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INFORME DE 1.0S AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de
GRUPO NASORA C.A.:

Informe sobre los estados financieros (no consolidados)

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de GRUPO NASORA C.A., que
comprenden el balance general (no consolidado) al 31 de diciembre del 2010 y los
correspondientes estados (no consolidados) de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos
de caja por el afio terminado en esa fecha y un resumen de las politicas contables significativas y
otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros (no consolidados)

La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros (no consolidados) de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador, y del control interno determinado por la gerencia como necesario para
permitir la preparacion de los estados financieros (no consolidados) libres de errores materiales
debido a fraude o error.

Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros (no consolidados) mencionados en el
primer parrafo fueron preparados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador, modificados por normas de la Superintendencia de Compaiiias en lo
relativo a la consolidacion de estados financieros.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros (no consolidados)
basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas
internacionales de auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos
y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza razonable de si los estados
financieros (no consolidados) estan libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros (no consolidados). Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los
riesgos de error material en los estados financieros (no consolidados) debido a fraude o error. Al
efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracion los controles internos
relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros (no
consolidados) de la Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion sobre la efectividad del control
interno de la Compaiiia. Una auditoria también comprende la evaluacién de que las politicas
contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la gerencia son
razonables, asi como una evaluacién de la presentacién general de los estados financieros (no
consolidados). Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiada para proporcionar una base para nuestra opinion calificada de auditoria.
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Base para calificar la opinion

Al 31 de diciembre del 2010, la Compaiiia no dispone de un estudio realizado por un perito
independiente para determinar el valor razonable del saldo registrado como otros activos. En
razén de esta circunstancia y al no poder aplicar otros procedimientos de auditoria, no nos fue
factible determinar los posibles efectos sobre los estados financieros (no consolidados) adjuntos.

Opinion calificada

En nuestra opinion, excepto por los posibles efectos del asunto descrito en el parrafo precedente,
los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la posicion financiera de GRUPO NASORA C.A. al 31 de diciembre del
2010, el resultado de sus operaciones y sus flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de
acuerdo con la base de contabilidad descrita en la Nota 2.

Asunto de énfasis
Sin calificar nuestra opinion, informamos lo siguiente:

1. Tal como se explica con mas detalle en la Nota 8 a los estados financieros (no consolidados)
adjuntos, la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador mediante Resoluciones No.
06.Q.ICI-004 y No. 08.G.DSC.010, dispuso que las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), sean de aplicacion obligatoria, por parte de las compaiiias y entes sujetos a
su control y vigilancia. A través de la Resolucion No. SC.Q.ICI.CPAIFRS.11.01 emitida el
12 de enero del 2011, establece las condiciones para calificar como PYMES a las personas
juridicas que cumplen lo establecido en el articulo primero de dicha resolucién y establece las
fechas para el periodo de transicion y las caracteristicas de aplicacion de las NIIF en las
pequefias y medianas empresas.

2. Al 31 de diciembre del 2010, la Compaiiia prepara sus estados financieros en base a Normas
Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera. Hasta la fecha de emision de este informe (12 de
mayo de 2011), la Compaiiia no ha empezado el proceso de implementacién y convergencia
hacia las NIIF.

Otros asuntos

1. Este informe se emite Ginicamente para informacion y uso por parte de los accionistas de
GRUPO NASORA C.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compaiiias del
Ecuador en cumplimiento de lo dispuesto en la Resolucion No. 03.Q.ICI1.002, y no debe ser
usado para otro proposito.

2. Los estados financieros de GRUPO NASORA C.A. al 31 de diciembre del 2009, fueron

auditados por otros auditore i itieron una opinién sin salvedades el 23 de abril del
3010, ﬁ‘“?“‘“_**eﬁ
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GRUPO NASORA C.A.

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja

Cuentas por cobrar relacionadas
Total activos corrientes

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS Y
ASOCIADAS

OTROS ACTIVOS

TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO DE 1.OS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Dividendos por pagar

Impuesto a la renta

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva Legal

Reserva Facultativa

Reserva de Capital

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas 2010

2009

(en U.S. délares)

381
3 413,312
413,693

4 1,986,369

873

2,400,935

99,603

6 7,000
106,603

400
97,580
200
207,325
1,180,350
808,477
2,294,332

2,400,935

633,905

633,905

1,579,245
873
2,214,023

9,974
5,370
15,344

400
97,580
200
207,325
1,180,350
712,824
2,198,679

2,214,023

Eco. Juan Hernandez Herranz
Presidente Ejecutivo

Sr. Luis Concha
Contador General
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GRUPO NASORA C.A.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

Notas 2010 2009
(en U.S. dodlares)
INGRESOS OPERACIONALES
COSTOS OPERACIONALES
MARGEN BRUTO EN OPERACIONES
GASTOS DE ADMINISTRACION: 11,457 10,472
PERDIDA DE OPERACIONES (11,457) (10,472)
OTROS INGRESOS:
Dividendos ganados 413,312 631,176
Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional 4 407,124 2,096
Ingresos financieros 59,208
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo 51,053
Total 820,436 143,533
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 808,979 733,061
MENOS:
Impuesto a la renta 5 13,723 33,458
Total 13,723 33458
UTILIDAD NETA 795,256 699,603
Ver notas a los estados financieros
Eco. Juan Hernandez Herranz Sr. Luis Concha -4 -
Presidente Ejecutivo Contador General
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GRUPO NASORA C.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

Aportes para
Capital futuras Reserva  Reserva Reserva Utilidades
Social Capitalizaciones Legal  Facultativa de Capital Retenidas Total
... (en U.S. ddlares) ...
Saldos al 31 de diciembre del 2008 400 97,580 200 207,325 1,180,350 71,591 1,557,446
Utilidad neta 699,603 699,603
Dividendos pagados _ _ (58,370) (58,370)
Saldos al 31 de diciembre del 2009 400 97,580 200 207,325 1,180,350 712,824 2,198,679
Utilidad neta 795,256 795,256
Reclasificacién a dividendos por pagar _ - (699,603) (699.603)
Saldos al 31 de diciembre del 2010 400 97,580 200 207,325 1,180,350 808,477 2,294,332
Ver notas a los estados financieros
Eco. Juan Hernandez Herranz Sr. Luis Concha -5-

Presidente Ejecutivo Contador General
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GRUPO NASORA C.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

FLUJOS DE EFECTIVO (EN) DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:

010

2009

(en U.S. ddlares)

Pagado a proveedores y trabajadores (9,827) (26,881)
Dividendos recibidos 631,176
Intereses ganados 59,208
Impuesto a la renta (23,697) (23,484)
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de actividades de

operacion (33,524) 640,019
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Precio de venta de propiedades, planta y equipo y efectivo

neto proveniente de actividades de inversioén 51,900
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO:
Distribucién de dividendos y efectivo neto utilizado en

actividades de financiamiento (600,000) (58,370)
CAJA:
(Disminucién) incremento neto durante el afio (633,524) 633,549
Saldos al comienzo del afio 633,905 356
SALDOS AL FIN DEL ANO 381 633,905
CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL

EFECTIVO NETO (UTILIZADO EN) PROVENIENTE DE

ACTIVIDADES DE OPERACION
Utilidad neta 795,256 699,603
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto (utilizado en) proveniente de actividades de operacién:

Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional (407,124) (2,096)

Ganancia en venta de propiedades, planta y equipo (51,053)
Cambios en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar relacionadas (413,312)

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 10,812

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 1,630 (17,247)

Impuesto a la renta _(9,974)
EFECTIVO NETO (UTILIZADO EN) PROVENIENTE DE

ACTIVIDADES DE OPERACION _(33,524) 640,019

Eco. Juan Hernandez Herranz Sr. Luis Concha
Presidente Ejecutivo Contador General
-6-
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GRUPO NASORA C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

1. OPERACIONES

GRUPO NASORA C.A,, esta constituida en el Ecuador y su actividad principal es la
adquisicion y enajenacion a cualquier titulo, permuta, arriendo, constitucion de gravamenes
y administracién de toda clase de bienes muebles e inmuebles, la planificacién, construccion
y promocion de obras arquitecténicas y civiles; asi como, administrar acciones y
participaciones de otras compafiias.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. dolares. Las politicas contables de la
Compaiiia son las establecidas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y
autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas estin
basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, excepto por el requerimiento de presentar
estados financieros individuales tal como lo determina la Resolucién No. 03.Q.ICI.002 de la
Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Dichas politicas requieren que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la
actividad economica de la entidad, con el proposito de determinar la valuacion y
presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de
la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién
de la informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos
finales.

A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacion de sus estados financieros (no consolidados):

Caja - Representa el efectivo disponible.

Cuentas por Cobrar Relacionadas - Han sido valuadas a su valor nominal y corresponden a los
dividendos por cobrar de la Compaiiia subsidiaria.

Valuacién de Inversiones en Subsidiarias - A su costo de adquisicién que no excede a su
correspondiente valor patrimonial proporcional.

Otros Activos - Corresponde a un lote de terreno registrado a su costo de adquisicion.

Provisiones para Participacion de Trabajadores e Impuesto a la Renta - Durante los afios 2010 y
2009, la Compaiiia no dispone de personal bajo relacién de dependencia. Para el afio 2009,

el impuesto a la renta esta constituido de acuerdo con disposiciones legales a la tasa del 25%.
Para el afio 2010, corresponde al impuesto a la renta minimo registrado en los resultados del
afio.

Dividendos ganados - Se reconocen en resultados en funcion a la transferencia recibida de su
Compaiiia subsidiaria Tubasec C.A.
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Ingresos financieros - Al 31 de diciembre del 2009, correspondian a intereses generados a
Tubasec C.A. y registrados en resultados en base a su causacion.

Gastos de Administracion - Se registran en base al método del devengado.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros del afio 2009, fueron reclasificados
para hacerlas comparables con la presentacion del afio 2010,

CUENTAS POR COBRAR RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2010, corresponde a la cuenta por cobrar a su compaiiia subsidiaria
Tubasec C.A. por concepto de dividendos del afio 2009. Este valor fue recuperado durante el
mes de abril del 2011.

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS

Un resumen de inversiones en subsidiarias y asociadas es como sigue:

% de Valor Valor Patrimonial
Propiedad Nominal Proporcional Saldo Contable
Compafiia 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

... (en U.S. ddlares) ...

Tubasec C.A. 57,05 57,05 741,595 741,595 1986,369 1579245 1986,369 1,579,245

Total 27,05 57,05 741,595 741,595 1986369 1,579,245 1986369 1,579,245

Los estados financieros de GRUPO NASORA C.A. por los afios terminados el 31 de
diciembre del 2010 y 2009, no se presentan consolidados con la compaiiia subsidiaria en la
cual posee una participacion accionaria de mas del 50%, tal como lo recomiendan las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad. Sin embargo, por separado la Compaiiia presenta los
estados financieros consolidados por los afios terminados el 31 de diciembre del 2010 y 2009.

Los movimientos de inversiones en subsidiarias fueron como sigue:

010 2009
(en U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 1,579,245 1,577,149
Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional 407,124 2,096
Saldos al fin del afio 1,986,369 1,579,245
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. Hasta el afio 2009, los dividendos en efectivo que se declararon o
distribuyeron a favor de accionistas nacionales o extranjeros no se encontraban sujetos a
retencion adicional alguna. A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de
accionistas personas naturales residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en
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paraisos fiscales, o en jurisdicciones de menor imposicidn, se encuentran gravados para
efectos del impuesto a la renta.

Una reconciliacion entre la utilidad segun estados financieros y la utilidad gravable, es como
sigue:

2010 2009
(en U.S. dolares)
Utilidad segun estados financieros, neta de participacion a

trabajadores 808,979 733,061
Gastos no deducibles 225 31,948
Gastos incurridos para generar ingresos exentos 11,457
Ingresos exentos (820.,436) (631,176)
Base imponible 225 133,833
Impuesto a la renta causado 56 33,458
Impuesto a la renta minimo(1) 3,723
Impuesto a la renta cargado a resultados - 13,723 33458
Anticipo calculado para el préximo afio (1) 14,297 13,723

(1) A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles.

En los meses de julio y septiembre del 2010, la Compaiiia cancel6 el valor del anticipo de
impuesto a la renta por US$13,723. Al 31 de diciembre del 2010, el impuesto a la renta
causado del afio fue de US$56. Consecuentemente, la Compaiiia registrd en resultados
US$13,723 equivalente al impuesto a la renta minimo.

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

2010 2009
(en U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 9,974
Provision del afio 13,723 33,458
Pagos efectuados (23,697) (23.484)
Saldos al fin del afio — 9,974

Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por la autoridad tributaria.

Aspectos Tributarios del Codigo Orgédnico de la Produccion - Con fecha diciembre 29 de 2010 se
promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Codigo Orgénico de la

Produccion, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios
los siguientes:

. Lareduccion progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta para
sociedades, asi tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el afio 2012 y 22% a partir del
afio 2013.
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. Exoneracién del impuesto a la renta durante 5 afios para nuevas sociedades cuyas
inversiones se realicen para el desarrollo de sectores econémicos considerados prioritarios
para el Estado.

. Deduccién del 100% adicional para el calculo de impuesto a la renta de ciertos gastos
incurridos por “Medianas Empresas”

. Exoneracion de retencion en la fuente de impuesto a la renta en pago de intereses de
créditos externos otorgados por instituciones financieras.

.« Lareduccion progresiva del porcentaje de retencién en la fuente de impuesto a la renta en
pagos al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para sociedades.

. Para las nuevas sociedades, exoneracion del pago del anticipo de impuesto a la renta hasta
el quinto afio de operacion efectiva.

. Exoneracion del impuesto a la salida de divisas en los pagos de capital e intereses por
créditos otorgados por instituciones financieras destinados al financiamiento de
inversiones previstas en este Co6digo.

GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2010 2009
(en U.S. ddlares)

Contribucién a la Superintendencia de Compaiiias 7,000 5,250
Retenciones de impuesto a la renta 120
Total 2,000 2.370

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - Fl capital social autorizado consiste de 10,000 de acciones de US$0.04 valor
nominal unitario.

Aportes para futuras capitalizaciones - Corresponde al aporte en efectivo realizado el accionista
de la Compaiiia.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del
Patrimonio y Reexpresiéon Monetaria originadas en la correccién 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 Facultativa - Representa la apropiacion de utilidades de ejercicios anteriores de
acuerdo a resoluciones tomadas por la Junta General de Accionistas.

Reserva Legal - 1.a Ley de Compaiiias 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.

-10-
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8.

ADOPCION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA (NIIF)

Mediante Resolucion No. 06.Q.ICI-004 del 4 de septiembre del 2006, publicada en el
Registro Oficial No. 348 se establecio en su articulo 2, disponer que las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), sean de aplicacion obligatoria por parte de
las entidades sujetas al control y vigilancia de la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador
para el registro, preparacion y presentacion de los estados financieros a partir del 1 de enero
de 2009.

Mediante Resolucién No. 08.G.DSC.010 del 7 de enero de 2009, publicada en el Registro
Oficial No. 498 se establecio el cronograma de aplicacion obligatoria de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) por parte de las compaiiias y entes sujetos
al control y vigilancia de la Superintendencia de Compaiiias

Mediante Resolucion No. SC.Q.ICI.CPAIFRS.11.01 del 12 de enero del 2011, 1a
Superintendencia de Compaiiias emite la Resolucién a través de la cual califica como PYMES
a las personas juridicas que cumplen las condiciones establecidas en el articulo Primero de
dicha resolucion y establece las fechas para el periodo de transicion y caracteristicas de
aplicacion en las pequeiias y medianas empresas.

De acuerdo con el cronograma establecido por la Superintendencia, GRUPO NASORA C.A.
utilizard las NIIF a partir del 1 de enero del 2012, siendo el 1 de enero del 2011, su fecha de
transicidon. Dicho cronograma contendra, al menos, la siguiente informacion que debera ser
aprobada por la junta general de accionistas:

Plan de capacitacion
Plan de implementacién
Fecha del diagnostico de los principales impactos en la Compaiiia

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, la Compaiiia prepar6 sus estados financieros sobre la base
de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC). Hasta la fecha de emision de este
informe (12 de mayo de 2011), la Compaiiia no ha empezado un proceso de implementacion
y convergencia hacia NIIF, segin lo establecido por el cronograma de aplicacion establecido
por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.

EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2010 y la fecha de emision de los estados financieros (mayo 12

del 2011) no se produjeron eventos que en opinion de la Administraciéon pudieran tener un
efecto importante sobre los estados financieros adjuntos.

-11-



