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IN DI I ENDIE

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Grupo Futuro S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos (no consolidados) de Grupo Futuro S.A. al 31 de
diciembre del 2005 y 2004 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 Compaiifa. 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 evaluacion 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
opinidn.

Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros mencionados en el primer pérrafo 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.

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la posicidn financiera de Grupo Futuro S.A. al 31 de diciembre del 2005 y 2004,
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 la base de contabilidad descrita en la Nota 2.

Este informe se emite tinicamente para informacion y uso por parte de los Directores y Accionistas de
Grupo Futuro S.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compaiiias en cumplimiento de lo
dispuesto en la Resolucion No. 03.Q.ICI1.002 y otros organismos de control, y no debe ser usado para otro
proposito.
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GRUPO FUTURO S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Bancos

Otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

INVERSIONES PERMANENTES

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO A
COMPANIA RELACIONADA

OTROS ACTIVOS
TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo
Obligaciones por pagar a bancos

Cuentas por pagar a compafiias relacionadas

Otras cuentas por pagar

Total pasivos corrientes

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Acciones readquiridas

Reserva por acciones readquiridas
Reserva legal

Reserva de capital

Aportes para futura capitalizacién
Reserva por valuacién

Reserva facultativa

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas

11

11

12

1,226

1,212




P

GRUPO FUTURO S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS -

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

INGRESOS:
Utilidades de compaiiias subsidiarias 13
Dividendos recibidos

Total

GASTOS DE ADMINISTRACION

UTILIDAD EN OPERACIONES

OTROS GASTOS (INGRESOS):

Intereses pagados

Intereses ganados

Otros ingresos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA

MENOS IMPUESTO A LA RENTA 10

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

454
(468)

(39)

(73)

3,564
22

3,542




GRUPO FUTURO S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Capital Acciones
Social  Readquiridas

Saldos al 31 de diciembre del 2003 1 @)

Utilidad neta
Distribucién de dividendos

Saldos al 31 de diciembre del 2004 1 “

Utilidad neta

Distribucién de dividendos

Ajuste de inversiones al valor
patrimonial proporcional - NEC 20

Saldos al 31 de diciembre del 2005

.
=

Ver notas a los estados financieros

Reserva por
Acciones
Readquiridas

s

Reserva
Legal

151

151

B |

Reserva

de

Capital

2,683

2,683

Aportes para
Futura
Capitalizacion

1,888

1,888

Reserva

por

Valuacién

2,618

2,618

Reserva
Facultativa

24

24

Utilidades
Retenidas

4,495

3,542
1,381

6,656

4,703
(2,447)

8912

Total

11,860

3,542
(1.381)

14,021

4,703
(2,447)

34

16,31
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GRUPO FUTURO S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. dédlares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Dividendos recibidos

Pagado a acreedores y otros

Intereses ganados

Intereses pagados

Impuesto a la renta

Otros ingresos, neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacion

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:

Recuperacién (concesion) de préstamos a compaiiias relacionadas
corto plazo

Recuperacion (concesion) de préstamos a compafiias relacionadas
largo plazo

Entrega de aportes para futuras capitalizaciones

Adquisicién de inversiones permanentes

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

Vencimientos corrientes de obligaciones bancarias a largo plazo

Incremento (disminucién) de obligaciones bancarias

Incremento (disminucién) de obligaciones con compafiias
relacionadas

Recuperacion de cuentas por cobrar a accionistas

Incremento de obligaciones bancarias a largo plazo

Dividendos pagados

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de
financiamiento

BANCOS:

Incremento (Disminucién) neto durante el afio
Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

530
(36)
(1.366)
—(872)

(1,212)
282

(122)

389
547

(2.447)

(2,563)

(12)
30

1

o0

376

(2,278)
(636)
(17)

(2,555)

(292)
(1,675)

(171)
120
3,490

(1.381)

91

s |
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GRUPO FUTURO S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta , 4,703 3,542
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
proveniente de actividades de operacion:

Amortizacion plusvalia mercantil 17
Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional - NEC 20,

neto de dividendos recibidos en efectivo (1,237) (1,039)
Baja de crédito tributario de impuesto a la renta 5

Cambios en activos y pasivos:

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (26) 21
Oftras cuentas por pagar @) )
Impuesto a la renta 27 16

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION 3,423 2,494

Ver notas a los estados financieros




GRUPO FUTURO S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

1.

OPERACIONES

Grupo Futuro S.A. estd constituido en el Ecuador y su actividad principal es invertir en compafifas y
prestar servicios en los campos de asesoria administrativa, contable, de seguros y econémica.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compaiiia
son las establecidas por la Federacion 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.ICI1.002 de la Superintendencia de Compafiias del Ecuador.
Dichas politicas requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos
supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacién y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administraci6n, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion 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
preparaciéon de sus estados financieros:

Ingresos - Los ingresos por asesorias son reconocidos en los resultados del afio en funcién a la
prestacién del servicio. ’

Inversion en Acciones en Compaiiias Asociadas - Se encuentran registradas al costo de adquisicién
mas las ganancias de la Compafiia emisora de las acciones. Tales ganancias se llevan a resultados con
débito a la cuenta de inversiones, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en la que
se mantiene la inversion, diferentes a las ganancias generadas, se llevan directamente al patrimonio de
los accionistas. Los dividendos recibidos en efectivo se registran como un menor valor de la cuenta
de inversiones.

Participaciéon a Empleados - En razén de que la Compafiia no tiene empleados en relacion de
dependencia, la Compafiia no registra provision para el 15% de participacién laboral.

Impuesto a la Renta - Se reconoce en resultados del afio en funcién a su devengamiento (Nota 10).
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3.

= Otros Activos - Estan registrados al costo de adquisicion y corresponden a la plusvalia mercantil
originada en la compra de acciones, que se amortiza en linea recta en 20 afios.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacién en los indices de precios al consumidor en la Reptiblica 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 2005. Por lo tanto, el analisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

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

Arfio Terminado Variacién
Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 4

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de otras cuentas por cobrar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)
Préstamos a compaiiias relacionadas 1,083 1,613
Cuentas por cobrar a accionistas 109 498
Otras 64 27
Total 1,256 2,138

Préstamos a Compaiiias Relacionadas - Constituyen préstamos otorgados a Metropolitan Touring
C.A. y Empresa Turistica Internacional C.A. - ETICA, que devengan una tasa de interés nominal
anual que fluctiian entre 8% y el 11.5% (entre el 8% y el 13% en el afio 2004) y con vencimientos
hasta septiembre del 2006 (hasta diciembre del 2005 en el afio 2004).

Cuentas por Cobrar a Accionistas - Constituyen préstamos otorgados a los accionistas de la
Compafiia, los cuales no devengan intereses ni existen plazos de vencimiento definidos.




5.

INVERSIONES PERMANENTES

Un resumen de inversiones permanentes es como sigue:

Valor Patrimonial
% de Valor Proporcional
Tenencia Nominal y Saldo Contable
Compaiifa 2005 2004 2005 2004 2005 2004
... (en miles de U.S. ddlares) ...
Seguros Equinoccial S.A. 77.58 77.58 3,043 3,043 6,176 5,723
Inmobiliaria Invernal ii S.A.  100.00  100.00 1 1 2,897 2,912
Equivida S.A. 100.00 64.96 1,515 937 2,702 1,391
Salud S.A. 47.36 47.37 115 115 1,913 1,489
Tecniseguros S.A. 81.01 80.32 45 44 1,720 1,830
Quilate Cia. Ltda. (1) 12.20 12.20 10 10 253 253
Produbanco (1) 0.66 0.66 462 396 237 237
Estrategacorp S.A. 99.00 99.00 1 1 183 129
Otras menores (2) 37 37
Total 16,118 14,001

(1) Inversiones que se mantienen registradas al costo de adquisicion.

(2) La Compaifiia no dispone del valor patrimonial proporcional de estas inversiones.

Los estados financieros adjuntos de Grupo Futuro S.A. por los afios terminados el 31 de diciembre del
2005 y 2004, no se presentan consolidados con las subsidiarias en las que se tiene una participacién
accionaria de mas del 50% o ejerce un control, tal como lo recomiendan las normas ecuatorianas de
contabilidad. Sin embargo, por separado la Compatiia presenta los estados financieros consolidados

por los afios terminados el 31 de diciembre del 2005 y 2004.

Los movimientos de inversiones permanentes fueron como sigue:

Saldos al comienzo del afio
Adquisiciones

Entrega de aportes para futuras capitalizaciones
Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional

-NEC 20
Dividendos recibidos

Saldos al fin del afio

2005 2004
(en miles de U.S. délares)
14,001 12,309

846 17
636

4,845 3,547
(3.574) (2,508)
16,118 14,001




6. CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO A COMPANIA RELACIONADA
Constituyen préstamos otorgados a Metropolitan Touring C.A. que devengan tasas de interés

nominales anuales comprendidas entre el 10% y el 11.5% (13% en el afio 2004) y con vencimiento
hasta agosto del 2008.

7. OTROS ACTIVOS
Al 31 de diciembre del 2005, representa la diferencia entre el valor razonable de los activos netos y el
valor pagado por la compra de acciones de compafifas subsidiarias. Este valor es amortizado con

cargo a resultados en linea recta en 20 afios.

Un resumen de la plusvalia mercantil es como sigue:

(en miles de U.S. délares)

Plusvalia mercantil 520
Amortizacién an
Total 503

8. OBLIGACIONES POR PAGAR A BANCOS

Constituyen obligaciones contraidas con instituciones del sistema financiero ecuatoriano con
vencimientos hasta septiembre del 2006 (hasta enero del 2005 en el afio 2004) y una tasa de interés
nominal anual del 11.5% (entre el 10% y el 13% en el afio 2004).

9. CUENTAS POR PAGAR A COMPANIAS RELACIONADAS

(Véase siguiente pagina)

-10 -




10.

Un resumen de cuentas por pagar a compaifiias relacionadas es como sigue:

Préstamo recibido de Tecniseguros S.A. (compafiia
subsidiaria), con vencimientos hasta septiembre del 2006 y
una tasa de interés nominal promedio del 4.16% (hasta
septiembre del 2005 y una tasa de interés nominal anual del
3.38% en el afio 2004)

Préstamo recibido de Saludsa Sistema de Medicina Prepagada
del Ecuador S.A. (compafiia subsidiaria), con vencimiento
en abril del 2005 y una tasa de interés nominal anual del
8.74%

Préstamo recibido de Inmobiliaria Invernal ii S.A. (compaiiia
subsidiaria), que no genera intereses ni existe un plazo de
vencimiento

Préstamo recibido de Estrategacorp S.A. (compafiia
subsidiaria), que no genera intereses ni existe un plazo de
vencimiento definido

Quilate Cia. Ltda.

Total

IMPUESTO A LA RENTA

... Diciembre 31,...

2005

2004

(en miles de U.S. dédlares)

424

)
s
N

338

137

34

864

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 capitalizaciéon. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros
no se encuentran sujetos a retencién adicional alguna. Una reconciliacién entre la utilidad segin
estados financieros y la utilidad gravable (pérdida tributaria), es como sigue:

Utilidad segun estados financieros

Ingreso neto por ajuste en resultados del valor patrimonial
proporcional - NEC 20

Amortizacion de pérdidas tributarias

Gastos no deducibles

Ingresos exentos

Utilidad gravable (Pérdida tributaria)

Impuesto a la renta cargado a resultados

... Diciembre 31,...

2005

2004

(en miles de U.S. délares)

4,703

(4,811)

47

| b

3,566

>

~

W

— Lh

”N ”\OO\U)AL
N S W NN
N’ S’

-11-




11.

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

2005 2004
(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 16 )
Bajas 5
Provisién del afio 22
Pagos efectuados 27) ©
Saldos al fin del afio a1 16

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Un resumen de obligaciones a largo plazo es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Obligaciones mantenidas con bancos locales con
vencimientos hasta junio del 2009 (agosto del 2008 en el
afio 2004) y devengan una tasa de interés nominal anual que
fluctia entre el 9% y el 11.5% (entre el 10% y €l 13% en el

afio 2004) 3,437 4,102
Menos vencimientos corrientes 1,226 1,212
Total 2,211 2.890

Los vencimientos futuros de las obligaciones a largo plazo son como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)

2006 308
2007 1,383
2008 771 2,582
2009 ’ 57
Total 2211 2.890

-12-




12.

13

14.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social suscrito y pagado consiste de 20,000 acciones de US$0.04 valor
nominal unitario.

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. Incluye los efectos por reconocimiento del valor patrimonial proporcional de las
inversiones mantenidas en subsidiarias.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizaciéon del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccion monetaria del patrimonio y de la reserva 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. Incluye los efectos por reconocimiento del valor patrimonial proporcional de las
inversiones mantenidas en subsidiarias.

Reserva por Valuacidn - Representa el efecto de registrar al valor patrimonial proporcional, la
inversién en acciones en compafiias subsidiarias producto del ajuste por valuacion a valores de
mercado de ciertas partidas de activos fijos realizado por las compafiias emisoras de las acciones. El
saldo acreedor de esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en efectivo pero puede ser
capitalizado total o parcialmente o utilizarse para compensar pérdidas.

TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas fueron como sigue:

2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Dividendos recibidos 3,574 ’ 2.508
Ingresos de compafiias asociadas 4,811 3,547

EVENTO SUBSECUENTE

Entre el 31 de diciembre del 2005 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 10
del 2006) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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