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Ref: Exped. # 45863

De nuestras consideraciones:

Adjunto a la presente sirvase encontrar copia auténtica de nuestro informe de auditoria sobre los
estados financieros de CORPIFEXSA S. A. &l y por lcs afios que terminaron el 31 de diciembre del
2004 y 2003. De esta forma damos cumplimiento a lo dispuesto en la Ley N° 58 (Reformatoria de la
Ley de Compaiiias) publicada en el R.O. N° 594 del 30 de diciembre de 1986.

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

KPMG del Ecuador Cia. Ltda. ;0990040656001
CORPIFEXSA S. A. ;1790818292001

Es oportuna la ocasion para manifestar a ustedes nuestros sentimientos de consideracion mas

distinguidos.

0{%@ iw/

/gf. 0d.03

cC.: Econ.Esteban Mosquera, Representante Legal
CORPIFEXSA S. A.

© 2005 KPMG del Ecuador Cia. Ltda., firma miembro ecuatoriana
de KPMG International, cooperativa suiza. Derechos reservados.
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KPMG del Ecuador Cia. Ltda. Telefax: (693-2) 2450930
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Quito - Ecuador

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Accionistas
CORPIFEXSA S. A.:

Hemos efectuado la auditoria de los estados de activas, pasivos y patrimonio no consolidados adjuntos de
Corpifexsa S. A. al 31 de diciembre del 2004 y 2003, y de los estados conexos no consolidados de utilidades,
de evolucion del patrimonio y de flujos de efectivo, por los afios que terminaron en esas fechas. 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 nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas ecuatorianas de auditoria. Esas normas requieren
que planifiguemos 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 presentacioén en conjunto de los estados financieros. Consideramos que nuestras
auditorias ofrecen una base razonable para nuestra opinion.

Como se explica mas ampliamente en {a nota 1 (c), los estados financieros no consolidados adjuntos han
sido preparados para cumplir con requerimientos de informacion 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 preparacion de estos estados financieros es diferente de
las Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

En nuestra opinion, los estados financieros mencionados en el primer péarrafo presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, los activos, pasivos y patrimonio de Corpifexsa S. A. al 31 de diciembre del
2004 y 2003, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por
los afios que terminaron en esas fechas, de acuerdo con las bases de contabilidad descritas en la nota 1 (c).

Este informe se emite Unicamente para informacién y uso de los accionistas de Corpifexsa S. A. y de los
organismos de control y no debe utilizarse para ningun otro propésito.

AP H Pt

31 de marzo del 2005

-3.-

© 2005 KPMG del Ecuador Cia. Ltda., firma miembro ecuatoriana
de KPMG International, cooperativa suiza. Derechos reservados.
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CORPIFEXSA S. A.
Estados de Activos, Pasivos y Patrimonio no Consolidados
31 de diciembre del 2004 y 2003

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

Activos 2004

Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos (nota 5) Us$ 3.926
Cuentas por cobrar — companias relacionadas (nota 5) 725.696
Otras cuentas por cobrar 21.741
Total activos circulantes 751.363
Inversiones en acciones (nota 2) 2.025.935
Activos fijos 5.600
US$ 2.782.898

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos circulantes:

Cuentas por pagar Us$ 588
Impuesto a la renta por pagar (nota 3) 8.026
Total pasivos circulantes 8.614

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

cada una 2.870
Reserva legal (nota 4) 1.611
Capital adicional (nota 4) 952.646
Utilidades disponibles 1.817.157

Total patrimonio de los accionistas 2.774.284
US$ 2.782.898
N

d

2003

636.923

21.741
658.664

1.628.208

2.286.872

710

710

2.870
1.611
952.646
1.329.035

2.286.162

2.286.872

/
y
/,

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

austd Merino
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CORPIFEXSA S. A

Estados de Utilidades no Consolidados

Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 2003

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

ingresos - utilidad por valuacion de inversiones en acciones
por método de participacién patrimonial

Otros ingresos y gastos, neto
Utilidad antes de impuesto a la renta
Impuesto a la renta, estimado (nota 3)
Utilidad neta

Utilidad por accioén ordinaria (nota 1 - f)

Econ.
Repr:

uss$

Us$

Us$

2004 2003
478.595 569.678
16.903 (13.834)
495.498 555.844

8.026 -
487.472 950.844
2,69 L5

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




CORPIFEXSA S. A.
Estados de Evolucion del Patrimonio no Consolidados
Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 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,

Reestructurados Us$ 2870 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 2.870 1.611 952.646 1.329.035 2.286.162
Utilidad neta - - - 487.472 487.472
Otros - - - 650 650

Saldos al 31 de diciembre dei 2004 Us$ 2870 1611 952,646 17.15 774.284

f
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Véanse las notas que acompafian a los estados financieros no consolidados.
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CORPIFEXSA S. A.
Estados de Flujos de Efectivo no Consolidados
AnRos que terminaron el 31 de diciembre dei 2004 y 2003

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

2004

Efectivo utilizado en las actividades de operacion - pagos

a proveedores y otros uUs$ (708.265)
Flujo de efectivo de las actividades de inversion:

Dividendos recibidos de las inversiones en acciones - 80.868

Adiciones de activos fijos (5.600)

Efectivo provisto por las actividades de inversion 75.268

Efectivo utilizado en las actividades de financiamiento -

dividendos pagados -
Disminucion del efectivo y equivalentes de efectivo (632.997)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 636.923
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio Uss$ 3.926

Conciliacién de la utilidad neta con el efectivo -
utilizado en las actividades de operacion:
Utilidad neta uUs$ 487.472
Ajustes por partidas que no proveen efectivo:
Utilidad en valuacion de inversiones en acciones por el

método de participacion patrimonial (478.595)
Otros 650
Variacién en activos y pasivos: '
Aumento en cuentas por pagar 7.904
Aumento en cuentas por cobrar (725.696)
Efectivo neto utilizado en las actividades de
operacion Us$ (708.265)

\Wlhd

003

(13.469)
656.255
656.255

(646.817)
(4.031)

640.954

636.923

555.844
(569.678)

365

(13.469)
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Véanse las notas que acompafian a los estados financieros no consolidados.
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CORPIFEXSA S. A,
Notas a los Estados Financieros no Consolidados
31 de diciembre del 2004 y 2003

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

(1) Resumen de las Politicas Importantes de Contabilidad

(a) Descripcion del Negocio

(b)

(c)

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 Compaiiia 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
compaiiia domiciliada en los Estados Unidos de América.

Entorno Econdémico

Con el esquema monetario de dolarizacion, el incremento de los ingresos provenientes del
petroleo como resultado de la mayor produccion privada y su alto precio internacional, las
remesas de los emigrantes y la devaluacion del délar de los Estados Unidos de América, la
economia ecuatoriana ha experimentado estabilidad, desaceleracién de la inflacion vy
crecimiento del producto interno bruto; sin embargo, mientras no se implanten las reformas
estructurales necesarias para mejorar la productividad y competitividad de los demas sectores
de la economia o0 se adopten politicas para impulsar su crecimiento, la estabilidad de la
economia ecuatoriana continda dependiendo del precio internacional del petroleo.

Base de Presentacion

Los estados financieros no consolidados son presentados en dolares 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 Compaifiias en la Resolucion No. 03.Q.1C1.002 del 11 de febrero del 2004,
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 Compaiiias 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 Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y la
Superintendencia de Companias del Ecuador o las emitidas no han sido actuahzadas en funcion
de los cambios o enmiendas introducidas en las “NIC".

Las principales diferencias entre las Normas Ecuatorianas de Contabilidad y practicas
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 propdsitos 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.

(Continta)
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CORPIFEXSA S. A
Notas a los Estados Financieros no Consolidados
(Expresado en ddlares 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 Compaiiia para propoésitos 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 compaiiias totalmente
poseidas (subsidiarias), las cuales estan registradas por el método de participacion patrimonial.
£l incremento o disminucién de las inversiones por este método se reconoce en los resultados;
en tanto que los dividendos recibidos en efectivo se reducen de la inversiéon cuando se perciben
o son declarados por la compania emisora.

Utilidad por Accidn Ordinaria

L.a utilidad por accion ordinaria se calcula considerando el promedio ponderado de acciones en
circulacion durante el afo. El promedio de acciones en circulacion fue 71.748 en el 2004 y 2003.

Uso de Estimaciones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracion 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.

(2) Inversiones en Acciones

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003 el siguiente es un detalle de las inversiones en acciones:

Cititrading Casa de Valores S. A.; 2004 2003
1.086.000 acciones de US$ 0,04 cada una
(100% de participacion) uUs$ 147.267 157.828
Inmociti S. A.; 73.289 acciones de US$ 0,04
cada una (100% de participacion) 1.878.668 1.470.380
uUs$ 2.0256.935 1.628.208
(Continua)
.9-
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CORPIFEXSA S. A.
Notas a los Estados Financieros no Consolidados

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

Un resumen del total agregado de los estados financieros auditados al 31 de diciembre del 2004 y
2003 de Cititrading Casa de Valores S. A. e Inmociti S. A. es como sigue:

2004 2003
Balance General:
Activos US$ 2.875.538 3.131.851
Pasivos Us$ 849.603 1.503.643
Patrimonio de los accionistas:
Capital pagado 46.372 46.372
Aportes para futuras capitalizaciones 76.493 76.493
Reserva legal 23.186 23.186
Capital adicional 801.153 801.153
Utilidades disponibles 1.078.731 681.004
2.025.935 1.628.208
Us$ 2.875.538 3.131.851
Estado de Utilidades:
Ingresos us$ 816.647 918.272
Gastos 338.052 348.594
Utilidad neta us$ 478.595 569.678

(3) Impuestoala Renta

El siguiente es el detalle de la conciliacién tributaria de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2004 y
2003:

2004 2003
Utilidad antes de impuesto a la renta Us$ 495.498 555.844
Maés gastos no deducibles 24.008
Menos ingresos exentos (479.374) (569.678)
Amortizacion de pérdidas de afios anteriores (8.026) -
Base imponible (pérdida tributaria) Us$ 32.106 (13.834)
Impuesto a la renta, estimado US$ 8.026 -

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 la renta. Las pérdidas tributarias
pendientes de amortizacion al 31 de diciembre del 2004 son de aproximadamente US$ 3.616.

Al 31 de diciembre del 2004 las autoridades tributarias tienen pendiente la revision de las
declaraciones del impuesto a la renta correspondientes a los afios 2000 al 2004.

(Continta)

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

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

(4) Restricciones

®)

Reserva Legal

La Ley de Compaiiias de la Republica del Ecuador dispone que las compafias andnimas 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 compania; 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 afio. Al 31 de diciembre del 2004 y 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 capitalizacién, previa decision
de la Junta General de Accionistas.

Saldos y Transacciones con Compaiiias Relacionadas

Ei siguiente es un detalle de los saldos y transacciones con compafiias relacionadas al 31 de
diciembre del 2004 y 2003:

2004 2003
Estado de activos, pasivos y patrimonio
no consolidado:
Activos:
Efectivo en caja y bancos us$ 3.926 636.923
Cuentas por cobrar — compaiiias relacionadas:
Préstamo US$ 695.000 -
Intereses por cobrar 30.696 -
US$ 725.696 -

Al 31 de diciembre del 2004 la Compafia ha otorgado un préstamo a Inmociti S. A. por el valor de
US$695.000, con un plazo de 240 dias a una tasa de interés del 10% anual y vencimiento el 27 de
marzo del 2005.

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003 la Compafia ha recibido dividendos de sus inversiones en
acciones como sigue:

2004 2003
Inmociti S. A. Us$ - 463.420
Cititrading S. A. 80.868 192.835
US$ 80.868 656.255

-11 -




KPMG del Ecuador Cia. Ltda. Telefax: (693-2) 2450930

Av. Republica de El Salvador No. 734 y Portugal (693-2) 2450851
Ap. Postal 17-15-0038B (593-2) 2450366 %
Quito - Ecuador é%b

Abril 29 del 2005

Sefiores
Superintendencia de Compaiiias

Ciudad  Maria Merlo

Flo

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 los afios que
terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 2003. De esta forma damos cumplimiento a lo dispuesto en
la Ley N° 58 (Reformatoria de la Ley de Compaiiias) publicada en el R.O. N° 594 del 30 de diciembre
de 1986.

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

KPMG del Ecuador Cia. Ltda. ;0990040656001
CORPIFEXSA S. A. : 1790818292001

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

Atentamente,

cc.: Econ.Esteban Mosquera, Representante Legal
CORPIFEXSA S. A.

© 2005 KPMG del Ecuador Cia. Ltda., firma miembro ecuatoriana
de KPMG international, cooperativa suiza. Derechos reservados.




-

D D |

)

CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Estados Financieros Consolidados

31 de diciembre del 2004 y 2003

Con el Informe de los Auditores Independientes
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KPMG del Ecuador Cia. Ltda. Telefax: (693-2) 2450930
Av. Republica de El Salvador No. 734 y Portugal (593-2) 2450851
Ap. Postal 17-15-0038B (593-2) 2450356

Quito - Ecuador

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Accionistas
Corpifexsa S. A.:

Hemos efectuado la auditoria de los balances generales consolidados adjuntos de Corpifexsa S. A. y
subsidiarias al 31 de diciembre del 2004 y 2003, y de los estados conexos consolidados de utilidades, de
evolucion del patrimonio y de flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas. Estos
estados financieros son responsabilidad de la administracion de Corpifexsa S. A. y subsidiarias. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias 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 presentacién en conjunto de los estados financieros.
Consideramos que nuestras auditorias ofrecen una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados mencionados en el primer parrafo, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Corpifexsa S. A. y
subsidiarias al 31 de diciembre del 2004 y 2003, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio y sus flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, de acuerdo con las
normas ecuatorianas de contabilidad.

Efectuamos nuestra auditoria con el proposito de expresar una opinion sobre los estados financieros
consolidados de Corpifexsa S. A. y subsidiarias considerados en su conjunto. La informacién de
consolidacion de los estados financieros al 31 diciembre del 2004 es presentada con propésitos de
andlisis 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 compaiiias
individuales. La informacion de consolidacién ha sido objeto de los procedimientos de auditoria aplicados
en el examen de los estados financieros consolidados y, en nuestra opinion, estd razonablemente

presentada en todos sus aspectos importantes, con relacign @ los estados financieros consolidados
considerados en su conjunto. ﬂ / : ?// j )

C-RNAE 069

aghtro No. 17121
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de KPMG International, cooperativa suiza. Derechos reservados.
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Balances Generales Consolidados
31 de diciembre del 2004 y 2003

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

2004 2003

Activos

Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos (nota 5) us$ 494.329 1.241.574
Cuentas por cobrar 20.557 7.778
Pagos anticipados 22.376 43.478
Total activos circulantes 537.262 1.292.830
Propiedades, neto (nota 2) 2.300.497 2.430.225
Otros activos __93.653 91.042
Us$ 2931412 3.814.097

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos circulantes:
Cuentas por pagar us$ 157.130 132.935

Préstamos (nota 5) 1.395.000
Total pasivos circulantes 157.130 1.527.935
Patrimonio de los accionistas:
Capital acciones - autorizadas, suscritas y pagadas
71.748 acciones con un valor nominal de US$0,04
cada una 2.870 2.870
Reserva legal (nota 4) 1.611 1.611
Capital adicional (nota 4) 952.646 952.646
Utilidades disponibles 1.817.155 1.329.035
Total patrimonio de los accionistas 2.774.282 2.286.162
US$ 2931412 3.814.097

us erino
(e} r General

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros consolidados.
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias

Estados Consolidados de Utilidades

Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 2003

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

Ingresos (nota 5):
Por arriendo de inmuebles
Comisiones
Gastos de operacion, administrativos y generales
Utilidad en operacion
Otros ingresos, neto
Utilidad antes de impuesto a la renta
Impuesto a la renta, estimado (nota 3)
Utilidad neta

Utilidad por accion ordinaria (nota 1 - h)

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros consolidados.

Us$

Us$
uss$

200

835.186
105.005
940.191
296.138
644.053

35.462
679.515
192.044

487.471

2.69

2003

820.076

132.165
952.241
248.914
703.327

17.112

720.439

164.595

9255.844

Lis




CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Evolucion del Patrimonio
Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 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 us$ 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 2.870 1.611 952.646 1.329.035 2.286.162
Utilidad neta - - - 487.471 487.471
Otros - - - 649 649
Saldos al 31 de diciembre del 2004 us$  2.870 1.611 952.646 1.817.155 2.774.282

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros consolidados.



CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Estados Consolidados de Flujos de Efectivo
Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 2003
(Expresado en délares de los Estados Unidos de América — Uss$)
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200 2003
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades
de operacion:
Efectivo recibido de clientes _ Uss 925.649 1.011.319
Efectivo pagado a proveedores y otros (178.634) (255.178)
Impuesto a la renta pagado (101.023) (248.756)
Intereses ganados 1.763 16.992
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 647.755 524.377
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades
de inversion - recuperacion de las inversiones a corto plazo - 598.000
Flujos de efectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento:
Dividendos pagados - (646.817)
Pago de préstamos (1.395.000) (448.000)
Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento (1.395.000) (1.094.817)
Disminucién del efectivo y equivalentes de efectivo (747.245) 27.560
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 1.241.574 1.214.014
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio Us$ 494,329 1.241.574
Conciliacion de la utilidad neta con el efectivo neto provisto
por las actividades de operacion:
Utilidad neta Us$ 487.471 555.844
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
provisto por las actividades de operacién:
Depreciacion de propiedades 129.728 45.009
Utilidad no realizada — valuaciéon de membresia (15.261) (5.347)
Variacién en activos y pasivos:
(Aumento) disminucién en cuentas por cobrar (12.779) 60.163
Disminucién de pagos anticipados 21.102 7.708
Disminucién (Aumento) de otros activos 12.650 (13.037)
Aumento (disminucién) de cuentas por pagar 24.844 (32.201)
Disminucion en pasivos acumulados por pagar - (93.762)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion uUs$ 647.755 §24.377

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros consolidados.
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CORPIFEXSA 8. A. y Subsidiarias

- Notas a los Estados Financieros Consolidados
31 de diciembre del 2004 y 2003
1 {Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)
- (1) Resumen de las Politicas Importantes de Contabilidad
(a) Descripcién del Negocio
- 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 Compaiiia es efectuar
inversiones en el pais, fomentar en forma directa e indirecta exportaciones de todo tipo de
- bienes hacia el exterior y ademés efectuar asesoria en operaciones comerciales, financieras, de
administracion, economia, contabilidad y estadistica. La Compafiia es subsidiaria de COIC una
{ companiia domiciliada en los Estados Unidos de América.
- Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre del 2004 y 2003 incluyen los saldos
de las siguientes subsidiarias:
Pais de Porcentaje de
f\ constitucién participaciéon
Inmociti S. A. Ecuador 100%
—- Inmobusiness S. A. Ecuador 100%
| Inmobirentsa S. A. Ecuador 100%
Cititrading Casa de Valores S. A. Ecuador 100%
— (b) Entorno Econémico
Con el esquema monetario de dolarizacion, el incremento de los ingresos provenientes del
petréleo como resultado de la mayor produccion privada y su alto precio internacional, las
p— remesas de los emigrantes y la devaluacion del délar de los Estados Unidos de América, la
economia ecuatoriana ha experimentado estabilidad, desaceleracion de la inflacion y
crecimiento del producto interno bruto; sin embargo, mientras no se implanten las reformas
estructurales necesarias para mejorar la productividad y competitividad de los demas sectores
~- de la economia o0 se adopten politicas para impulsar su crecimiento, la estabilidad de la
economia ecuatoriana contintia dependiendo del precio internacional del petréleo.
- (c) Base de Presentacién
:: - Los estados financieros son presentados en ddlares de los Estados Unidos de Ameérica,
f moneda de medicion de la Compaiiia y de curso legal y de unidad de cuenta del Ecuador desde
- marzo del 2000.
La Companiia prepara sus estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC); estas normas han sido adoptadas por la Superintendencia
- de Compaiiias 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 funcién de los cambios o enmiendas infroducidas en las Normas Internacionales
~ de Contabilidad. Para aquellas situaciones especificas que no estén consideradas en las NEC
se siguen las politicas o practicas establecidas o permitidas por la Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador.
—
Las principales diferencias entre las Normas Ecuatorianas de Contabilidad y practicas
’ establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compaifiias del Ecuador y las Normas
Internacionales de Contabilidad que aplican a la Compaiiia se describen a continuacion:
—
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CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias
Notas a los Estados Financieros Consolidados

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

- 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 propdsitos 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.

- 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.

Principios de Consolidacion

Los estados financieros consolidados adjuntos incluyen las cuentas de Corpifexsa S. A. y sus
subsidiarias. Todos los saldos y transacciones significativos entre estas compaiiias han sido
eliminados en la consolidacion.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

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

Propiedades

Las propiedades estan registradas al valor de mercado de acuerdo a avallos practicados por
peritos independientes, y se presentan neto de la depreciacion acumulada.

El costo de la propiedad se deprecia en el 5% anual, aplicando el método de linea recta y en
base a su vida Util estimada.

Reconocimiento de Ingresos y Gastos

El ingreso por servicios prestados es reconocido en el estado de utilidades en proporcion al
estado de avance de la fransaccion a la fecha del balance general y no subsisten
incertidumbres significativas relativas a la recuperacion del valor del servicio prestado o de los
costos asociados por un posible reclamo en el servicio. Los gastos son reconocidos por el
método de causacion.

Utilidad por Accidon Ordinaria

La utilidad por accion ordinaria se calcula considerando el promedio ponderado de acciones en
circulacién durante el afio. El promedio de acciones en circulaciéon fue 71.748 acciones de
US$ 0,04 cada una en el 2004 y 2003.

Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracion 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.

(Continua)




-

e

-

(2) Propiedades

CORPIFEXSA S. A. y Subsidiarias

Notas a los Estados Financieros Consolidados

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

El movimiento de propiedades al y por los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2004 y 2003

es como sigue:

Saldo al 31 de diciembre del 2002

Gasto de depreciacion

Saldo al 31 de diciembre del 2003

Gasto de depreciacion

Saldo al 31 de diciembre del 2004

(3) Impuesto a la Renta

Costo Depreciacion

US$ 2.596.956 (121.722)
- (45.009)
2.596.956 (166.731)

- 129.728)

US$ 2.596.956 (296.459)

Valor neto

2.475.234
(45.009)

2.430.225

(129.728)
2.300.497

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 la renta, debido a lo siguiente:

Utilidad antes de impuesto a la renta

Mas gastos no deducibles
Menos ingresos no gravados
Menos amortizacion de pérdidas de afos anteriores

Utilidad gravable

Impuesto a la renta, estimado

Tasa impositiva efectiva

us$

US$
us$

2004
679.515

123.561
(15.261)

(17.859)
769.956

192.044
28.26%

2003
720.439

14.558
(95.675)
639.322

164.595
22.85%

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

Al 31 de diciembre del 2004 las autoridades tributarias tienen pendiente ia revision de las
declaraciones del impuesto a la renta correspondientes a los afios 2000 al 2004. '

(4) Restricciones

Reserva Legal

La Ley de Compaiiias de la Republica del Ecuador dispone que las compaiias 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 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 afio. Al 31 de diciembre del 2004 y 2003 el saldo de la reserva legal supera el

50% del capital.
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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$)

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 decisiéon
de la Junta General de Accionistas.

Saldos y Transacciones con Compaiias Relacionadas

El siguiente es un detalle de los saldos y transacciones con compaiiias relacionadas al 31 de
diciembre del 2004 y 2003:

2004 2003
Balance General Consolidado:
Activos - efectivo en caja y bancos US$ 494.329 1.241.574
Pasivos - préstamos - 1.395.000
Estado Consolidado de Utilidades:
Ingresos:
Arriendo de inmuebles US$ 625.873 753.582
Comisiones 95.248 -

Al 31 de diciembre del 2003 la Compaiia 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%.

Los ingresos por arriendo constituyen los canones cobrados de acuerdo a los contratos de

arrendamiento de inmuebles con Citibank, N. A. Sucursal Ecuador, los cuales se firmaron en agosto
del 2004, los plazos de duracién de los contratos son de 5 afios renovables

Compromisos
La Compaiiia ha entregado a la Bolsa de Valores de Quito C.C. una garantia para asegurar el

cumplimiento de las obligaciones frente a sus comitentes. La garantia al 31 de diciembre del 2004 y
2003 es de aproximadamente US$ 20.000.

-11 -




Anexo 1
Corpifexsa S. A. y Subsidiarias
Balance General Consolidado
Al 31 de diciembre del 2004
{Expresado en dolares de los Estados Unidos de América)
Cititrading S. A. Total
Casa de Valores Inmociti S. A Inmobirentsa S. A Inmobusiness S. A antes de Eliminaciones Total
Corpifiexsa S. A, (Subsidiaria) (Subsidiaria) (Subsidiaria) (Subsidiaria) eliminaciones Débito. Crédito consolidado.
Activos
Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos uUss$ 3.926 60.593 265.053 103.395 61.362 494.329 494.329
Cuentas por cobrar 725.696 14.856 5.362 6 332 746.252 - 725.695 20.557
Pagos anticipados 21.741 - - 635 - 22.376 - - 22.376
Total activos circulantes 761.363 75.449 270.415 104.036 61.694 1.262.957 - 725.695 537.262
Propiedades, neto - 525.905 1.209.169 565.423 2.300.497 2.300.497
Inversiones en acciones 2.025.935 1.915.716 - - 3.941.651 3.941.651 -
Otros activos 5.600 88.053 - - - 93.653 - - 93.653
US$ 2.782.898 163.502 2.712.036 1.313.205 627.117 7.598.758 - 4.667.346 2931412
Pasivos y Patrimonio de los Accionistas
Pasivos circulantes:
Cuentas por pagar us$ 8614 16.235 138.368 14.195 10.413 187.825 30.695 - 157.130
Préstamos - - 695.000 - - 695.000 695.000 - -
Total pasivos circulantes 8.614 16.235 833.368 14.195 10.413 882.825 725.695 - 157.130
Patrimonio de los accionistas:
Capital acciones 2.870 43.440 2932 17.455 10.327 77.024 74.154 2.870
Aportes para futuras capitalizaciones - 76.493 - - 76.493 76.493 -
Reserva legal 1.611 21720 1.466 8.728 5.164 38.689 37078 1611
Capital adicional 952.646 11.800 789.353 1.262.779 588.035 3.604.613 2.651.967 9562.646
Utilidades disponibles 1.817.157 70.307 1.008.424 10.048 13.178 2919.114 1.134.694 32.735 1.817.155
Total patrimonio de los accionistas 2.774.284 147.267 1.878.668 1.299.010 616.704 6.715.933 3.974.386 32.735 2.774.282
US$ _2.782.898 163.502 2.712.036 1.313.205 627.117 7.598.758 4.700.081 32.735 2.931.412

Véanse las notas que 1 los estados fir




Corpifexsa S. A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Utilidades
Al y por el afio que terminé el 31 de diciembre del 2004
{Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

Cititrading S. A.

Total
Casa de Valores Inmociti S. A Inmobirentsa S. A Inmobusiness S. A antes de Eliminaciones
l Corpifexsa S, A. (Subsidiaria) (Subsidiaria) (Subsidiaria} {Subsidiatia) eliminaciones Débito Crédito
Ingresos
Arriendos uss$ - - 668.988 104.898 63.340 837.226 2.040 -
Comisiones - 105.005 - - - 105.005 - -
Valuacién de inversiones en acciones 478.595 - 23.227 - - 501.822 501.822 -
478.595 105.005 692.215 104.898 63.340 1.444.053 503.862 -
I Gastos de i6 ini ivos y I - (35.608) 156.097' {70.480) (35.993) {298.178) 30.695 32.735
Utilidad en operacion 478.595 69.397 536.118 34418 27.347 1.145.875 534.557 32735
| Otros ingresos, neto 16.903 16.433 2.050 42 34 35.462 - -
Utilidad antes de impuesto a la renta 495.498 85.830 538.168 34.460 27.381 1.181.337 534.657 32.735
') Impuesto a la renta, estimado (8.026) 15.523 129.880! (24.412) {14.203) {192.044) - -
Utilidad neta US$ 487.472 70.307 408.288 10.048 13.178 989.293 534.657 32.735
] "\
Econ.
l i
] Véanse las notas que ac 1 los estados fi cC idado:

Anexo 2

Total
consolidado

835.186
105.005

940.191

296.138

644.053

35.462

679.515

192.044'

487.471



Capital acciones
Saldo inicial uss$
+ (-) Movimiento del afio
Saldo final us$

Aportes para futuras capitalizaciones
Saldo inicial us$
+ (-) Movimiento del afio
Saldo final us$

Reserva legal
Saldo inicial us$
+ (-) Movimiento del afio
Saldo final us$

Capital adicional
Saldo inicial uss$
+ (-) Movimiento del afio
Saldo final us$

Utilidades retenidas
Saldo inicial uss$
+ (-) Movimiento del afio

Saldo final uss

Total patrimonio de los accionistas
Saldo inicial uss$
+ (-) Movimiento del afio
Saldo final uUs$

Véanse las notas que acompafian los estados financieros consolidados.

Anexo 3
Corpifexsa S. A. y Subsidiarias
Estado Consolidado de Evolucién del Patrimonio
Al 'y por el afio que termind el 31 de diciembre del 2004
(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)
Cititrading S. A. Total
Casa de Valores Inmociti §. A Inmobirentsa S. A Inmobusiness S. A antes de Eliminaciones Total

Corpifexsa S. A. {Subsidiaria) ubsidiaria) Subsidiaria] Subsidiaria) gliminaciones Débito Crédito consolidado
2.870 43.440 2932 17.455 10.327 77.024 74.154 - 2870
2.870 43.440 2932 17.455 10.327 77.024 74.154 - 2.870

- - 76.493 - - 76.433 76.493 - -

- - 76.493 - - - 76.493 76.493 - -
1.611 21720 1.466 8.728 1.750 35.275 33.664 - 1.611

- - - - 3414 3414 3414 - -
1.611 21.720 1.466 8.728 5.164 38.689 37.077 - 1.611
952.646 11.800 789.353 1.262.779 588.035 3.604.613 2.651.967 952.646
952.646 11.800 789.353 1.262.779 $88.035 3.604.613 2.651.967 - 9652.646
1.329.035 80.868 600.136 163.217 61.853 2225109 899.154 3.080 1.329.035
488.122 (10.561) 408.288 (143.169 (48.675) 694.005 235.540 29.655 488.120
1.817.157 70.307 1.008.424 10.048 13.178 2919.114 1.134694 32735 1.817.185
2.286.162 157.828 1.470.380 1.442.179 661.965 6.018.514 3.735432  3.080 2.286.162
488.122 {10.561 408.288 -143.169 (45.261) 697.419 238.954 20.655 488.120
2.774.284 147.267 1.878.668 1.299.010 616.704 6.715.933 3.974.386 32735 2.774.282
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Corpifexsa S. A. y Subsidiarias

Estado Consolidado de Fiujos de Efectivo
Al 'y por el afio que termind el 31 de diciembre del 2004
(Expresado en dblares de los Estados Unidos de América)

Arnexo 4
Chitrading S. A. Total
Casa de Valores Inmociti S, A Inmobirentsa S. A inmobusiness S. A antes de Total
124.741 670.868 111471 40.982 948.062 (22.413) 925.649
(36.149) (142.073) (3.959) - (890.446) 711.812 (178.634)
(25.388) (52.564) (23.071) - (101.023) - (101.023)
1763 - - - 1.763 - 1.763
64.967 476.231 84.441 40.982 (41.644) 689.399 647.755
- - - - 80.868 (80.868) -
- - - - (5.600) 5.600 -
- 211655 - - 211.655 211.658; -
- 211.655 - 286923 (286.923) -
(80.868) - (153.217) (58.439) (292.524) 292.524-
- 695.000 - - -
- 1.395.000: - - {1.395.000; - 1.395.000;
(80.868) (700.000) (153.217) (58439) (1.687.524) ~ __ 202524  (1.395.000)
(15.901) (12.114) (68.776) (17.457) (747 245) - (747.245)
76.494 277.167 172,171 78.819 1.241.574 - 1.241.574
60.593 265.053 103.395 61.362 494.329 - 494.329
70.307 408.288 10.048 13.178 989.293 (501.822) 487.471
- 35918 63.920 29.890 129.728 - 129.728
- (23.227) - - (501.822) 501.822 -
(15.261) - - - (15.261) - (15.261)
- - - - 650 (650) -
17.319 (523) 6573 529 (701.798) 689.019 (12779)
- - 259 - 259 20.843 21.102
2417 - - - 2417 10.233 12.650
(9.815) 55.775 3641 (2615) 54.890 (30.046) 24.844
64.967 476.231 84.441 689.399 647.755
£
n
fosquer
Lebal

ifexsa S. A.
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades de operacion
Efectivo recibido de clientes uss$ -
Efectivo pagado a proveedores y otros (708.265)
Impuesto a la renta pagado -
Intereses ganados .
Efectivo neto provisto por fas actividades de operacién (708.265)
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades de inversién
Dividendos recibidos 80.868
Adiciones de activos fijos (5.600)
Recuperacion de inversiones =
Efectivo neto provisto por las actividades de inversion 75.268
Flujos de efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento
Dividendos pagados -
Préstamios recibidos -
Pago de préstamos -
Efectivo neto provisto por las activi de -
Disminucion de efectivo y de efectivo 632.997)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del aiio 636.923
Efectivo y equivalentes de efectivo al final det afio us$ 3.926
Conciliacion de la utilidad neta con el efectivo neto provisto por las
actividades de operacion:
Utilidad neta US$ 487472
Ajuste por partidas que no generan efectivo
Depreciacion -
Valuacién de inversiones en acciones (478.595)
Utilidad no realizada -
Otros 650
Variacién neta en activos y pasivos
Cuentas por cobrar (725.696)
Pagos anticipados -
Otros activos -
Cuentas por pagar 7.904
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion USS  (708265)
Ecop. Efteban
Véanse las notas que los estados




