IRFORME DE GERERCIA DE 1.4 INMOBILIARLA INMOSOLUCION POR

AR AP

Sefores Accionizias de Iz cmpresa
Presentes:

De conformidad con ko establecido en Ia ley de compafiias mediante resolucidn 90-1-5-
3-846 v sus reformas, su reglanento v los estatutos iternos de la compafils, tengo a
bien someler a vucsira consideracion el informe relaciomsdo eon fas Inbores
desarrolladas por I emnpress durante ef eercicio del afio 2005,

A-  CUMPLIMIENTO DBE LOS OBIETIVOS PREVISTOS EN EL PLAR
OGPERATIVO FARA EL ANG 2885

El plan operative de Inmosclucidn preparado para ol ciorcicio econdmico del
afio 2005 estuvo sustentado por ¢ desmrelle de wn programma de consirucciones
con sus respectivos provectos, en los gue se detallan todos los aspectos téenicos,
coondmicos v de comercializacidén, con ol propdsity de obtener of éxity deseado.
Bl Programs de constreccionss incluve los sigaionies provectos:

B Provecte do wrbanizacidn Jardines de Anagasd

El obictive de este provecto fue ef de construir una whanizacién completamente
cerrada en un Iote de terreno de 158795 o de propiedad del ISSFA ubieado en
el sector de Amagasi del Inca ubicado entre las calles de las Orguidess y de las
Avigivies. La wrbanizacidn mencionadn esie conformads por 255 lotes de torrese
con superficies variables v dotzdes de exicasss 4dmeas verdes vy campos
deportives. Fl provecto se encuontra iodabmente terminade en lo reforente al
proceso constructive v a los trdmites Municipales exigides por las ordenanzas en
vigenciz, Hasta ef 31 de Diciemabre so bawn logalizado ol 3054 do las esoritwwas a
favor de los propictarios. Fsie provecte so bha Houidado em forma definmitiva
arevjando uns vilided de 1764858550 US fronte a uns niilided programada de
17463.676,69.

2~  Proyecte Paraie del Sur Mowzana Ne. 13- 0

Bl objetive de este provects fue el do construir 47 viviendas wnifpmitiores, 18
departamentos, guarderia infantil, salén commmal, 101 pergueadercs y | local
comercial en un lote de ferreno de 5.790.7 i de propiedad del ISSFA uhicado
en ol sector de Quitwmbe entre Ios calles Ameru-Man y Av. Rumichsca. Las
unidades de vivienda programadas s¢ encucntran fotalmente terminadas y en
procese de eniregs 3 SuS propictsrics. La wilided previsita segin consta em la
prefactibilidad fue de 185.802.37 v s uiilidad oblenida segim Ia preliquidacidn
ha side de 294.0224% US. Hasta o 31 de Diciembre del 2004 se
comercializado 13 depertamentos guedands 5 departamentos disponibles y 1
iosal comercial.
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Provecte de vivicnda Georanies Ne. Z

El objetive de este proyecto fue el de construir 35 unidades habiiacionales de
Fomt on un terene de 4.367m” de propiedad de Fnmosolucién ubicado en el
sector de San José de Moran. Las viviendss se encuentran totalmente terminadas
v se ha iniciado el procese de aprobacion de la propiedad horizontat previo g e
legahizacién de las eseriturss 2z favor de los propictarios. Hasta of 31 de
Daciembre so oncuentvan vendides 22 vmdndes de wvivienda v se espera
comercializar las restantes en el presente afio,

Pravects de viviends Ricaurie §

El obieto de este provecto fue ef de consiruir el 20% de 16 unidades de viviends
construidas en un terreno de 2.148m” do propiedad de Fumosolucion uhbicade af
Norte de Iz cindad de Cucnca en ol pumte denominade Veles de Iz Parroguia
Ricsurte. La viilided progranmeds fue de 3303996 frente 2 vom uiilidad real de
1965088 debido & que 2 este provecto sS¢  cargavon  varios  gastos
correspondientes 8t terrene de propiedad del ISSFA uhicado en lo ealle W de
Agosto Y Frapeiseo Moscoso.

Provects de viviends Ricaurie Ne 2

El objete de oste provecto fus el de realizar Iz planificacion total de un conjunto
de viviende do 2D casas pome ser constroidss on um teweno de propiedad de
Inmosolucitn ubicado en ef bamio El Trivnfo en el seator de Ricaurte. Hasta el
3t de Dhoiembre so han aprobado todos los planos v se ha obtenide ¢f respective
permiso de construccitn; Uns ver alcanzado el punie de eguilibrio, se prevee
imiciar 2f proceso constractive of 2 de Enero del 2006,

Pravecte de viviends Perafse del Sur { Menzana N 86 1 )

El obicto de este provectn fue el de reslizer la construccidn de 47 casss, 18
depaviamentos, | local comercial, v 99 estacionamicntos on um ferreno de
5975w de propiedad del ISSFA . Hastz Bl 31 do Diciemsbee ol preceso de
construccion ¢ encucntra totalments terminado, so espern ke aprobacidn de la
propicdad horizental por parte del Municipio de Quito para iniciar ef proceso de
escrituracitn a favor de los propiciarios de las viviendas.

Prevecte de viviends Parabe del Sur (MManzese NP 150

El objeto de este proyecto sz ¢l de realizar la construccidn del del 30% de22
casas de 190 m v 32 eslaciovemientes. Hasle la proesente fecha se ha
cuantificado ve avance de obra del 50%.

Provects de vivicads Parafze del Sar (Manzang N° 17 5)

El ohicto de esie provecto fue of de realizar Ia construccitn del 10% de 45 casas
de T v 2 plantas, § departamentos, 3 locales comerciales, 90 estacionamientos,
Hasta Iz presemte fecha el avance de obra se ha cusntificado en el 36%.

PROYECTO DE VIVIENDA EDIFICIO VERSALLES
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El objeto de este provecto fue of de planificar wn edificio de 6 plantas, destinado
para locales comerciales, oficinas v depariamentos implantado en un terreno de
517 w’ de propiedad del ISSFA whicade b la calle Versalles. B Directorio
aprobs el proyecto v autorizd las ventas, lamentablemente no se pudo Hegar al
parte de equilibrio debido & la falta de lugeres pora pargueaderos motive por el
cual ef Directorio a pedido de la Gerencia General de la inmobiliaria decidié no
ciecutar of provecto, remdogrando of torrene al ISSFA.

Proyecte de vivienda Husneaviles Cindad dof Nerte

El objetive de este provecio fue el de cjecuter mediante une asociacidn de
cucmias © perticipacidn con lo emprese Construecusdor lo planificacidn y
comstruccidn de 124 casas distmbuidas en los moensanes FI v M hasiz Ia
presente focha se ha concluido ef procese de construceidn v se esta procediends
a Iz entrega de Ias viviendas a sus propictanios previe la cancelacidn del valor
total de las viviendas.

CUMPLIMIENTC DE RESOLUCIONES IMPORTANTES ADOPTADAS
POR LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS ¥ BL DIBECTORIG DE
1.4 EMPRESA

Be s Junts Genersl de Acclonivdns

a~ La Junta General de Accionistas de lz empresa Inmosclucion mediante
resolucion adopiade con fechs 26 de Abnl del 2005 Ia misma que guedd
registrada en ef acta No. 13 dispuso gue las uiihidades generadas en el giercicio
coondmico del afto 2004 sean entregadas a los accionistas. En cumplimiento &
esia disposicidn se procedis a realizar Iz comrespondiente transferencia por un
valor de 25630177 Ia misms gue foe comumicada ol ISSFVA mediante oficio No.
ZOO5-0O52-GAF del 21 de Fumio del 2005,

b~ La Junia Geperal de Accionistas dispuse gue la UGSE. presente un informe
para la designacidm de lo ompross gue sealiard b auditoris extorns de
bmmosolucion. Una vez gue la UGSE presentd of informe favorable se procedié
a firmar cf contrato con b empresa Santos y Asociados.

o.- Considerando e busn desempefio en o cumplimicnto do sus funciones la
Fumta Geonersl de Accionisies mtificd In designecidn dol Ing. Eddy Castille como
Comisaric de la empresa, lamentablemente por renuncia voluniaria de Iz persona
antes mencionado s¢ pombed of Sefior Ing. Herndn Visquer en su recmplasn.
Las decisiones de contrater a s ompresa Santos v Aseciados para gue realice la
anditoriz externs de I omprese v I Jde designer o Ing Hlemdn Viésguez como
Comisario de ls misma constan en ef acta Mo, 14 det 7 de Septiombee del 2006,

%22l Bhivectorie

a.- Frente a la diferencia de resultados presemtados por la Gerencia General v el
Comisario de la empresa en relacion a Iz rentabilidsd del patmmounio, ef
Directorio dispuse que so reslice una revisiGa conjunts para umificar resultados;
se dic compliienio 2 esta resclucidn, defiméndose un indice de 0.40.
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b~ Considerande los malos resultados obtenides en e desarollo de las
actividades de la Gerencia de ventas, of Directorio dispuse gue se releve a la
sefiora Marfa Dolores Ayala Gerente de vemtas; en cumplimienio a esta
esplucion, se destifuyd a ko persona antes mencionads v on 9 reomplaze se
nenmbnd af Sr. Coronel (ep) Mazio Bonilla

¢.- El Directorio dispuse gue se elaboren los perfiles para el desempefio de las
diferentes funciones on lomosolucidn v come consecuencia se pongs on vigencia
ung tzbla salarial defimtiva. En cumplimicnto a2 csta disposicidn se elaboraron
los docwmentes antes mencionados los mismos que entraron en vigencis a portir
det 17 de Encre del 2006,

d.- El Directorio dispuse que Inmosohwcion presente un amteprovecte de tomes
de Yaouncay con su respective ostudio de wercado v la prefactibilidad
finsmeicra para que una vez revisado por la UGSE pase a comocimiento del
Directorio. En cumplimisnie 2 esta resolucidin se realied f trabaje preliminer en
ta ciudad de Quito v se enwvid a la ciudad de Cuenca para gue procedan & su
revision v & la qiecucidn de los trémites de aprobscidn del anteprovecto

e~ En vinted de que ¢f proyecto Versalles ne fue posible ejecutarlo por no haber
slosmeade f punto de eguilibrio en ventas, of Directorio dispus gue €l terreno
sca reintegrade al ISSFA, reslizando los trabajos previes de desalojo de
escombros y construyendo of corvamients fronts! del terrens; una vez torminados
ios trabajos se comumicd al ISSFA medisnte oficios Ne. G052GG2005 v
G622 GG-2005.

f- En cumplimiento a iz disposicitén emitide por o Directorio, Iz Gerencia

. ., . ., . b .
General de Inmosolucidn adguinid un lode de torremo de 6109 44w 2 un precio
de 19.8 ddlares o/m” en el que s planifics la cjecucidn del provecto de vivienda
Oasis.

g~ Por disposicion del Directorio se climunsron de los informes técmicos-
coondmicos, ¢f maneral N° & comespondiente a las recomendaciones.

h.~ Considerando la dificil sitwacidn ccondmica por la gue atraviessn los
afiiados del ISSFA o Directorio dispuse gue se reestructwre lo toble de
aramceles para el cobro de servicios de avalfos con un valor méximo de 50
dblares v un wintmo de 30 dblares inchnido ef IVA; a partir defl 1° de Enero del
2006 se cncuenira en vigencis la nueva tabls aprobads por el Directorio de
Inmosolucion pers ke ciudad de Quito.

i~ Bl Directorio de Iz cmpresa aprobd la planificacién v comercializacion de los
provectes Oasis v Tomres do Amagest: los processs de plamificacién estdén

wehimente concluidos v en el case do Amagast se ha Hegado al pusnto de
equilibrio por lo tanto se peade niciar ka construoeidn del proyeatn,

AWALINIE BE LA SITUACION FINANCIERA DE LA ERMPRISA

Boliticas contablos



Las polfiicas contables gue rigen en la empresa estdn basadas en las normas de
Contabilidad establecidas por la Federscidn Nacional de Contadores del Eouvador
v autorizads por la Superintendencia de Compafiias, por lo tanto los estados
fimancieros de ln omprese estén prosemindos de acuerde 2 las novmas de
comdabilidad en vigencia.

El registro de las comstruccionss se realize wtlizando el métode de obra
terminads, es decir gue los ingresos, costos ¥ gastos serdn reconocidos en el
estade de resultados, cuande so hays torminado la construccidn de las viviendas.
Los actives fijos se encuentran regisirados a su valor de costo, Iz depreciacion se
o resdiza withizando of método de Hies recta, e fmcidn de log sfios de vids bt
estimada:

a.- 1 afios pars maguinaria de la construcein v equpe
b~ 5 afios para vehiculos
e.- 3 afios para of eqguipe informdtico

Faentes éz Bosnciomisnie
La empresa Inmosolucidn cuenta con 2 fuentes bésicas de financismiento:

a.- Fuentes propias

Para ¢} elercicio econdanioo del afio 2005 las fuentes propias de financiamiento
estavieron alimentadas por el aposte del capital social de su dnico Accionists; el
ESSFA eon un monto total de 641 000 ddlores.

b~ Fuentes externas
Las fuentes externas estdn constituidas por:

- VYalores cobrados por avalfos z los afiliados del ISSFA v a personas
particulares

- Valores cobrados por corretajes de bienes inmusbles

- ¥alores cobrados por preventas de los bicnes inmucbles que construye

-  Valores cobrados a las entidades bamcasias por erdditos otorgados 3 los
chentes

- Valores obtenidos por las inversiones realizadas.

Awmlisis de los principeles indices finsncicres de ks coppresa

Fl anglisis de los principales indices Dnancieros constiiuye la herramicnta mas
clectiva para ovalugr o funcicnamicnto de uwee empresa. Ep o caso de
Inmmesolucion se anslizaron fas siguicntes ravones Hnancieras:

2.~ Indices de Bounides

1} Indice de solvencia
El valor cusntitative obtenido e ¢f cdlculo de este Indice es de 4.67, valor
gue nos demuesira que Iz cmprese Inmosolucidn por cada ddlar que
mantione de dends Hene woa capacidad de pago de 4.67 ddlaves; es decir que
€3 ung empresa sunamente solvente.

23 Prueha dcida
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immosolucion para el afio 2005 presenta un Indice de Bouides o pruehbs deida
de 2.09%; si consideramos que ef valor aceptable para este tipo de empresas se
ubica en los Hmites de 0.8 a 1.2 podemos afimmar que Iz empress puede
satisfacer on fomse rosponseble v oporuma cuslowier tpo de onddils o
compronEss conraido con sus proveedores a corto plazo.

. Emdice de volacitn de inventarios

Rotacidn de cusntas por colwar

El indice de rotacidn de cuentas por colwar es de 1,70 v ef periodo de cobro
es de 133 dias. Conmderande ¢ tipo de negocio, el sstema de
financiamiente gue se oionge & los clientes v ¢f sistema de regisive gue se
aplica en la empresa con iz modalidad de obws terminada, se puede concluir
que ef trabajo de crédito v cartora es eficiente va gue las deudss so cstén
cobrande en periodos menores de um afio.

Rotacidn do cxistentias

Erprante el atie 2005 ef ipventario de kr omypress rotd 18 veees es decir cada
2¢ dias; un periodo de rotacion tan corio nos demucsiva que la maver perte
del material gue so uwsa en las construccionss es de wso Dumediate en los
respectives  provectos, mantemiendo em las bodegas {micamente los
meriades sobrastes v de use mmediato por perfodos muy cortes.

Batructurs Gnanciera

Razdn de endeudannento

Lz empress presents wne razdm de endeudsmpionde de @7, Io que nos
demucsira que la mayor perte de los recursos wtilizados en los proceses
comsiructivos pertenccen a los clientss va gue Inmosolucién no ha realizado
crdditos con ningune Entidad Bencaria.

Razén de apalancarmiento

La emprosa presenda un indice de apalamcaniento de 8,13, o zea gue de cada
délar gue la cmpresa mvierie 87 cemlgvos perlenecen a log chientes v 13
centavos pertenceen a los Acciomistas, motive por el cual of resge que
corren los Acciomisias os mimimo. Para el case particular de las
consivneriones realizades por lnmosclacién todos los remumrsos gue se reciben
de los chicnies son wiilizados en los procesos constructives, siendo ésta la
principat fuente de Bnonciandents de la cnapresa.

Emddice de remtal

Rentabilidad del patnimonio

La empresa presenta un indice de rentabilidad del patrimonie det 88%, velor
gue comparade con el costo de oportumidad em cualguier ofro Hpo de
mversionos nos permite concluir gue es un pegosio suEnamente rontable para
fos Accionistes.

tilidad operacional




representa lo gue se Hamsm las witlidades puwras que gava I
empresa en eb valor de cade vents, o sez gue no ¢ tiopen en cuentz los
cargos financieros o gubernamentales { intereses o impuestos). Parz el caso
de Ernosolecitn on of afio 2005 presenta un margen de wiilidad operacional
det 23%, porcentsje sstisfactorio si consideramos que la mayor parte de la
imversidn en fos materiales se ko realiza con recurses de los clientes.

4. Becomendaciones

a.- Considerando gue en ef mes de Mayo termina la vigencia de Is asociacién
de cuentas o participacidn con la empress Construccuador;, Iamosolucion
desde el punto de vista de Iz empresa recomienda renovar ¢ convenio, pero
exigiends gue so onlregue une o dos loles de forrome pors construir vivienda
barata para los afiliados del ISSFA.

b.- Se recomienda gue ef ISSFA proporcions el apove financicro nocesario
medignte orédifos pass Ia cjecucidn del provecto de viviends torres de
Vamuneay en fa ciudad de Cuenca.

-~ Con el propésite de fortalecer la esiructura finamciera de la empresa,
sitnacion gue le permitiria slcamzsy un Tapide mmé&ﬁmﬁm em refacidm a la
competencia, se recomiends recapitslizar las uiilidades del efercicio
econdmiico del afio 2005 en un monto de § 55% “@{, con ko cual el capital
social de ls empresa subiriaa § 1°200.000.

micnda que los valores de promocién, generados en el proyecio
Huoancavilea pesen directamente sl ISSFA, medionte voe reforma 2z la
Asociacitn de Cucntas on Participacifn.

Aterntamncnte,
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