INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los seiiores accionistas de:
Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos de Productora Agropecuaria de
Pichincha C. A. AGROPICHINCHA al 31 de diciembre del 2001 y 2000 y los
‘ correspondientes estados de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas Estos estados son responsabilidad de la Administracién
de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basados en nuestras auditorias.

2. Excepto por lo que se discute en el parrafo siguiente, efectuamos nuestras auditorias de
acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el Ecuador. Estas normas
requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener una certeza razonable
de si los estados financieros no contienen exposiciones erréneas o inexactas de caracter
significativo. Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas, de la evidencia que
soporta las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Incluye
también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
relevantes hechas por la Administracion, asi como una evaluacién de la presentacién
general de los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee una base
razonable para expresar una opinion.

‘ 3. Al 31 de diciembre de 2001 y 2000 no pudimos obtener respuesta a nuestras solicitudes
de confirmacién de saldos de las cuentas por pagar a clientes, y debido a que no

pudimos aplicar procedimientos alternativos, no pudimos satisfacernos de la exactitud
de dichos saldos.

4. En nuestra opinién, excepto por el efecto de los ajustes, si los hubiere, que pudieran
haberse determinado si hubiéramos podido aplicar los procedimientos mencionados en
el pérrafo anterior los estados financieros arriba mencionados, presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera de
Productora Agropecuaria de Pichincha C. A. AGROPICHINCHA al 31 de diciembre
del 2001 y 2000, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por los afios
terminados en esa fecha, de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador.




5. Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, como resultado de
la recesién econémica producida en los ultimos afios, debido principalmente al
deterioro de la capacidad productiva de los sectores econémicos del pais, el Gobierno
Ecuatoriano, con el propdsito de lograr un control de la estabilidad monetaria, aprob6 a
partir del 2000 un proceso de dolarizacién de la economia, el cual contemplé entre
otras, reformas estructurales al régimen tributario, laboral y monetario del pais. Como
parte de dichas reformas, se establecié como moneda de curso legal en el pais el délar
de los Estados Unidos de América. Consecuentemente, a partir del 1 de abril del 2000,
la contabilidad registra transacciones en U.S. délares. Durante el afio 2001, la
economia ecuatoriana ha experimentado una relativa estabilidad. Sin embargo ain no
es posible establecer con objetividad los efectos de la reformas introducidas y sus
consecuencias sobre la economia ecuatoriana y el sistema financiero; por lo tanto, los
estados financieros adjuntos deben ser leidos tomando en cuenta estas circunstancias.

6. Nuestra opinién sobre el cumplimiento de obligaciones tributarias por parte de
Productora Agropecuaria de Pichincha C. A. AGROPICHINCHA al 31 de diciembre de

2001, requerida por disposiciones legales, se emite por separado.

Febrero 18 del 2002, excepto por lo indicado en
en la nota 13, que es al 11 de octubre del 2002

Quito — Ecuador
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Registro No. 26583




Productora Agropecuaria de
Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Balance General

(Expresado en ddlares)

Diciembre 31, 2,001 2,000
Activos
Activo corriente:
Efectivo y equivalentes de efectivo ( nota 2) 107,246 5,242
Cuentas por cobrar (nota 3) 143,950 210,096
Inventarios (nota 4) 1,839,449 907,879
Impuestos anticipados (nota 5) 118,736 38,933
@  Total activo corriente 2,209,381 1,162,150
® Activo Fijo (nota 6) 621,331 621,801
®
: 2,830,712 1,783,951
o Pasivos y Patrimonio
o
o Pasivo corriente:
® Préstamos bancarios (nota 7) 614,027 245,763
® Cuentas por pagar (nota 8) 1,497,390 819,547
® Impuestos por pagar (nota 9) 13,679 13,025
() Total pasivo corriente 2,125,096 1,078,335
o
® . Pasivo a largo plazo:
P Otros pasivos 2,605 2,605
® Total pasivo a largo plazo 2,605 2,605
®
Patrimonio
o
: Capital social (nota 10) 51,200 51,200
p4 Aportes para futuras capitalizaciones 5,670 5,670
Reservas 19 19
@ Reserva de capital (nota 11) 646,122 646,122
: Total Patrimonio 703,011 703,011
o
pd 2,830,712 1,783,951
®
@
®
®
®
@



Productora Agropecuaria
de Pichincha C. A. AGROPICHINCHA
Estado de Patrimonio de los Accionistas

(Expresado en délares)
Aportes para Reserva Reserva
Capital futura Reservas de Revalorizacién Reexpresion Total

Aiio terminado en Diciembre 31, Social capitalizacién Capital Patrimonio Monetaria

Saldo al 31 de diciembre de 1999 51,200 5,670 19 202,419 0 259,308
Ajustes de afios anteriores 11,694 11,694
Efectos de dolarizacién:

Capital 73,193 (61,034) 12,159
Reservas 28 23) 5
Reserva Revalorizacion Patrimonio 178,128 (122,507) 55,621
Aporte futura capitalizacién 8,107 (6,760) 1,347
Inventarios 56,760 56,760
Activo Fijo 306,117 306,117
Trasferencia a la cuenta

Reserva de capital requerida por la NEC 17 646,122 (473,569) (172,553) 0

Saldo al 31 de diciembre del 2001 51,200 5,670 19 646,122 0 0 703,011




Productora Agropecuaria
de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Estado de Flujos de efectivo
(Expresado en délares)

Diciembre 31, 2001 2000
Flujo de efectivo por actividades de Operacion
Efectivo recibido de clientes 743,989 (21,371)
Efectivo pagado a proveedores y gastos acumulados (931,051) (74,373)
Impuestos pagados (79,149) (80,550)
Efectivo utilizado en las actividades de operacién (266,211) (176,294)
Flujo de efectivo por actividades de Inversiéon
Aumento de Activos Fijos (49) 0
Efectivo utilizado en las actividades de Inversion (49)
Flujo de efectivo por actividades de Financiamiento
Préstamos Bancarios 368,264 164,438
Efectivo generado por actividades de Financiamiento 368,264 164,438
(Disminucién) Aumento neto de efectivo 102,004 (11,856)
Saldo inicial de caja 5,242 17,098
Saldo final de caja 107,246 5,242




Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aifio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

(1) Resumen de las Politicas Importantes de Contabilidad

(a)

(b)

Descripcion del Negocio

Mediante escritura publica celebrada el 5 de febrero de 1993, e inscrita en el
registro mercantil el 25 de marzo del mismo afio, se constituy6 la Compaiiia
Anénima denominada AVESUR-Aves del Sur Compafiia Anénima. Mediante
escritura publica del 1 de mayo de 1997 se procede a escindir a la Compafiia
AVESUR-Aves del Sur Compafiia Anénima y como consecuencia de ello, la
creacion de la compafila Productora Agropecuaria de Pichincha C.A.
AGROPICHINCHA, e inscrita en el Registro Mercantil el 10 de julio de 1997. El
objeto social de la Compaiiia es la actividad general relacionada con los negocios
inmobiliarios tales como: la promocion de edificaciones, fraccionamientos,
administracién de edificios, lotizaciones, compra venta de inmuebles,
construccién y desarrollo de proyectos inmobiliarios y cualquier otra actividad
contractual relacionada con bienes inmobiliarios.

Operaciones

El Congreso Nacional expidié la Ley para la Transformacién Econémica del
Ecuador, la cual fue publicada en el Registro Oficial No.34 el 13 de marzo del
2000. Con la emisioén de esta Ley, el Gobierno del Ecuador resuelve adoptar el
modelo econémico denominado “dolarizacién”, que consiste en retirar los sucres
de circulacion y reemplazarlos con dolares de los Estados Unidos de
Norteamérica, en base al tipo de cambio de S/25.000 por cada US$ 1,00 Entre las
principales reformas incluidas en la mencionada Ley se encuentra la conversi6n al
31 de marzo del 2000 de los saldos en sucres a US$ délares de acuerdo con la
Norma Ecuatoriana de Contabilidad No. 17 y el de mantener desde el 1 de Abril
del 2000 los registros contables de las empresas y personas obligadas a llevar
contabilidad en US$ délares.

Debido al cambio del modelo econémico adoptado por el Gobierno del Ecuador,
el balance general al 31 de diciembre del 2000 y los correspondientes estados de
resultados, de evolucién del patrimonio y de flujos de efectivo y sus notas
explicativas, por el afio terminado al 31 de diciembre del 2000, no pueden ser
comparables con los estados financieros emitidos al 31 de diciembre de 1999.



Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

(©

@)

Base de Presentacion

Los estados financieros adjuntos son preparados de conformidad con principios y
practicas de contabilidad establecidas en el Ecuador.

El balance general al 31 de diciembre del 2000 fue preparado bajo el esquema de
dolarizacion, de conformidad con la norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC
No.17. Esta norma fue aplicada a las partidas no monetarias de los estados
financieros expresados en sucres a la fecha de transicién en Marzo 31, 2000. La
tasa establecida por el Banco Central del Ecuador fue de S/. 25.000 por cada
US$1,00. Los rubros que conforman el estado de resultados y de flujos de
efectivo no estén sujetos a reexpresion monetaria.

Aplicacién del esquema de délarizaciéon

Mediante resolucién SB-SC-SRI-01, emitida por la Superintendencia de Bancos,
Superintendencia de Compaiiias y Servicio de Rentas Internas, el 13 de abril del
2000, se adopta la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC No. 17 “Conversién
de estados financieros para efectos de aplicar la dolarizacién”, mediante la cual las
sociedades obligadas a llevar contabilidad, efectiian la conversién de las cifras
contables de sucres a ddlares de los Estados Unidos de América, bajo el siguiente
procedimiento:

Reexpresién monetaria integral hasta la fecha de transiciéon

Los activos y pasivos no monetarios y patrimonio de los accionistas, al 31 de
marzo del 2000 (fecha de transicion, fueron preparados para la conversién de
estados financieros a délares, de conformidad con las disposiciones legales
vigentes, utilizando para ello, el indice de ajuste de inflacién correspondiente al
periodo comprendido entre el 1 de enero del 2000 y el 31 de marzo del 2000, para
dar efecto a los cambios en el poder adquisitivo del Sucre. El indice utilizado para
dicho periodo fue del 32,81%. Para las adiciones durante el periodo de transicién,
se aplico el indice proporcional. Los resultados de aplicar la correccién monetaria
integral se registran en los resultados del periodo en la cuenta resultados por
exposicion a la inflacion (REI). La utilidad o pérdida del ejercicio durante el
periodo de transicion no esté sujeta a reexpresion en dicho periodo.




Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

Indice especial de correccién de brecha

Los activos y pasivos no monetarios y patrimonio de los accionistas, al 31 de
marzo del 2000, corregido por el indice de ajuste de inflacién a la fecha de
transicion, se ajustaron utilizando el indice especial de correccion de brecha, el
cual surge de la variacién acumulada de la diferencia entre las tasas de inflacién y
devaluacion por el periodo comprendido entre el 31 de diciembre de 1991 o fecha
de origen en caso de ser posterior y la fecha de transiciéon. El efecto acumulado
hasta el 31 de diciembre de 1999 del ajuste de las partidas no monetarias producto
de la aplicacion del indice especial de correccion de brecha y el efecto por el
periodo comprendido entre el 1 de enero del 2000 y la fecha de transicién, se
registr6 en la cuenta patrimonial reexpresion monetaria y en la cuenta denominada
resultado por exposicion a la inflacion (REI), respectivamente.

Conversion de estados financieros

Los estados financieros al 31 de marzo del 2000, ajustado por los indices de
reexpresion monetaria integral y el indice especial de correccion de brecha, hasta
la fecha de transicion se dividi6 para el tipo de cambio nico de S/.25.000 por US$
1,00, con lo cual se obtienen los estados financieros convertidos a ddlares. Estos

saldos constituyen la base para iniciar la contabilidad en délares a partir del 1 de
abril del 2000.

Un resumen de los indices especiales de correccion de brecha utilizados por la
Compaiiia, fue como sigue:

Indices especiales de correcién de

brechas
Afio terminado en diciembre 31 Factor de ajuste (%)
1991 26,885
1992 40,358
1993 66,681
1994 85,672
1995 77,146
1996 80,657
1997 94,641
1998 86,282
1999 0
Marzo-00 -3,597



Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31,2001 y 2000

( expresado en délares)

(e)

®

®

(b

®

Partidas monetarias

Las cuentas que conforman las partidas monetarias al 31 de marzo del 2000,
expresadas en sucres han sido divididas para S/.25.000, obteniéndose saldos
convertidos a délares de los Estados Unidos de América.

Moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera estan registrados a los tipos de cambio
apropiados, vigentes a la fecha de cierre. La diferencia en cambio originada por la
actualizacién de activos y pasivos en moneda extranjera es registrada
contablemente en los resultados del ejercicio.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Para propdsito del estado de flujos de efectivo, la Compaifiia considera como
equivalentes de efectivo todos los valores en efectivo, en depésitos a plazo, con
fechas de vencimiento de tres meses 0 menos.

Inventarios

Al 31 de marzo del 2000, los inventarios correspondientes a construcciones en
curso se actualizaron aplicando a las existencias, el indice de ajuste de reexpresion
monetaria integral y el indice especial de correccion de brecha, hasta la fecha de
transicién (31 de marzo del 2000). El valor asi obtenido fue convertido a ddlares
utilizando un tipo de cambio unico. Al 31 de diciembre del 2001 los inventarios
fueron registrados al costo de adquisicién el mismo que no excede el valor de
mercado. °

Activos Fijos
Los activos fijos al 31 de marzo del 2000, fueron ajustados aplicando el indice de
ajuste de reexpresién monetaria integral y el indice especial de correccion de

brecha hasta la fecha de transicion.

Al 31 de marzo del 2000, el efecto del ajuste por la aplicacion del proceso de NEC
No. 17 al activo fijo, se efectiio realizando la siguiente base:

10



Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

e Los activos que se encontraban en propiedad de la Compailia al cierre del
ejercicio anterior y su correspondiente depreciacion acumulada, se
actualizaron aplicando al costo ajustado a esa fecha, el ajuste integral de
inflacion y posteriormente el indice especial de correccion de brecha.

Los cargos por depreciacidon sobre los valores ajustados se llevan a resultados a
partir del siguiente mes de la aplicacion del esquema de dolarizacién.

A vpartir de abril del 2000 los activos fijos adquiridos estdn registrados al costo
histérico, los pagos por mantenimiento y reparacién son cargados a gastos
mientras que las mejoras importantes se capitalizan.

La tasa de depreciacion anual de los activos fijos es del 20 %.

(i) Flujos de efectivo y saldos iniciales
Para la preparacién del estado de flujos de efectivo y la determinaciéon de los
saldos iniciales de las partidas no monetarias, con el propdsito de aplicar el
esquema para la conversion de estados financieros, los saldos al 31 de diciembre

de 1999, fueron convertidos al tipo de cambio nico utilizado en la dolarizacién a
la fecha de transicion S/. 25.000 por cada US$1,00.

(2) Efectivo y equivalentes de efectivo

Los saldos de esta cuenta al 31 de diciembre fueron:

2001 2000

Caja délares 13,098 3,779

Banco Solidario S.A. - 169
Proinco Sociedad Financiera S. A. 291

Banco MM Jaramillo Arteaga S. A. (a) 60,000 794

Produbanco 4,105 500
Banco del Pichincha C.A. 29,752

107,246 5,242

(a) Son certificados de depodsito con vencimiento en enero del 2002 a una tasa de interés
del 3 % anual.

11




Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Ajio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

(3) Cuentas por cobrar:

Los saldos de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre fueron:

2001 2000
Anticipos Honorarios Contratistas 24,222 24,222
Anticipos Construccion Contratistas 119,728 185,874

143,950 210,096

(4) Inventarios:

Al 31 de diciembre del 2001 y 2000, los inventarios corresponden a la construccién en
curso del Proyecto Rinconada del Norte Primera Etapa, en el que se han registrado los
costos de materiales y mano de obra incurridos para el desarrollo de la obra, la
compaiifa ha optado por el método del contrato terminado.

(5) Impuestos anticipados:

Al 31 de diciembre los saldos de los impuestos anticipados fueron:

2001 2000

10%1.V.A. en Compras 118,565 38,930
Retenciones en la fuente 171 3
118,736 38,933

12




Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros
Aiio Terminado en Diciembre 31,2001 y 2000
( expresado en délares)

(6) Activo Fijo:

Un resumen de los movimientos del activo fijo fue el siguiente:

Descripeidn Saldo sl Adicignes Ajistes  Saldoal  Adiciones  Saldoal
_ 31Dic® Costo NECNa17 31-Dic00 31-Dic-01
Costo
Equipo de computacion 82 303 1,105 ) 1,154
Sisterna de computacion 1027 416 1,443 1,443
Terencs 22,055 36605 11,694 619,805 619,805
Subtotal Costo 243,884 0 366755 11,694 62,353 9 6242
Depreciacién Acurmilada
Equipo de computacion 3 216 20 239 20 469
Sisterra de computacién 4 281 28 313 289 602
Subtotal Depreciacién Acumulada 7 497 48 0 552 519 1,07
ActivoFijo Neto 38T (497) 36727 11,64 QL0 @) 621,331
(7) Préstamos Bancarios
El saldo de préstamos bancarios al 31 de diciembre fueron:
2001 2000
Proinco Sodedad Finandiera S. A.
préstanmo hipotecatio al 16%oamual con
vendriento en junio del 2002 452,000
Banco MM Jaramillo Arteaga S. A (b) 162,027 245,763
614,027 245,763
13




Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en ddlares)

(b) Corresponde a venta de cartera originada por los compromisos de venta del proyecto,
descontada con Banco M M Jaramillo Arteaga, a una tasa de descuento que fluctia
entre el 14,60% y el 18,00 % y con vencimientos hasta julio del 2004.

Al 31 de diciembre las operaciones de crédito con Proinco Sociedad Financiera S. A.
se encuentran garantizadas con hipoteca abierta sobre el terreno de propiedad de la
compaiiia, en el cual se desarrolla el proyecto.

(8) Cuentas por pagar

El saldo de la cuenta al 31 de diciembre de es:

2001 2000

Proveedores 9,546 16,428
Préstamos socios 166,372 166,404
Anticipo de clientes (c) 1,321,472 636,715
1,497,390 819,547

(c) Incluyen valores recibidos de bienes y servicios como abono al valor del
departamento vendido.

(9) Impuestos por Pagar

Los saldos de impuestos por pagar al de 31 de diciembre fueron:

2001 2000

Retenciones en la fuente 7,118 8,989
Intereses 6,561 2,873
Otros 0 1,163
13,679 13,025
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Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Afio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

(10)Capital Social

El capital social de la compatfiia es de cincuenta y un mil doscientos délares (USD
51.200 dolares equivalentes a 1.280.000 acciones.

(11)Reserva de Capital

Para el 2000, los saldos deudores y o acreedores de las cuentas reserva por
revalorizacion y del patrimonio y reexpresion monetaria, luego de aplicar el proceso
de dolarizacion, han sido transferidos a esta cuenta.

El efecto de aplicaciéon de la NEC 17 al 31 de marzo del 2000, fue como sigue:

Reserva
revaloizacion R i Caital
del patrinonio  monetaria adidonal

Saldo inicial 202419

Ajustes de afios antericres 11,694

Tvertarios 56,760

Adtivos fijos 306,117

Trversion de los accinistas 25945 (190324

‘Trensferencia de capital adiciorel GBS  (IR55) 46,12
0 0 646,122

(12)Resultado por exposicion a la inflacién

Se registra como contrapartida de los ajustes de la correccion monetaria integral a los
estados financieros.

15



Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en doélares)

El efecto de la aplicacion de la correccién monetaria integral, se resume a
continuacion:

Inventarios 81,276
Activos fijos 60,608
Inversién de los accionistas (69,131)

72,753

(13) Transacciones con partes relacionadas

Un resumen de los saldos con partes relacionadas es el siguiente:

2001 2000
Cuentas por cobrar
INMDCASA 10,650 10,650
ACOPLAR(A LTDA 11,251 11,251
Ing Sarzosa 40478 40478
Cuentas por pagar
Inobiliaria L a conufia 4212
INMOCASA 275,000
Ing Pedro L 6pez 13,000 13,000
Arq. Mario Ponce 66211 6,244
Ing, Carlos Sarzosa 71,93 71,93
Sra. Julieta Troya 9368 9,368

(14)Contingencias

Al 31 de diciembre del 2001 y 2000, la compafiia no ha sido revisada por las
autoridades fiscales. Adicionalmente a partir del mes de diciembre de 1999 hasta
diciembre del 2000, la compafiia no ha cumplido con su obligacién de agente de
retencion del Impuesto al Valor Agregado y de la Retenciones en la Fuente al Impuesto
a la Renta, para lo cual ha realizado la provisién de los respectivos intereses y multas.
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Productora Agropecuaria de Pichincha C.A. AGROPICHINCHA
Notas a los Estados Financieros

Aiio Terminado en Diciembre 31, 2001 y 2000

( expresado en délares)

(15)Eventos Subsecuentes

Entre el 31 de diciembre del 2001 y la fecha de preparaciéon de nuestro informe
(Febrero 18 del 2002), no existen eventos subsecuentes que deban ser revelados.
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