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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Saludsa Sistema de Medicina Prepagada del Ecuador S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Saludsa Sistema de Medicina Prepagada del Ecuador
S.A. al 31 de diciembre del 2006 y 2005 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los
accionistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son
responsabilidad de la gerencia de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
dichos estados financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacidn de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacién general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinié6n.

En nuestra opiniodn, los referidos estados financieros preseritan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicion financiera de Saludsa Sistema de Medicina Prepagada del Ecuador S.A. al 31 de
diciembre del 2006 y 2005, los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de
caja por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador. '

*
. é_ 2 W @SUPERINTENDENCIA DE CIAS,
B : )

Febrero 28, 2007 DIVISION INFORMATICA Baserd Bader
Registro No. 019 i i
egistro No. 01 25 ABR 2937 LlcenéxaNo. 18398

Mercy Cruz

Member of
Deloitte Touche Tohmatsu




SALUDSA SISTEMA DE MEDICINA PREPAGADA DEL ECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS Notas 2006 2005
ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 2,004 1,239
Inversiones temporales 4 1,764 3,600
Cuentas por cobrar comerciales 5 1,169 812
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 6 1,878 1,140
Total activos corrientes 6.815 6,791
PROPIEDADES Y EQUIPOS: 7

Edificios 310

Muebles y enseres 1,269 1,004
Equipos de computacion 1,651 1,241
Equipo de laboratorio 245 211
Vehiculos 109 107
Total 3,584 2,563
Menos depreciaciéon acumulada 1.902 1,610
Propiedades y equipos, neto 1,682 953
INVERSIONES A LARGO PLAZO 8 1.764 2472
OTROS ACTIVOS 9 1,242 594
TOTAL 11,503 10,810

Ver notas a los estados financieros
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PASIVOS Y PATRIMONIO

DE LOS ACCIONISTAS Notas 2006 2005
PASIVOS CORRIENTES:

Sobregiros bancarios 1,113 928
Cuentas por pagar 168 316
Reservas para siniestros por pagar 10 1,766 1,348
Participacién a empleados 11 662 756
Impuesto a larenta 12 424 582
Oftros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 13 3.209 2,356
Total pasivos corrientes 7.342 6.286
PROVISION PARA JUBILACION Y DESAHUCIO 653 484
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 14

Capital social 243 243
Reserva de capital 831 831
Reserva legal 122 122
Reserva por valuacién 589 589
Utilidades retenidas » 1,723 2,255
Patrimonio de los accionistas 3,508 4.040
TOTAL 11,503 10,810
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SALUDSA SISTEMA DE MEDICINA PREPAGADA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 y 2005

(Expresados en miles de U.S. dblares)

Notas 2006 2005

INGRESOS OPERACIONALES 15 55,045 48,348
COSTOS OPERACIONALES 15 35.871 31.275
MARGEN BRUTO 19,174 17,073
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS 15.371 12,940
UTILIDAD DE OPERACIONES 3,803 4,133
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses pagados (81) 23)
Comisiones ganadas 266 229
Intereses ganados 265 170
Otros ingresos (gastos), neto (46) 402
Total 404 778
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA 4,207 4911
MENOS: '
Participacidn a empleados 11 662 756
Impuesto a la renta 12 962 1,040
Total 1,624 1,796
UTILIDAD NETA _2,583 3,115

Ver notas a los estados financieros
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SALUDSA SISTEMA DE MEDICINA PREPAGADA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

Saldos al 31 de diciembre del 2004

Utilidad neta
Distribucién de dividendos

Saldos al 31 de diciembre del 2005

Utilidad neta
Distribucién de dividendos

Saldos al 31 de diciembre del 2006

Ver notas a los estados financieros
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SALUDSA SISTEMA DE MEDICINA PREPAGADA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 y 2005

(Expresados en miles de U.S. doblares)

2006 2005
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 54,688 48,603
Pagado a acreedores y empleados (50,064) 43,572) .
Comisiones ganadas, neto 266 229
Intereses ganados 265 170
Intereses pagados (81) (23)
Participacién a empleados (756) (546)
Impuesto a la renta (1,120) (883)
Otros ingresos, neto 101 536
Efectivo neto proveniente de actividades de operacién 3.299 4,509
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades y equipos (1,082) (383)
Incremento de otros activos 947) (110)
Disminucién (incremento) de inversiones temporales 1,836 (1,861)
Disminucién de inversiones a largo plazo 589 27
Efectivo neto proveniente (utilizado) en actividades de inversién 396 (2.327)
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento de sobregiros bancarios 185 38
Dividendos pagados (3.115) (2.219)
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento {2,930) (2,181)
CAJA Y BANCOS:
Incremento neto durante el afio 765 1
Comienzo del afio 1.239 1,238
FIN DEL ANO 2,004 1,239

(Continua...)




SALUDSA SISTEMA DE MEDICINA PREPAGADA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad neta 2,583 3,115
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto proveniente de actividades de operacién:

Depreciacion de propiedades y equipo 325 166
' Amortizacién de otros activos 299 206
] Provision de reservas para siniestros por pagar 418 (137)
; Provisién para jubilacién y desahucio 169 174
Pérdida de inversion en subsidiaria 119 129
Baja de propiedades y equipos 28 5
Cambios en activos y pasivos:
: Cuentas por cobrar comerciales (357 255
: Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (738) 214
Cuentas por pagar (148) 108
: Participacion a empleados %94 210
Impuesto a la renta ’ (158) 225
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar _853 (161)

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION 3.299 4,509

Ver notas a los estados financieros
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SALUDSA SISTEMA DE MEDICINA PREPAGADA DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 y 2005

1.

OPERACIONES

Saludsa Sistema de Medicina Prepagada del Ecuador S.A. est4 constituida en el Ecuador y su
actividad principal es otorgar prestaciones de salud a través de mecanismos de medicina prepagada.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compafiia
son las establecidas por 1a Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas estan basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracidn realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con ¢l propdsito de determinar la
valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

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

Valuacion de Propiedades y Equipos - Al costo de adquisicién. El costo de las propiedades y equipos
se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida 1til estimada de 20
para edificios, 10 para muebles y enseres y equipo de laboratorio, 5 para vehiculos y 3 para equipos de
computacion.

Inversidn en Acciones en Compaiiias Subsidiarias - Se encuentran registradas al costo de adquisicion
mas las ganancias o pérdidas de la Compaiiia emisora de las acciones. Tales ganancias o pérdidas se
1levan a resultados, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en la que se mantiene
la inversion, diferentes a las ganancias o pérdidas generadas, se llevan directamente al patrimonio de
los accionistas.

Otros Activos - Corresponden principalmente a aplicaciones informéticas y adecuaciones e
instalaciones en locales arrendados, registrados a su costo de adquisicion neto de amortizaciones.

Comisiones Pagadas - Son reconocidas en resultados en funcién a la efectivizacién del respectivo
ingreso.

Ingresos por Servicios - Los ingresos por contratos individuales, durante el afio, se registran en base a
la facturacion cobrada. Al final de cada afio, la Administracién, basada en las cuotas a recibir
provenientes de facturacién previamente emitida, reconoce en resultados el valor de la cartera emitida
y no cobrada a esa fecha.




Los ingresos por contratos colectivos son reconocidos en los resultados del afio en funcién a la
prestacion del servicio.

- Castos Operacionales y Reservas para Siniestros por Pagar - Los costos incurridos durante el afio
por reclamos y/o reembolsos, se registran cuando se pagan; al fin del afio, la Compafifa registra una
provisién de los siniestros pendientes de pago ocurridos y no reportados, en base a los reclamos y/o
reembolsos reales conocidos hasta la fecha de cierre de los estados financieros (Nota 10).

Participacion a Empleados e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en
funcidn a su devengamiento (Ver Notas 11 y 12).

Intereses Ganados - Se 1levan a resultados en base a su causacion.

Provisién para Jubilacion y Desahucio - Se llevan a resultados, en base a los correspondientes
calculos matematicos actuariales determinados por un profesional independiente.

3. INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacién en los indices de precios al consumidor en la Republica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S.
dolares por el afio terminado el 31 de diciembre del 2006. Por lo tanto, el analisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando dicha circunstancia.

El siguiente cuadro presenta informacién relacionada con el porcentaje de variacién en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Afio Terminado Variacién
Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 3
2006 3
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4.

INVERSIONES TEMPORALES

Un detalle de las inversiones temporales es como sigue:

Certificados de inversién con vencimientos hasta febrero del
2007 con una tasa de interés nominal anual que fluctia entre
el 3.50% y el 6.20% (hasta junio del 2006 y una tasa de
interés nominal anual que fluctia entre el 2.50% y el 7.55%,
en el afio 2005)

Pagaré con compafiia relacionada con vencimiento en enero 4
del 2006 y una tasa de interés nominal anual del 6.86%

Avales con vencimientos hasta mayo del 2006 con una tasa de
interés nominal que fluctia entre €1 4.75% y el 7.50%

Obligaciones

Fondos de inversion y Fideicomisos

Total

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

Contratos colectivos
Contratos individuales

Total

... Diciembre 31,...

2006

2005

(en miles de U.S. délares)

884

2,267
200
272

103
758

... Diciembre 31,...

2006 2005

(en miles de U.S. délares)
977 611
192 201

1,169 812
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GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

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

Gastos pagados por anticipado

Comisiones pagadas por anticipado

Copago Ordenes de atenciéon (ODAS)

Anticipos a proveedores

Depésitos en garantia

Anticipos y préstamos a funcionarios y empleados
Tarjetas de crédito

Intereses por cobrar

Otras cuentas por cobrar

Total

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adquisiciones

Bajas de propiedades y equipos
Depreciacion :

Saldos netos al fin del afio

INVERSIONES A LARGO PLAZO

Un resumen de inversiones a largo plazo es como sigue:

Inversiones en acciones

Pagaré de compaiiia relacionada
Fondos de inversién
Obligaciones y otros

Total

... Diciembre 31,...

2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)
727 178
377 305
171 130
149 28
100 49
91 92

44 23

41 32
178 303
1878 1,140
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)
953 741
1,082 383
(28) ®)
(325) (166)
1682 953

... Diciembre 31,...

2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)
1,048 1,160

400 400

3 469
313 _443
L764 2472

-10-




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

% de Valor Patrimonial Valor en
Compaiifa Tenencia Proporcional Libros

... (en miles de U.S. délares) ...
2006 2005 2006 2005 2006 2005

Quimicos Latino Ecuatoriano Quilate

Cia. Ltda. 54.33 54.33 1,024 1,148 1,024 1,148
Segvidiaz Cia. Ltda.. 100.00  100.00 17 12 17 12
Quimar S.A. 54.86 7 7
Total 1,048 1,160 1,048 1,160

Los estados financieros de Saludsa Sistema de Medicina Prepagada del Ecuador S.A. por los afios
terminados al 31 de Diciembre del 2006 y 2005, no se presentan consolidados con las empresas
Quimicos Latino Ecuatoriano Quilate Cia. Ltda., Segvidiaz Cia. Ltda. y Quimar Cia. Ltda., compaiiias
subsidiarias en las cuales ejerce control financiero y administrativo, en razén de que Salud, Sistema de
Medicina Prepagada del Ecuador S.A. al ser una compafiia poseida por otra Compafiia Matriz (cuyos
estados financieros se presentan consolidados) no debe presentar estados financieros consolidados tal
como lo recomiendan los principios de contabilidad generalmente aceptados.

Pagaré de Compaiita Relacionada - Constituye un pagaré de una compafiia relacionada con
vencimiento en agosto del 2007 y una tasa de interés nominal anual del 8%.

Obligaciones y Otros - Incluyen obligaciones emitidas por instituciones financieras locales que
generan una tasa de interés nominal anual que fluctda entre el 7.50% y 12% (7.80% y 12% en el afio
2005) y con vencimientos hasta enero del 2.010 (junio del 2009 en el afio 2004).

OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Mejoras en locales arrendados : 1,375 940
Software 416 143
Gastos de instalacion 326 87
Plusvalia Mercantil 8 - 8
Amortizacién acumulada (883) (584)

Total 1,242 594

-11-
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12.

RESERVAS PARA SINIESTROS POR PAGAR

Constituye la provision estimada para aquellos siniestros ocurridos y atn no reportados a la Compaiiia
por los clientes y/o prestadores médicos y que por consiguiente, se encuentran pendientes de pago
hasta la presentacién de los respectivos reclamos.

PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho a participar en las utilidades
anuales de la empresa en un 15% de 1a utilidad neta considerada para efectos del célculo del impuesto
alarenta. Los movimientos de la provisién para participacion a empleados fueron como sigue:

2006 2005

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 756 546
Provisién del afio 662 756
Pagos efectuados (756) (546)
Saldos al fin del afio - 662 56
IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencion adicional alguna. Una reconciliacién entre la utilidad segiin estados
financieros y la utilidad gravable es como sigue:

2006 2005
' (en miles de U.S. ddlares)
Utilidad segiin estados financieros, neta de

participacion a empleados 3,545 4,155
Pérdida de inversion en subsidiaria 130 129
Otros gastos deducibles (303)
Gastos no deducibles 196 184
Ingresos exentos ‘ (24) (6)
Utilidad gravable 3,847 4,159
Impuesto a la renta cargado a resultados 962 1,040

-12-
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Los movimientos de la provision para impuesto a la renta fueron como sigue:

2006 2005

(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 582 357
Provisioén del afio 962 1,040
Ajuste del afio anterior 73
Pagos efectuados 1,120) (888)

k
-

Saldos al fin del afio

13, OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...

2006 2005

(en miles de U.S. ddlares)
Provision por servicios 621 300
Beneficios sociales 557 495
Accionistas por pagar 411
Bonos por pagar 405 301
Asistencia médica cobrada por anticipado 401 502
Proveedores 322 362
Retenciones en la fuente 220 190
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social 105 73
Impuesto al valor agregado por pagar 46 ’ 38
Otras cuentas por pagar 121 _ 95
Total 3,209 2,356

14. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 6,075,660 acciones de US$0.04 valor nominal
unitario.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccion monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

Reserva Legal - La Ley de Compailiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad. . ‘

-13-
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16.

17.

Reserva por Valuacién - Representa ¢l electo de vegistrar al valor patrimonial proporcional, la
inversion en acciones en compafiia subsidiaria producto delb ajipite por viduacion a valores de mercado
de ciertas partidas de activos fijos realizado por ln compa i ennsorn de lus acciones. El saldo
acreedor de esta cuenta no pucde distribuirse como dividendo en efectivo, pero puede ser capitalizado
total o parcialmente o utilizarse para compensar pérdidas,

PRINCIPALES TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transaccioncs con compaiiias relacionadas se desglosan como sigue:

2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Comisiones pagadas

Comisiones ganadas

ks B
B kB

Intereses ganados

CONTINGENCIAS

La Compaiiia no ha efectuado la retencién del 0.5% sobre el valor de las cuotas de afiliacion al seguro
de salud para el financiamiento del Seguro Social Campesino, segiin lo establece el Art. 307 de la Ley
de Seguridad Social publicada en el Registro Oficial 465-S del 30 de noviembre del 2001 (Ley No.
2001-55), en razdn de que no existe un reglamento de aplicacién de dicha ley.

EVENTO SUBSECUENTE

Entre el 31 de diciembre del 2006 y la fecha del informe de los auditores independientes (febrero 28,
2007) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracidn pudiera tener un efecto
importante sobre los estados financieros, excepto por jo siguiente.

De acuerdo con el convenio de transferencia de negocio suscrito en diciembre 15 de 2006, valido a
partir del 3 de enero del 2007, 1a Compaiiia da cn venta a Promotores Médicos Latinoamericanos
LATINOMEDICAL S.A., (Compaiiia relacionada), ¢l negocio denominado “Puntos Médicos
Familiares”. La venta del negocio incluyc todos los biencs, derechos de toda clase y naturaleza
utilizados en los Puntos Médicos de propicdad de SAT.UDSA. El monto de los activos neto de los
pasivos transferidos por la referida venta ascienden aproximadamente a US$1.2 millones.
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