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- INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta de Directores y Accionistas de
FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS:

1. Hemos auditado el balance general adjunto de FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS al 31 de diciembre del 2008, y
los correspondientes estados de utilidades, de evolucion del patrimonio de los
accionistas y de flujos de efectivo por el afio tefminado en esa fecha. Estos estados
financieros son responsabilidad de la Administracion de la Compafia. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en
JNuestra auditoria; - Los estados financieros de FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA
ADMINISTRADORA DE FONDOS Y FIDEICOMISOS al 31 de diciembre del 2007
fueron auditados por otros auditores, cuyo informe de fecha 20 de marzo del 2008
contiene una opinion sin salvedades. El referido informe de los otros auditores
también contiene un parrafo explicativo que indica que los fideicomisos administrados
por la Compafia han sido auditados conforme a lo dispuesto en las resoluciones
emitidas por la Superintendencia de Companias por otros auditores externos.

2. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas en la Republica del Ecuador. Estas normas requieren que planifiqguemos y
efectuemos la auditoria para obtener una seguridad 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. Una auditoria incluye también la
evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
importantes hechas por la administracion, asi como una evaluacién de la presentacion
de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestra auditoria
provee una base razonable para expresar una opinién.

3. En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el parrafo 1 presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera de
FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA DE - FONDOS Y
FIDEICOMISOS al 31 de diciembre del 2008, los resuitados de sus operaciones, los

~ cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha,
de conformidad con las normas de contabilidad descritas en la nota 2.
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Quito, 20 de marzo del 2009
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independent accounting and
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FIDEVAL

ALMIRISTRADORA DE FONDGS ¥ FIHDEICOMIBAS

FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA

DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

(Quito — Ecuador)

Balance General

Al 31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del afo 2007
(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

Activos

Disponible

Cuentas por cobrar, neto de estimacién para cuentas de
dudoso cobro por US$ 51,884 en el 2008 y US$ 44,249 en

el 2007

Activo fijo, neto de depreciacion acumulada
US$ 60,876 en el 2008 y US$ 50,100 en el 2007

Pagos anticipados

Cargos y gastos diferidos, neto de amortizacion acumulada
de US$ 31,119 en el 2008 y US$ 17,175 en el 2007

Participacién fiduciaria
Otros activos

Total activos

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos:
Intereses por pagar

Obligaciones con instituciones financieras a corto plazo

Obligaciones con terceros
Cuentas por pagar
Obligaciones patronales

Obligaciones con instituciones financieras a largo plazo,

excluyendo los vencimientos circulantes
Préstamos — partes relacionadas a largo plazo

Total pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Aportes accionistas

Reserva legal

Resultados acumulados

Total patrimonio de los accionistas
Compromisos
Total pasivos y patrimonio de los accionistas

Cuentas de orden

bk ef/

Ing. Marco Karolys Cord ez
Gerente General

. 'iz&na Barriga
Contadaga General

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

NOTAS
2008 2007

Us$ 884 7,896
4 856,574 671,088
5 82,772 34,915
10,196 13,616
6 35,556 49,465
7 291,695 291,695
11,498 11,498
uUss$ 1,289,175 1,080,173
uUs$ 19,994 23,079
8 98,173 51,531
9 330,000 350,000
10 206,922 100,035
11 54,925 39,004
12 13,822 25,390

3 19,990 -
743,826 589,039
14 396,000 396,000
14 26,847 13,236
14 122,502 81,898
545,349 491,134

15 - -
US$ 1,289,175 1,080,173
16 US$ 325,635,417 260,609,703

CPA. Mari
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) FIDEVAL

APVENISTRADORA DE FONDIGS ¥ FIDBIOOMIEQS

FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Estado de Utilidades
Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del ano 2007
(Expresado en délares de los Estados Unidos de América)

NOTAS
2008 2007
Comisiones ganadas por administracion US$ 1,438,469 1,095,000
Gastos operacionales:
Gastos de personal : 632,859 600,744
Servicios de terceros 461,523 247,594
Depreciacion de activos fijos : 5 11,230 11,558
Amortizacién de cargos diferidos 6 15,140 13,944
Impuestos y contribuciones 11,993 11,949
Estimacion para cuentas de dudoso cobro 4 10,858 10,000
Castigos de cuentas incobrables 9,323 -
Otros 19,579 10,244
Total gastos de operacion : 1,172,505 906,033
Utilidad en operacién ’ 265,964 188,967
Otros ingresos (gastos): '
Intereses ganados 41 121
Intereses pagados (48,685) (56,265)
Otros ingresos, neto 4.861 13,751
Total otros gastos, neto (43,783) (42,393)
Utilidad antes de Ila participacion de los
empleados en las utilidades e impuesto a la
renta 222,181 146,574
Participacion de los empleados en las
utilidades ' 2(hy 11 (33,327) (21,986)
Utilidad antes del impuesto a la renta 188,854 124,588
Impuesto a la renta 2(m)y13 (52,741) (33,591)
Utilidad neta \ 14 Us$ 136,113 90,997
Utilidad por accién com(in 2(n) Us$ 0,34 23
Ing. Marco Karolys Cord,¢</ez CPA. Mari&)‘:ﬂ‘&na Barriga
Gerente General Contadora General
Las notas explicativas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.
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FIDEVAL

ADMINEETRADURA DE FONDOS ¥ FIDIICOMISOY

FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA

DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Estado de Evoluciéon del Patrimonio del Fideicomiso
Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del afio 2007
(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

Aportes Reserva Resultados Total
accionistas legal acumulados patrimonio de los

{nota 14) {nota 14) {nota 14) accionistas
Saldos al 31 de diciembre del 2006 US$ 396,000 4,137 30,044 430,181
Utilidad neta - - 90,997 90,997
Dividendos declarados - - (30,044) (30,044)
Apropiacion para reserva legal - 9,099 (9,099) -
Saldos al 31 de diciembre del 2007 Us$ 396,000 13,236 81,898 491,134
Utilidad neta ) - - 136,113 136,113
Dividendos declarados - - (81,898) (81,898)
Apropiacién para reserva legal - 13,611 (13,611) -
Saldos al 31 de diciembre del 2008 uUss$ 396,000 26,847 - 122,502 545,349

A&O %K/

Ing. Marco Karolys Cordovez
Gerente General

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

CPA. Maria[tlefla Barriga
Contadora General




FIDEVAL

THARGRA DE ¥ R Crsé

FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Estado de Flujos de Efectivo
Por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del afo 2007
(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América)

008 007
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Efectivo recibido de clientes y otros US$ 1,362,068 1,038,866
Efectivo pagado a empleados, proveedores y otros (1.265,372) (1.161,262)
96,696 (122,396)
Impuesto a la renta pagado ) (11,778) (21,771)
Participacion de los empleados en las utilidades (21,986) (11,271)
Intereses pagados (48,685) (56,265)
Otros ingresos (gastos), neto 4,902 (28,684)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operacion 19,149 (240,387)

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisicién de activos fijos (60,694) (10,572)
Venta de activos fijos . 700

Venta de otros activos - 218,750
Adiciones de cargos y gastos diferidos . . (1.231) -
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de inversion (61.225) 208,178
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Efectivo recibido (pagado) por obligaciones bancarias 35,074 (285,213)
Efectivo pagado (recibido) por obligaciones con terceros (20,000) 188,600
Efectivo recibido de partes relacionadas 19,990 -
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades
de financiamiento 35,064 (96,613}
Disminucién neta del efectivo durante el periodo (7,012) (128,822)
Efectivo al inicio del periodo _ ] 7,896 136,718
Efectivo al final del periodo uSs$ 884 7.896
Conciliacién de la utilidad neta con el efectivo neto provisto por (utilizado
en) las actividades de operacion
Utilidad neta Us$ 136,113 90,997
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto por
(utilizado en) las actividades de operacion:
Estimacion para cuentas de dudoso cobro 10,858 10,000
Ajuste de cuentas incobrables (3,223) (671)
Castigo de cuentas de dudoso cobro con cargo a resultados 9,323 -
Depreciacion de activos fijos 11,230 11,558
Pérdida en venta de activos fijos 907 -
Amortizacion de cargos diferidos ‘ 15,140 13,944
' 44,235 34,831
Cambios netos en activos y pasivos:
Aumento en cuentas por cobrar. (287,992) (319,298)
Disminucion en gastos pagados por anticipado 3,420 -
Aumento (disminucion) en cuentas por pagar 110,537 (63,619)
Aumento en obligaciones patronales 15,921 16,702
Disminucién intereses por pagar (3,085) -
(161,199) (366.215)
Efectivo neto proyfsto por (utilizado las actividades de
operacion P uUs$ 19,149 {240,387)
7l /
(L) 70
ing. Marco Karolys Cordovej/ CPA. Mari
Gerente General Contadofa General
Las notas explicativas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.
7



FIDEVAL

ADMNISTRADIRA DE PONROS Y FIDHCOMESOS

FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del afio 2007
(Expresadas en doélares de los Estados Unidos de América, excepto por la

informacién sobre porcentajes, plazos, tasas de interés y cantidad de acciones)

Descripcion del Negocio y Entorno Econémico

FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA DE FONDOS Y
FIDEICOMISOS “La Compafia” fue constituida en la ciudad de Quito - Ecuador
mediante escritura publica del 29 de julio de 1994 e inscrita en el Registro Mercantil el
22 de agosto de 1994 bajo la denominaciéon de Invescorpvalores S. A. Casa de
Valores. Con fecha 2 de agosto de 1996 cambié su denominacién por
Invescorpsecurities S. A. Casa de Valores y el 12 de agosto de 1998 cambid su
denominacién a Fideval S. A. y modificé su objeto social de Casa de Valores por el de
Administradora de Fondos y Fideicomisos. Su objeto social constituye principalmente
la administracion de negocios fiduciarios, asi como puede actuar como agente de
manejo y emisor de procesos de titularizacion y representar a fondos internacionales
de inversion. Las actividades de la Compaifia se desarrollan sujetos a la Ley de
Mercado de Valores y estan regulados por las disposiciones emitidas por el Consejo
Nacional de Valores.

La Republica del Ecuador durante los ultimos afos experimentd una relativa
estabilidad econdmica; sin embargo, desde el segundo semestre del 2008 ha venido
soportando un proceso de deterioro de su economia, ocasionado principalmente por el
contagio de la crisis economica mundial y cuyas influencias se ha visto reflejado
principalmente en: a) déficit de la caja fiscal por la reduccion sustancial de los ingresos
provenientes de las exportaciones del petréleo debido a la caida del precio
internacional, principal fuente de financiamiento del Presupuesto General del Estado;
b) contraccibn de la demanda internacional de los principales productos de
exportacion; c) disminucién de las remesas de los migrantes; d) restriccion de las
lineas de crédito internacionales y locales; vy, €) contraccion de la capacidad productiva
y de generacién de liquidez de los principales sectores econdémicos del pais.
Adicionalmente, la falta de voluntad politica desde afos anteriores no ha permitido
efectuar las reformas estructurales necesarias que viabilicen el desarrollo econdémico
del pais; sin embargo, el Gobierno Nacional ha implementado ciertas medidas
complementarias con el propésito de hacer frente a la crisis mundial y mantener el
esquema de dolarizacion, entre las cuales tenemos: a) limitar las importaciones a fin
de evitar el incremento del déficit comercial; b) gestionar financiamiento con los
organismos multilaterales de crédito; y, c) establecer estrategias que permitan la
repatriacion de los capitales del sector financiero nacional. Actualmente no es posible
determinar el comportamiento futuro de la crisis antes indicada y su impacto en la
economia ecuatoriana y en la situacion financiera, de liquidez y rentabilidad de la
Compania, puesto que depende de eventos futuros inherentemente inciertos. Los
estados financieros adjuntos deben ser leidos a la luz de las circunstancias aqui
descritas. ‘



FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del aho 2007
(Expresadas en ddlares de los Estados Unidos de América, excepto por la

informacion sobre porcentajes, plazos, tasas de interés y cantidad de acciones)

Resumen de las Principales Politicas Contables

a) Base de Presentacion - '

Los registros contables que sirven de base para la preparacion de los estados
financieros se ‘presentan en dodlares de los Estados Unidos de América, que es la
moneda funcional de la Compania y de curso legal del Ecuador. La Compaiiia registra
las operaciones que realiza y prepara los estados financieros con base en: a) el Plan y
Dinamica de Cuentas aprobado por el Consejo Nacional de Valores; y, b) las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC).

La Superintendencia de Companias de la Republica del Ecuador en congruencia con
la tendencia mundial y mediante Resolucidon No. 08.G.DSC.010 del 31 de diciembre
del 2008, establecid que las Administradoras de Fondos y/o Fideicomisos que
participan en el Mercado de Valores tienen la obligatoriedad de adoptar a partir del 1
de enero del 2010 las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIFs) para
la preparacion de sus estados financieros. La Compafiia a la fecha de este informe ha
realizado las acciones respectivas a fin de dar cumplimiento a dicha disposicion legal.

b) Flujos de Efectivo -
La Compaiiia para propositos de presentacion del estado de flujos de efectivo ha
definido como efectivo, el saldo del disponible en caja y bancos.

'c) Cuentas por Cobrar
Las cuentas por cobrar han sido valuadas a su valor nominal y no superan su importe
recuperable. .

d) Estimacion para Cuentas de Dudoso Cobro -

La estimacion para cuentas de dudoso cobro se incrementa mediante provisiones con
cargo a los resultados del periodo y se disminuye por los castigos de las cuentas
consideradas irrecuperables.

e) Activo Fijo -
El activo fijo se presenta neto de la depreciacidon acumuiada y esta contabilizado al
costo historico.

Los pagos por reemplazos menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el
activo, ni alargan su vida util, se cargan al gasto a medida que se efectian, mientras
gue las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan.

El gasto por la depreciacion del activo fijo se registra con cargo a las operaciones del
periodo y es calculado mediante el método de linea recta, utilizando las siguientes
tasas que se consideran apropiadas para depreciar el valor de los activos en funcién
de la vida util estimada: '



FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del ano 2007
(Expresadas en dolares de los Estados Unidos de América, excepto por la

informacion sobre porcentajes, plazos, tasas de interés y cantidad de acciones)

Vehiculos 20%
Equipos de computacién 33%
Muebles y enseres, equipos de oficina y

otros activos fijos 10%

f) Participacion Fiduciaria -
Representa principalmente la participacion fiduciaria en el Fideicomiso Lomas de
Cumbaya4, la cual esta registrada al valor de participacién patrimonial.

g) Cargos y Gastos Diferidos -

Los cargos y gastos diferidos representan programas de computacion y adecuaciones
en instalaciones arrendadas. Se presentan al costo histérico menos la amortizacién
acumulada.

Los cargos diferidos se amortizan con cargo a los resultados del periodo por el método
de linea recta a razon del 20% anual.

h) Cuentas por Pagar -
Se encuentran registradas al costo y no superan la estimacién confiable del monto de
la obligacion.

i) Reserva para Jubilacion Patronal y Desahucio -

El Cédigo del Trabajo de la Reptiblica del Ecuador establece el derecho de conceder
jubilacion patronal a todos aquellos empleados que hayan cumplido un tiempo de
servicio de entre 20 y 25 afios en una misma institucién. También dicho Cédigo
establece que cuando la relacién laboral termine por desahucio, el empleador debera
pagar una bonificacion calculada en funcion de los afios de servicio.

La Compafiia no ha considerado necesario efectuar provision alguna por estos
conceptos, puesto que estima que la reserva y el gasto requeridos no serian
significativos.

j) Reconocimiento de los Ingresos -
El ingreso por la prestacion de servicios fiduciarios es reconocido por el método del
devengado.

k) Gastos - ‘
Son registrados mediante el método de ‘causacién.

I) Participacion de los Empleados en las Utilidades -
La Compainiia reconoce con cargo a los resultados del ejercicio en que se devenga, el
15% de participacion de los empleados en las utilidades de conformidad con lo

- establecido en el-Cddigo del Trabajo de la Republica del Ecuador.
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FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del aio 2007
(Expresadas en dolares de los Estados Unidos de America, excepto por la
informacion sobre porcentajes, plazos, tasas de interés y cantidad de acciones)

m) Impuesto a la Renta -

La provisidén para impuesto a la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable
a las utilidades gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con
base en el método del impuesto a pagar.

Las disposiciones tributarias vigentes establecen que la tasa corporativa de impuesto a
ta renta sera del 25% sobre las utilidades gravables (15% si las utilidades son
reinvertidas “capitalizadas” por el contribuyente hasta el 31 de diciembre del afio
siguiente).

n) Utilidad por Accién -

La utilidad por accidon comun se calcula dividiendo la utilidad neta entre el promedio
ponderado de acciones comunes en circulacidon durante cada periodo. El promedio de
acciones en circulacion fue de 396,000 en el 2008 y 20007, respectivamente.

o) Estimaciones y Supuestos - ‘

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC), requiere que la, Administracion realice ciertas estimaciones y
supuestos contables inherentes a la actividad econémica de la entidad que inciden
sobre la presentacién de los activos y pasivos y los montos de ingresos y gastos
durante el periodo correspondiente, asi como las revelaciones sobre activos y pasivos
contingentes a la fecha de los estados financieros. Las estimaciones y supuestos
utilizados se basan en el mejor conocimiento por parte de la Administraciéon de los
hechos actuales; sin embargo, los resultados finales podrian variar en relacién con los
estimados originales debido a la ocurrencia de eventos futuros.

Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas
. - : /

La Compania efectua transacciones importantes con sus partes relacionadas. Un

resumen de las principales transacciones con partes relacionadas por los afos

terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Gasto honorarios US$ 235,644 191,500
Préstamos otorgados _ 171,847 - 239,979
Préstamos recibidos 1‘9,990 -

Los honbrarios pagados a la Administracion durante los afios terminados el 31 de
diciembre del 2008 y 2007 ascendié a US$ 235,644 y US$ 191,500, respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2008, la Compania otorgdé y recibié préstamos de partes

relacionadas por aproximadamente US$ 172,000 (240,000 en el 2007) y US$ 19,990,
respectivamente.

11



FIDEVAL SOCIEDAD ANONIMA ADMINISTRADORA
DE FONDOS Y FIDEICOMISOS

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre del 2008 con cifras comparativas del afio 2007

(Expresadas en dolares de los Estados Unidos de America, excepto por la
informacidn sobre porcentajes, plazos, tasas de interés y cantidad de acciones)

Un detalle de los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre del 2008 y 2007
que resultan de las transacciones antes indicadas es como sigue:

(1)

(2)

Activos:

Cuentas por cobrar (nota 4):
Préstamos — accionista (1)
Juan Carlos Arias

Pasivos:

Cuentas por pagar (nota'1 0):
Honorarios — Marco Karolys

Préstamos - partes relacionadas (2):

Marco Karolys

2008

US$ 411,826

US$

=N
ﬁ.\;
o
o
[3Y]

US$ 19,990

2007

239,979

Al 31 de diciembre del 2008, el saldo de préstamos a accionistas no devengan
intereses y no tienen fecha especifica de vencimiento.

Corresponde a un crédito otorgado por el Sr. Marco Karolys (Gerente General)
utilizado para la adquisicion de un vehiculo con vencimientos mensuales hasta
octubre del 2012 y devenga una tasa de interés del 15% anual.

Cuentas por Cobrar

Un resumen de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como
sigue:

(1)

2008
Comisiones por cobrar (1) US$ 351,924
Menos estimacion para cuentas de dudoso
cobro (nota 2 - d) (51.884)
300,040
Partes relacionadas (nota 3) 411,826
Kanvest S. A. (2) 41,716
Servicios de Rentas Internas:
Impuesto al Valor Agregado — IVA 30,963
Impuesto a la renta pagado en exceso (nota 13) 18,163
49,126
Empleados 24,103
Documentos por cobrar -
Otras 29,763
Total US$ 856,574

(44,249)
231,274

239,979
41,716

13,630
26,005
39,635

2,701
96,581
19,202

671,088

El saldo de comisiones por cobrar se origina por la administracion de los
negocios fiduciarios, es a la vista y no devenga intereses.
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(2)

La Compafia en base a una evaluacién individual de la cartera de clientes
establece una provisidn para cubrir posibles pérdidas que puedan llegar a
producirse en la recuperacion de las cuentas por cobrar - comisiones. Esta
evaluacion considera aspectos tales como: la capacidad del deudor, hechos

posteriores a la fecha de emision de los estados’ financieros y convenios. El

movimiento de la estimacién. para cuentas de dudoso cobro por los anos
terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007
Saldo al inicio del afo Us$ 44,249 34,920
, Provision cargada al gasto 10,858 10,000
Castigos ' (3,223) (671)
Saldo al final del afo uss 51,884 44,249

Representa el anticipo entregado para la adquisicion de las oficinas vy
estacionamientos en el Edificio Amazonas Plaza.

5. Activo Fijo

Un detalle del activo fijo al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007

Equipos de computacién US$ 69,091 55,956
Muebles y enseres 19,890 18,978
Equipos de oficina 4,605 4,465
Vehiculos 44,446 -

Otros activos 5,616 5,616

143,648 85,015

Menos depreciacion acumulada (60,876) (50,100)
Total US$ 82,772 34,915

El movimiento del activo fijo por los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y

2007 es el siguiente:

2008 2007
Saldo al inicio del afio uss 34,915 35,900
Adiciones (1) 60,694 10,573
Ventas y/o retiros (1,607) -
Gasto por depreciacion del afio (11,230) (11,558)
Saldo al final del afio USs$ 82,772 34,915

(1) En el 2008 corresponde principalmente a la compra de dos vehiculos por
US$ 44,446 y equipos de computacion por US$ 15,335.
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6. Cargos Diferidos

Un resumen de los cargos diferidos al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007
Adecuaciones en propiedad arrendada US$ 55,021 55,021
Software y licencias de computacion 11,654 11,619

66,675 66,640
Menos amortizacién acumulada ) ) (31,119) (17,175)
Total - US$ 35,556 49,465

El movimiento de los cargos diferidos por los afios terminados el 31 de diciembre del
2008 y 2007 es el siguiente: :

2008 2007
Saldo al inicio del ano uUs$ 49,465 62,560
Adiciones ' 1,231 849
Gasto por amortizacion del afo (15,140) (13,944)
Saldo al final del afo us$ 35,556 49,465

7. Participacién Fiduciaria

El saldo de la participacion fiduciaria al 31 de diciembre del 2008 y 2007, representa el
100% de los derechos fiduciarios que la Compafia mantiene sobre el Fideicomiso’
Lomas de Cumbaya, administrado por Enlace Negocios Fiduciarios Sociedad Anénima
Administradora de Fondos y Fideicomisos.

Un resumen de los estados financieros no auditados del Fideicomiso Mercantil Lomas
de Cumbaya al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

: 2008 2007
Balance general:
Activos:
Activo fijo us$ 291,695 291,695
Fondo patrimonial:
Patrimonio auténomo uUs$ 291,695 291,695
14
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8. Obligaciones con Instituciones Financieras a Corto Plazo

Un resumen de las obligaciones con instituciones financieras a corto plazo al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 es el siguiente:

Banco Pichincha C. A..- Créditos sobre
firmas con vencimientos mensuales hasta
agosto del 2009 y devenga una tasa de
interés del 9.25% anual. us$ 28,426 -

Banco MM Jaramillo Arteaga.-
Corresponde al saldo de la linea de
crédito aprobada por US$ 20,000 vy
devenga una tasa de interés del 11.23%
anual. 19,998 17,238

Banco Solidario S. A..- Préstamo sobre
firmas con vencimientos mensuales hasta
diciembre del 2009, devenga una tasa de
interés del 12% anual. 18,711 -

Sobregiro contratado 2,531 12,013

Vencimientos circulantes de las
obligaciones con instituciones
financieras a largo plazo (nota 12). 2

Total ‘ US$ 9

(o]
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9. Obligaciones con Terceros

Un detalle de las obligaciones con terceros al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es

como sigue:
2008 2007
Oswaldo _ Humberto  Vallejo.- Crédito
renovado sobre firmas con pago en junio
del 2009 (junio del 2008 en el 2007) y
devenga una tasa de interés del 12% anual v
en el 2008 y 2007. UsSs$ 250,000 250,000
Marcelo Alfonso Moreano y otros.- Crédito
renovado sobre firmas con pago en febrero
del 2009 (febrero del 2008 en el 2007) y
devenga una tasa de interés del 12% anual
en el 2008 y 2007. : 80,000 100,000
Total US$ 330,000 - 350,000
15
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10. Cuentas por Pagar

Un resumen de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es el

siguiente:

2008 2007
Proveedores uUs$ 59,043 26,305
Retenciones e impuestos por pagar 50,525 22,690
Impuesto a la renta por pagar (nota 13) 52,741 33,591
Partes relacionadas (nota 3) 12,553 -
Empleados © 8,894 7,650
Otras : - 23,166 9,799
Total US$ 206,922 100,035

11. Obligaciones patronales

Un detalle de Ias obligaciones pétronales al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como

sigue:
2008 2007
Participacion de los empleados en las
utilidades {(nota 2 — ) uUs$ 33,327 21,986
Beneficios sociales:
Décimo tercer sueldo 2,122 1,818
Décimo cuarto sueldo ‘ 1,759 1,566
Fondos de reserva ’ 10,941 8,593
) 14,822 11,977
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social - IESS:
Aporte patronal . 3,228 2,651
Aporte personal . 2,484 2,040
Préstamos quirografarios e hipotecarios 1,064 350
6,776 5,041
Total Us$ 54,925 39,004

El movimiento de las obligaciones patronales — participacién trabajadores en las
utilidades y beneficios sociales por los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y
2007 es como sigue:
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Participacién
de los trabajadores  Beneficios

en la utilidades sopiales
Saldos al 31 de diciembre del 2006 uss 11,271 8,509
Provision cargada al gasto 21,986 40,746
Pagos efectuados (11,271) (37,278)
Saldos al 31 de diciembre del 2007 21,986 11,977
Provision cargada al gasto \ 33,327 51,049
! Pagos efectuados : » (21,986) (48,204)
Saldos al 31 de diciembre del 2008 ’ Us$ 33,327 14,822

12. Obligaciones con Instituciones Financieras a Largo Plazo

Un detalle de las obligaciones con instituciones financieras a largo plazo al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007
Mutualista Benalcazar S. A..— Préstamo
con garantia hipotecaria sobre el
inmueble del Fideicomiso Lomas de
Cumbaya, del cual la Compaiia es el
unico Beneficiario, con vencimientos
semestrales hasta octubre del 2009,
devenga una tasa de interés anual
reajustable del 14.50% (véase nota 7). UsS$ - 25,390 47,670
GMAC_del Ecuador S. A.— Préstamo
sobre firmas para la adquisicién de un
vehiculo, con vencimientos mensuales
hasta noviembre del 2012 y devenga \
una tasa de interés anuai del 15.20%. 16,939 -
42,349 47,670
Menos vencimientos circulantes (nota 8) (28,507) (22,280)
Total | US$ 13,822 5,390

Un resumen de los vencimientos de la deuda a largo plazb al 31 de diciembre del 2008
y 2007 es el siguiente:
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Ano ‘ 2008 2007
2008 Us$ - 22,280
2009 28,507 25,390
2010 - 2012 ' 13,822 -
Total o Us$ 42,329 47,670

13. Impuesto a la Renta

Las partidas que afectaron la utilidad contable con la utilidad fiscal de la Compaiiia,
para propodsitos de determinaciéon del gasto por impuestc a la renta por los anos
terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007, fueron las siguientes:

2008 2007
Utilidad antes de la participaciéon de los
empleados en las utilidades e impuesto
ala renta _ US$ 222,181 146,574
Menos 15% de participacién de los . :
empleados en las utilidades (33,327) (21,986)
188,854 . 124,588
Mas gastos no deducibles 22,111 10,371
Menos ingresos exentos y otras partidas
deducibles, neto . - " (595)
Utilidad gravable US$ 210,965 134,364
Impuesto a la renta, estimado uUs$ 52,741 33,591
Tasa impositiva efectiva ’ 27,93% 26,96%

El movimiento de las cuentas por cobrar y cuentas por pagar por impuesto a la renta
por los afos terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007 es el siguiente:
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2008 2007
Cuentas por Cuentas por
Cobrar Pagar Cobrar  Pagar
(nota 4) (nota 10) (nota 4) (nota 10Q)
Saldos al inicio del afio -26,005 33,591 4,192 21,771
Provisién cargada al gasto - 52,741 - 33,591
Pago del impuesto a la renta
del afio anterior - (11,778) - (21,771)
Compensacion de crédito tributario (21,813) (21,813) '
Castigos (4,192) - - -
Anticipos 1,511 - 6,528 -
Impuestos retenidos por terceros 16,652 - 15,285 -
Saldos al final del afio 18,163 52,741 = 26,005 33,591

A la fecha de este informe las declaraciones de impuesto a la renta presentadas por la
Compafia por los afios 2005 al 2008 estan abiertas a revisién por parte de las
autoridades tributarias.

Patrimonio de los Accionistas

Aportes accionistas

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el capital social de la Compania esta constituido
por 396,000 acciones ordinarias, pagadas y en circulacion con un valor nominal de
US$ 1 cada una, respectivamente.

Reserva Legal y Utilidades disponibles

De acuerdo con las disposiciones societarias vigentes, la Compania debera transferir a

reserva legal un porcentaje no ménor al 10% de la utilidad neta anual, hasta igualar

por lo menos, el 50% del capital social de la Compaiiia. Dicha reserva no esta sujeta
a distribucion a los accionistas, excepto en el caso de liquidacion de la Compaifiia,
pero puede ser capitalizada o utilizada para cubrir pérdidas en las operaciones.

Compromisos

La Compania mantiene los siguientes compromisos al 31 de diciembre del 2008 y
2007:

Contrato de Arrendamiento Oficinas

La Compaiiia mantiene suscrito un contrato de arrendamiento para uso de las oficinas
administrativas con una vigencia de 5 afios plazo renovables previo acuerdo de las
partes. El gasto por este concepto durante los afios terminados al 31 de diciembre del
2008 y 2007 ascendieron a aproximadamente US$ 54,000 y US$ 43,000,

respectivamente.
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Contratos de Arrendamiento Mercantil

La Compaiiia mantiene firmado un contrato de arrendamiento mercantil (leasing) con
el Banco Amazonas S. A. para la adquisicion de un vehiculo desde el 27 de
septiembre del 2006 con vigencia hasta agosto del 2010. El cargo a gastos por este
concepto durante los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007 ascendié
aproximadamente a US$ 16,000 y US$ 14,000, respectivamente.

Un resumen de los pagos minimos futuros a partir del 2009 por el contrato de
arrendamiento mercantil al 31 de diciembre del 2008 es como sigue:

Canones
Ano anuales
2009 uUs$ 12,070
2010 8,047

Total US$ 20,117

Cuentas de Orden

Las cuentas de orden representan los importes de los patrimonios auténomos de los
fideicomisos mercantiles que administra la Compania. Un resumen de las cuentas de
orden al 31 de diciembre def 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 - 2007
Fideicomisos Mercantiles: ,
- Fideicomisos de garantia Uss 181,035,182 116,678,028
- Fideicomisos de administraci_én 96,647,239 96,354,394
- Fideicomisos inmobiliarios - 47,952,996 47,577,281
Total US$ 325,635,417 260,609,703

Reclasificaciones

Al 31 de diciembre del 2008, los registros contables de la Compaiiia difieren de los
estados financieros adjuntos, debido a ciertas reclasificaciones efectuadas para la
presentacion del informe, tal como se indica a continuacion:
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Saldos segun

registros Reclasificaciones estados
contables Débitos Créditos financieros
Balance general:
Activos:
Cuentas por cobrar 807,448 49,126 - 856,574
Pagos anticipados 59,322 - 49,126 10,196
Pasivos:
Obligaciones con instituciones
financieras a corto plazo , 95,056 - 3,117 98,173
Obligaciones con terceros - - 330,000 330,000
Cuentas por pagar 556,912 349,990 - 206,922
Obligaciones con instituciones , .
financieras a largo plazo : 16,939 3,117 - 13,822

Préstamos - partes relacionadas
a largo plazo ' -

- 19,990 19,990

En adicién, ciertos saldos de los estados financieros por el afio terminado el 31 de
diciembre del 2007 han sido reclasificados a efectos de hacer consistente la
presentacion con la utilizada en los estados financieros por el afio terminado el 31 de

diciembre del 2008.

Saldos segln
estados financieros

previamente
reportados
Balance general:
Activos:
Cuentas por cobrar US$ 635,722
Pagos anticipado - -
Cargos y gastos diferidos -
Participacion fiduciaria -
Otros activos . 379,827
Pasivos:
Intereses por pagar -
Obligaciones con instituciones
financieras a corto plazo 52,331
Obligaciones con terceros -
Cuentas por pagar 421,483
Impuesto a la renta 11,778
Obligaciones patronales - 33,963
Porcidn corriente del pasivo a
largo plazo 22,281

Saldos segtin

Reclasificaciones - estados
Débitos . Créditos - financieros
35,366 - 671,088
13,616 - 13,616
49,465 - 49,465

291,695 291,695

- 368,329 11,498

- 23,079 23,079

800 - 51,531
- 350,000 350,000
321,448 - 100,035
11,778 - -
5,041 39,004
22,281 - -
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18. Eventos Subsecuentes

Entre el 31 de diciembre del 2008 y Ia fecha de emision de este informe (20 de marzo
del 2009), no se produjeron eventos adicionales que en opinién de la Administracion
de la Compaiia pudieran tener un efecto significativo sobre los estados financieros
adjuntos y que no estuvieran revelados en los mismos o en sus notas.

oo

Ing. Marco Karolys Corddvez CPA. Marfa/Elena Barriga
Gerente General Contad¢ra General
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