420.008 2.377.135
Utilidad neta - - - 555.844 555.844
Dividendos pagados - - - (646.817) (646.817)
Saldos al 31 de diciembre del 2003 Us$ 2870 1611 952,646 1.329.035 2.286.162

2 v
Jodgeorl T
~Edgardo Falconi CPA. 0 KMgrino
Gerente General Contador General

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros no consolidados.
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CORPIFEXSA S.A.
Estado de Flujos de Efectivo no Consolidado
Afio que termind el 31 de diciembre del 2003

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

Efectivo utilizado en las actividades de operacion - pagos a
proveedores y otros Us$

Efectivo provisto en las actividades de inversion -
dividendos recibidos de las inversiones en acciones

Efectivo utilizado en las actividades de financiamiento -~ dividendos
pagados

Disminucion del efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio Us$
Conciliacidn de la utilidad neta con el efectivo

utilizado en las actividades de operacién:
Utilidad neta Us$

Ajustes por partidas que no proveen efectivo - utilidad en valuacion
de inversiones en acciones por el método de participacion
patrimonial

Variacion en activos y pasivos - aumento en cuentas por pagar

Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion US$

S~ Dr-EfigardoFaleoni CP, ustp Merino
Gerente General Confadora General

Véanse las notas que acompanian a los estados financieros no consolidados.

(13.469)

656.255

(646.817)
(4.031)

640.954

636.923

555.844

(569.678)
365
(13.469)
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CORPIFEXSAS. A.
Notas a los Estados Financieros no Consolidados
31 de diciembre del 2003

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América - US$)

(1) Resumen de las Politicas Importantes de Contabilidad

(a) Descripcién del Negacio

(b)

(©

La Compaiiia fue constituida en la ciudad de Quito - Ecuador el 23 de junio de 1987, bajo la
denominacion social de Corpifexsa S. A.. El objeto social de la Compafia es efectuar
inversiones en el pais, fomentar en forma directa e indirecta exportaciones de todo tipo de
bienes hacia el exterior y ademas efectuar asesoria en operaciones comerciales, financieras, de
administracion, economia, contabilidad y estadistica. La Compafiia es subsidiaria de COIC, una
compafia domiciliada en los Estados Unidos de América.

Entorno Econdémico

Con la adopcion en marzo del 2000 del esquema monetario de dolarizacion, la construccion y
funcionamiento del nuevo oleoducto de crudos pesados, el alto precio internacional del petréleo
y la asistencia del Fondo Monetario Internacional, entre otros factores, la economia ecuatoriana
ha experimentado estabilidad y desaceleracién de la inflacién; sin embargo, mientras no se
implanten las reformas estructurales necesarias para mejorar la productividad y competitividad
del sector real de la economia o se adopten politicas para impulsar el crecimiento econdémico, la
estabilidad de la economia ecuatoriana continia dependiendo del precio internacional del
petroleo y de la asistencia del Fondo Monetario Internacional y organismos multilaterales de
crédito.

Base de Presentacion

Los estados financieros no consolidados son presentados en délares de los Estados Unidos de
Ameérica, moneda de medicién de la Compaiiia y de curso legal y de unidad de cuenta del
Ecuador desde marzo del 2000 y han sido preparados en cumplimiento a lo establecido por la
Superintendencia de Compaiiias en la Resolucidn No. 03.Q.ICI1.002 del 11 de febrero del 2003,
que requiere la presentacion de los estados financieros no consolidados a los accionistas y
organismos de control.

Los estados financieros no consolidados son preparados de acuerdo con normas de
contabilidad adoptadas o permitidas por la Superintendencia de Compaiias del Ecuador; las
normas adoptadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador han sido emitidas por la
Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y son similares a las emitidas a las Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC) de las que se derivan; sin embargo, no todas las “NIC”
han sido adoptadas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y la
Superintendencia de Compaiiias del Ecuador o las emitidas no han sido actualizadas en funcién
de los cambios o enmiendas introducidas en las “NIC”.

Las principales diferencias entre ias Normas Ecuatorianas de Contabilidad y préacticas
establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador y las Normas
Internacionales de Contabilidad se describen a continuacion:

- Las normas internacionales de contabilidad requieren que se reconozca en los estados
financieros el impuesto diferido resultante de las diferencias entre los saldos de los activos
y pasivos reportados para propésitos financieros (de acuerdo a normas internacionales de
contabilidad) y los reportados para propositos tributarios o por crédito tributario proveniente
de pérdidas trasladables a periodos futuros.

(Continua)
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CORPIFEXSA S. A.
Notas a los Estados Financieros no Consolidados

{Expresado en dolares de los Estados Unidos de América - US$)

- Las Normas Internacionales de Contabilidad requieren revelaciones adicionales tales como
el valor razonable de los instrumentos financieros y la exposicién a riesgos de tasas de

interés, de crédito, de tasa de cambio y de valor razonable para cada clase de activos y
pasivos financieros.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

La Compaiia para propdsitos del estado de flujos de efectivo considera como efectivo y
equivalentes de efectivo los saldos de efectivo en caja y bancos.

Inversiones en Acciones

Las inversiones en acciones constituye la participacion que tiene en compafiias totalmente
poseidas (subsidiarias), las cuales estan registradas por el método de participaciéon patrimonial.
El incremento o disminucion de las inversiones por este método se reconoce en los resuitados;
en tanto que los dividendos recibidos en efectivo se reducen de la inversion cuando se perciben
o son declarados por la compaiia emisora.

Utilidad por Accién Ordinaria

La utilidad por accién ordinaria se calcula considerando el promedio ponderado de acciones en
circulacién durante el afio. El promedio de acciones en circulacion fue 71.748 en el afio 2003.

Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad, requiere que la Administracién de la Compaiiia realice estimaciones y supuestos
que afectan los saldos reportados de activos y pasivos y revelacién de contingentes a la fecha
de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de aquellas estimaciones y
tales diferencias podrian ser significativas.

(2) Inversiones en Acciones

Al 31 de diciembre del 2003 el siguiente es un detalle de las inversiones en acciones:

Cititrading Casa de Valores S. A.;

1.086.000 acciones de US$ 0,04 cada una

(100,00% de participacion) Us$ 157.828
Inmociti S. A.; 73.289 acciones de US$ 0,04
cada una (100,00% de participacion 1.470.380
US$  1.628.208
(ContinGa)
-9-




CORPIFEXSA S. A.
Notas a los Estados Financieros no Consolidados

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

Un resumen de los estados financieros auditados al 31 de diciembre del 2003 de
Cititrading Casa de Valores S. A. e Inmociti S. A. es como sigue:

Balance General:

Activos US$ 3.131.851
Pasivos ' US$ 1.503.643

Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado 46.372
Aportes para futuras capitalizaciones 76.493
Reserva legal 23.186
Capital adicional 801.153
Utilidades disponibles 681.004
1.628.008
US$ 3.131.851

Estado de Utilidades:

Ingresos Us$ 918.272
Gastos 348594
Utilidad neta US$ 1.266.866

(3) Impuesto a la Renta

El siguiente es el detalle de la conciliaciéh tributaria de las Compaiiia por el afio que terminé el 31 de
diciembre del 2003:

Utilidad antes de impuesto a la renta us$ 555.844
Menos ingresos exentos 569.678
Base tributaria Us$ (13.834)

De acuerdo a la Ley de Régimen Tributario Interno, las pérdidas tributarias pueden compensarse
con las utilidades que se obtengan en los cincos periodos impositivos subsiguientes, sin que exceda
en cada periodo del 25% de la utilidad sujeta a impuesto a ia renta. Las pérdidas tributarias
pendientes de amortizacion al 31 de diciembre del 2003 son de aproximadamente US$ 13.834.

Al 31 de diciembre del 2003 las autoridades tributarias tienen pendiente la revisién de las
declaraciones del impuesto a la renta correspondientes a los afios de 2000 al 2003.

(ContintGia)

-10-
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CORPIFEXSA S. A.
Notas a los Egtados Financieros no Consolidados

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América - USS)

(4) Restricciones

®)

Reserva Legal

La Ley de Compaiiias de la Republica del Ecuador dispone que las compaiiias anénimas transfieran
a reserva legal un porcentaje no menor al 10% de las utilidades anuales, hasta igualar por lo menos
el 50% del capital social de la compania. Dicha reserva no puede distribuirse a los accionistas,
excepto en caso de liquidacion de la compaifiia; sin embargo, puede ser utilizada para aumentos de
capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. La distribucion de fas utilidades es competencia
de la Junta General de Accionistas, la cual tiene la facultad de reunirse dentro de los 90 dias

siguientes al cierre del afo. Al 31 de diciembre del 2003 el saldo de la reserva legal supera el 50%
del capital.

Capital Adicional

De acuerdo a las normas societarias vigentes, el saldo neto proveniente de las cuentas reserva por
revalorizacion del patrimonio y reexpresion monetaria que figura en la cuenta capital adicional no
esta sujeto a distribucion a los accionistas, pero puede ser objeto de capitalizacion, previa decision
de la Junta General de Accionistas.

Saldos y Transacciones con Compaiiias Relacionadas

El siguiente es un detalle de los saldos y transacciones con compafifas relacionadas al 31 de
diciembre del 2003:

Estado de activos, pasivos y patrimonio
no consolidado:
Activos - efectivo en caja y bancos uUs$ 636.923

Al 31 de diciembre del 2003 la Compaiiia ha recibido dividendos de sus inversiones en acciones
como sigue:

Inmociti S. A. us$ 463.420
Cititrading S. A. 192.835
US$  656.255

11 -




