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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Clasecuador S.A.:

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos (no consolidados) de Clasecuador S.A. al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 y los correspondientes estados (no consolidados) de resultados, de
patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la gerencia de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinidn sobre estos estados financieros basada en nuestras auditorias.

2. 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 evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la
presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una
base razonable para nuestra opinion.

3. Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros 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.

4. En nuestra opinion, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la posicién financiera de Clasecuador S.A. al 31 de diciembre del 2008
y 2007, los resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de
acuerdo con la base de contabilidad descrita en la Nota 2.

5. Este informe se emite tnicamente para informacion y uso por parte de los Directores y Accionistas de
Clasecuador S.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compafiias en cumplimiento de lo
dispuesto en la Resolucion No. 03.Q.ICI.002, y no debe ser usado para otro proposito.

6. Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, durante el segundo semestre del afio
2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la economia nacional, en parte influenciadas
por la crisis financiera mundial. A la fecha de emision de este informe, no ha sido factible determinar
las implicaciones que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia
nacional y, principalmente, sobre la posicién financiera y resultados futuros de operacién de la entidad.
En tal virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando la situacién

antes mencionada.
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7. La Compaiiia prepara sus estados financieros (no consolidados) en base a Normas Ecuatorianas de
Contabilidad, las cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Por lo tanto, los estados financieros (no consolidados) adjuntos no tienen
como proposito presentar la posicion financiera, resultados de operacién y flujos de caja de
Clasecuador S.A. de conformidad con principios de contabilidad y practicas generalmente aceptadas en
paises y jurisdicciones diferentes a los de la Republica del Ecuador.
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CLASECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos
Cuentas por cobrar comerciales

Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Total

DOCUMENTOS POR COBRAR A ACCIONISTAS Y

ADMINISTRADORES

PROPIEDADES Y EQUIPOS:
Edificios e instalaciones
Equipos de oficina

Equipos de computacion
Muebles y enseres

Vehiculos

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades y equipos, neto

INVERSIONES
OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

40
346

92
488

1,718

84

290

17
101
500

1,720

Diego Quiijbnez
Gerente Ggneral




PASIVOS Y PATRIMONIO

Contador

DE LOS ACCIONISTAS Notas 2008 2007
PASIVOS CORRIENTES:
Obligaciones por pagar a bancos 9 91
Cuentas por pagar 10 41 220
Anticipos por liquidar 11 231
Participacion a empleados 12 10 2
Impuesto a la renta 13 2 6
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 45 51
Total 420 _279
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 14
Capital social 38 38
Aportes para futuras capitalizaciones 109 195
Reserva de capital 1,554 1,554
Reserva legal 15 12
Déficit acumulado (418) (358)
Patrimonio de los accionistas 1,298 1,441
TOTAL 1,718 1,720
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CLASECUADOR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. dolares)

Notas 2008 2007

INGRESOS: 15
Arriendos 291 274
Servicios 20 157
Utilidad en aporte de terreno 83
Valor patrimonial proporcional de inversiones en

compaiiias _(40) (39
Total 354 397
GASTOS DE OPERACION 15 286 298
UTILIDAD DE OPERACIONES 68 9
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses pagados 3 €))
Otros gastos, neto (1) (84)
Total 4 (85)
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA 64 14
MENOS:
Participacion a empleados 12 10 2
Impuesto a la renta 13 21 _22
Total 31 _24
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 33 10)

Ver notas a los estados financieros
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CL ADOR S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

Aportes para

Capital Futura Reserva Reserva Déficit

Social Capitalizacion de Capital Legal Acumulado Total
Saldos al 31 de diciembre del 2006 38 195 1,554 12 (348) 1,451
Pérdida neta _ o . (10) (10)
Saldos al 31 de diciembre del 2007 38 195 1,554 12 (358) 1,441
Aportes 44 44
Restituciones en efectivo (130) (130)
Dividendos pagados (90) 90)
Transferencia 3 3)
Utilidad neta _ o . _33 33
Saldos al 31 de diciembre del 2008 38 109 1,554 15 (418) 1,298
Ver notas a los estados financieros
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CLASECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

2008 2007
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 341 424
Pagado a proveedores y empleados (222) (161)
Intereses pagados 3) )
Participacién a empleados ) (6)
Impuesto a la renta (25) (16)
Otros gastos, neto (19) (83)
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion 70 15
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipos (72) (52)
Precio de venta de propiedades y equipos 2
Disminucion (incremento) de inversiones en compailias 53 44)
Incremento de otros activos (73)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (72) (96)
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obligaciones por pagar a bancos 91
Aportes de accionista 44
Devolucion de aportes para futura capitalizacion a accionista (87)
Dividendos pagados {90) _
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento (42) -
CAJA Y BANCOS:
Incremento (disminucion) neta durante el afio 44) 61
Saldos al comienzo del afio 84 23
SALDOS AL FIN DEL ANO 40 84

(Continua...)




CLASECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

2008 2007
CONCILIACION DE LA UTILIDAD (PERDIDA) NETA CON
EL EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:
Utilidad (pérdida) neta 33 (10)
Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacion:
Depreciacion de propiedades y equipos 40 33
Pérdida (utilidad) en venta de propiedades y equipos (18) 1
Pérdida en subsidiarias 40 34
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales 3 2
Compaiiias relacionadas por cobrar (56) (&)
Inventarios 12
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 9 (60)
Cuentas por pagar (179) 174
Anticipos por liquidar 188
Participacion a empleados 8 @
Impuesto a la renta G 6
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar (6) (0
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION 79 157
TRANSACCIONES QUE NO GENERARON MOVIMIENTOS DE
EFECTIVO:
Venta de inversiones en compaiiias a crédito 17 -
Dividendos no pagados _43 _ -
Ver notas a los estados financieros

Contador

Gerente/%eneral




CLASECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS (NO CONSOLIDADOS)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

OPERACIONES

Clasecuador S.A., fue constituida en el Ecuador en el afio 1977 con su denominacién original de
Clyde de Latino América S.A., cambiando su denominacion a la actual en el afio 1982. Su actividad
principal es la prestacion de servicios de control administrativo y gerencial y participar en negocios
inmobiliarios, negociar titulos valores, papeles fiduciarios, acciones y participaciones.

Durante el segundo semestre del afio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la
economia nacional, tales como: reduccion drastica de los precios de exportacion del petrdleo
ecuatoriano, disminucion de las remesas que los emigrantes envian al pais, moratoria en el pago de
ciertos tramos de la deuda externa pablica, déficit en la balanza comercial no petrolera e incremento
en la tasa de inflacion; condiciones influenciadas en parte por la crisis financiera mundial. Estos
eventos han generado que el pais haya deteriorado su imagen hacia el exterior, lo cual se ve reflejado
en la alta calificacion del riesgo pais, altas tasas de interés, incremento en la tasa de inflacion y
restricciones en el acceso a las lineas internacionales de crédito, lo que podria generar una
disminucién consecutiva de las actividades economicas de las empresas en el pais.

El Gobierno Ecuatoriano ha disefiado ciertas estrategias para poder cubrir los efectos generados por
los asuntos mencionados precedentemente, entre las cuales, constan reajustes al presupuesto General
del Estado, financiamiento del déficit fiscal a través de la emision de bonos del estado, restriccion de
importacion de algunos productos y creacion de nuevos impuestos.

A la fecha de emision de los estados financieros, no es factible determinar las posibles implicaciones
que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia nacional y,
principalmente, sobre la posicién financiera y resultados futuros de operacion de la entidad. En tal
virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando los
acontecimientos antes mencionados.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. ddlares. 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 estan basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, excepto por el requerimiento de presentar estados financieros individuales tal como
lo determina la Resolucion 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 econémica de la entidad, con el propdsito de determinar la
valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracion, 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 continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacién de sus estados financieros (no consolidados):

Ingresos por Arriendos y Servicios - Los ingresos por arriendos y servicios son reconocidos en los
resultados del afio en funcion a la prestacion del servicio y la emision de las facturas a los clientes.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicion que no excede al correspondiente valor neto de
realizacion.

Valuacion de Propiedades y Equipos - Al costo de adquisicion. El costo de 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, equipos de oficina e instalaciones, 5 para vehiculos y 3 para
equipos de computacion. Los gastos de mantenimiento y reparaciones ordinarias se cargan
directamente a los resultados del afio.

Inversiones en Compapiias - Se encuentran registradas al costo de adquisicion mas las ganancias (o
pérdidas) de la Compaiiia emisora de las acciones. Tales ganancias (o pérdidas) se llevan 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 a una franquicia registrada a su costo de adquisicion. El costo de la
franquicia se amortiza de acuerdo con el método de linea recta en 20 afios.

Provisiones para Participacion de Empleados e Impuesto a la Renta - Estan constituidas de acuerdo
con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacion de trabajadores y 25% para impuesto
a la renta y son registradas en los resultados del afio.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros del afio 2007, fueron reclasificados para
hacerlas comparables con la presentacion del afio 2008.

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. dolares)

Serrano Proafio Disefio y Construccion Cia. Ltda. 93 9
Proyecto El Portén del Rio 90

Alimentos Ecuatorianos S.A. Alimec 82 8
Automotive 32 11
Zagi S.A. 28 28
Preflex 9 18
Corporacion Nailin S.A. 7 196
Clasahold S.A. 14
Empreseguros S.A. Agencia Asesora Productora de Seguros 1 4
Otros _4 _2
Total 346 290




Serraiio Proaiio Disefio y Construccion Cia._Ltda. - Al 31 de diciembre del 2008 y 2007,
corresponden a desembolsos efectuados para proyectos que emprende la compaiiia relacionada.

Proyecto El Porton del Rio - Al 31 de diciembre del 2008, corresponden principalmente a préstamos
con vencimientos hasta junio del 2009 y que generan tasas de interés nominales que fluctuan entre el
11.08% y el 11.58% anual.

Alimentos Ecuatorianos S.A. Alimec - Al 31 de diciembre del 2008, corresponden principalmente a
préstamos por US$64 mil con vencimientos hasta junio del 2009, y un préstamo por US$20 mil con
vencimiento en octubre del 2010 y que generan tasas de interés nominales que fluctian entre el 10% y
el 10.1% anual.

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. dolares)

Notas publicitarias 22 44
Retencién en la fuente 33 33
Otras cuentas por cobrar 36 10
Leasing inmobiliario 10
Impuesto al Valor Agregado 1 4
Total 92 101

DOCUMENTOS POR COBRAR A ACCIONISTAS Y ADMINISTRADORES

Al 31 de diciembre del 2008, constituyen cuentas por cobrar a accionistas y administradores de la
Compafiia generadas por la venta de las acciones que Clasecuador mantenia en las compaiiias
Corporacion Nailin y Chester Management Inc.. El vencimiento de estas cuentas por cobrar es en 10
afios plazo y no generan intereses.

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 164 146
Adgquisiciones 72 52
Ventas 2) )
Depreciacion (40) 33)
Saldos netos al fin del afio 194 164

- 10 -




7.

INVERSIONES

Un resumen de inversiones es como sigue:

Valor Patrimonial
% de Valor Proporcional
Tenencia Nominal y Saldo Contable
Compafifa 2008 2007 2008 2007 2008 2007
... (en miles de U.S. dolares) ...

Inversiones en Acciones:
Empreseguros S.A. 55.0 55.0 3 3 117 95
Chester Management Inc. 10.8 99 64
Alimec S.A. 04 0.4 1 1 6 6
Corporacion Nailin S.A. 282 370 653
Preflex S.A. 46.0 46.0 1 1 1 1
Automotive S.A. 98.0 89.0 0.5 0.5 1 _ 2
Total inversiones en acciones 125 821
Otras inversiones 121 235
Total inversiones en compafiias 246 1,056

Los estados financieros de Clasecuador S.A. por los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y

2007, no se presentan consolidados con las compaiiias subsidiarias en las cuales posee una

participacidn accionaria de mas del 50% o ejerce un control, tal como lo recomiendan las normas

ecuatorianas de contabilidad.

Otras Inversiones - Al 31 de diciembre del 2008, corresponden a los aportes realizados a la sociedad
de cuentas en participacién “Porton del Rio” en terreno y efectivo cuyo objeto es la construccién y
comercializacién de un conjunto habitacional en la Provincia de Orellana, Cantén Francisco de
Orellana, lotizacion el recreo Calle B, Via a Lago Agrio; el cual estara conformado por 76 casas. Al
31 de diciembre del 2007, corresponde al aporte en efectivo entregado para la constitucion del
patrimonio auténomo del Fideicomiso Mercantil “Los Lares” cuyo objeto fue la construccion y
comercializacion de un proyecto inmobiliario del mismo nombre, ubicado en las calles Mariscal Foch
y José Luis Tamayo y esta conformado por 49 departamentos y un local comercial. Este fideicomiso

fue liquidado en el mes de febrero del 2009.

OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre del 2008, corresponde al contrato de franquicia firmado con Remax International
Inc. para la distribucién de franquicias al negocio inmobiliario a nivel nacional, la misma que se
amortiza en funcion del plazo de duracién de la franquicia de 20 afios.
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9. OBLIGACIONES POR PAGAR A BANCOS
Al 31 de diciembre del 2008, representan préstamos recibidos de la Mutualista Pichincha con

vencimientos hasta abril del 2009 y que generan tasas de interés nominales que fluctiian entre el
9.83%y el 10.22% anual.

10. CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Condominio edificio Clasecuador 18

Proveedores locales 9 185
Proyecto Valle Verde 6 17
Ferand S.A. 8 9
Fideicomiso Los Lares . 9
Total 41 220

11. ANTICIPOS POR LIQUIDAR

Al 31 de diciembre del 2008, corresponden a restituciones parciales en efectivo recibidas del
Fideicomiso Mercantil “Los Lares”, las cuales fueron registradas como ingreso en el mes de febrero
del 2009 (fecha de liquidacion del fideicomiso).

12. PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho a participar en las utilidades
de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades liquidas. Los movimientos de la provision para
participacion a empleados fueron como sigue:

2008 2007

(en miles de U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 2 6
Provision del afio 10 2
Pagos efectuados 2) ()
Saldos al fin del afio 10 2
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13. 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 distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacion. 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:

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segin estados financieros, neta de participacion a

empleados 54 12
Amortizacion de pérdidas tributarias 29) 29)
Gastos no deducibles 82 132
Ingresos exentos (22) (26)
Utilidad gravable 85 89
Impuesto a la renta cargado a resultados 21 22
Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 6
Provision del afio 21 22
Pagos efectuados 25 (16)
Saldos al fin del afio 2 _6

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas con
las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos siguientes, sin
que dicha compensacion exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables. Al 31 de
diciembre del 2008, se encuentra pendiente de amortizar US$107 mil (US$136 mil para el afio 2007).

Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades tributarias y estan
pendientes de revision las declaraciones del 2005 al 2008.

14. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 38 mil acciones de US$1 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.
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Reserva Legal - La 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.

Disminucion de Aportes para Futura Capitalizacion - Durante el afio 2008, segin acta de Junta
General Extraordinaria de Accionistas se aprobé la devolucion de US$194 mil de estos aportes.
Mientras que la devolucion realizada fue de US$130 mil (US$87 mil en efectivo y US$43 mil como
cuenta por pagar).

15. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, durante los afios 2008 y 2007, se desglosan

como sigue:

2008 2007

(en miles de U.S. dolares)
Servicios prestados 20 157
Arriendos _41 _49
Reposicion de gastos _66 _65
Gastos por asesoria - 128
Otros _12 11

{f

16. COMPROMISOS

Los compromisos mas importantes de la Compaiiia, al 31 de diciembre del 2008, se detallan a
continuacion:

« Contratos de Arrendamiento - 1.a Compaiiia tiene celebrado contratos de arrendamiento de ciertos
pisos de su edificio “Clasecuador” con Laboratorios Abbott C.A., El Universo C.A. y el Programa
de Alimentacion Escolar. En estos contratos se establecen canones mensuales o semestrales de
arriendo y los mismos se renuevan anualmente.

Contrato de Franquicia - E1 30 de julio del 2008, la Compaiiia celebr6 un contrato de franquicia
con Remax International Inc., mediante el cual se le otorga los derechos exclusivos para distribuir
la franquicia al negocio inmobiliario a nivel nacional. El convenio tiene una vigencia hasta
noviembre del 2028.
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17. EVENTOS SUBSECUENTES

En adicion a lo mencionado en las Notas 7 y 11 en relacién a la liquidacion del Fideicomiso “Los
Lares”, entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha de emision de los estados financieros (abril 12 del
2009) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.
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