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PKF & Co. PKF

Accountants &

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES ~ Pusiness advisers

A los Accionistas
COSTLE S.A.
Guayaquii, Ecuador

1. Hemos examinado los estados financieros adjuntos de COSTLE S.A., los cuales
incluyen los estados sobre la posicién financiera por los afios terminados al 31 de
diciembre del 2011 y 2010, los estados de resultados, cambios en el patrimonio y
flujos de efectivo, por los afos terminados en esas fechas y un resumen de las
politicas contables mas significativas y otra informacion financiera explicativa
(Expresados en USDélares).

Responsabilidad de la Administracion sobre los Estados Financieros:

2. La Administracion es responsable por la preparacién y presentacioén razonable de
estos estados financieros, en concordancia con {as Normas Internacionales de
Informacidn  Financiera - NIlF. Esta responsabilidad incluye el disefio,
implementacién y mantenimiento del control interno que permita la elaboracion de
estados financieros libres de equivocaciones materiales, debido a fraude o error; la
seleccidn y aplicacién de apropiadas politicas contables; y, la determinacion de
estimaciones contables que sean lo suficientemente razonables de acuerde con las
circunstancias.

Responsabilidad del Auditor:

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los mencionados estados
financieros, basada en nuestra auditoria. Nuestro examen se efectu¢ de acuerdo
con Normas Internacionales de Auditoria. Estas normas requieren el cumplimiento
de disposiciones éticas, asi como la planeacién y ejecucién de una auditoria que
tenga como objetivo obtener una seguridad razonable, pero no absoiuta, para
determinar si los estados financieros se encuentran libres de errores materiales.
Una auditoria implica la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia
suficiente sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo [a
valoracién de riesgos por equivocaciones materiales que puedan afectar los
estados financieros, debido a error o fraude. Al realizar la valoracién de estos
riesgos, el auditor considera el control interno relevante para la preparacién y
presentacion razonable de los estados financieros, lo que le permite disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados a las circunstancias, pero no con
el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la
Compafila. Una auditoria también evalia las politicas contables utilizadas y Ia
razonabilidad de los estimados contables realizados por la Adminig
como la evaluacién de la presentacién de los estados financiepdo®madd2eer
conjunto. Nosotros creemos que la evidencia de auditoria obtenj gf‘e mm%@ge A
apropiada para sustentar nuestra opinién. 3
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Opinién:

4. En nuestra opinién, los estados financieros se presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la posicién financiera de COSTLE S8.A., por ios afios
terminados al 31 de diciembre del 2011 y 2010, su desempefio financiero y su flujo
de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera - NilF descritas en la Ncta B.

(K Féc, %
13 de abril del 2012 dgar Naranjo L.~

Guayaquil, Ecuador Licencia Profesional No.16.485
Superintendencia de Companias No.015




Vea notas a los estados financieros
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COSTLE S.A.
I ESTADOS SOBRE LA POSICION FINANCIERA
I {Expresados en USDolares)
l Al 31 de diciembre del
2011 2010
l ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE:
Efectivo (Nota C) 855.695,05 1.180.226,19
I Inversiones 1.015.118,80
Cuentas por cobrar (Nota D) 3.823.339,95 6.620.738,23
Inventarios (Nota E) 5.254 435,85 3.803.622,48
I TOTAL DEL ACTIVQ CIRCULANTE 9.933.470,89 12.628.705,80
ACTIVOS FIJOS (Nota F) 103.725,62 131.104,23
l OTROS ACTIVOS (Nota G) 905.308,18 49.772,77
l TOTAL ACTIVO 10.942.504,69 12.809.582,80
PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS
l PASIVO CIRCULANTE:
Cuentas por pagar (Nota H) 8.454 552,66 9.257.142,35
Gastos acumulados por pagar (Nota 1) 214.808,37 327.650,27
I Porcién comiente 442 492,51
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 8.669.361,03 10.027.285,13
I PASIVOS A LARGO PLAZO 1.348.005,07 1.459.190,14
I INVERSION DE LOS ACCIONISTAS (Nota J)
Capital social 800,00 800,00
Reserva legal 400,00 400,00
l Resultados acumulados 923.938,59 1.311.907,53
I TOTAL INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 925.138,59 1.313.107,53
TOTAL PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS 10.942.504,69/\ 12.808.582,80
e‘AClA 0g
o
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COSTLE S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

(Expresados en USDélares)

Ventas netas
Menos: Costo de Ventas
Utllidad Bruta en Ventas

Ofros ingresos operacionales

GASTOS OPERACIONALES

Gastos de administracién
(Gastos financieros
Amortizacion y depreciacion
Otros gastos operacionales

Utilidad antes de la participaclén de
los trabajadores en las utilidades e
Impuesto a la renta

Participacion de los trabajadores (Ver
Nota K)

Impuesto a la renta (Ver Nota K)

Utllidad del ejercicio

\

Afios terminados al
31 de diciembre del

2011 2010
6.151.462,63 6.518.784,66
3.315.741,93 3.366.680,35
2.835.720,70 3.152.104,31

578.256,15 438.338,91
578.256,15 438.338,91
1.297.077,60 1.752.494,54
122.684,37 42.159,81
40.812,14 39.318,42
593.976,71 444.562,92
2.054.550,82 2.278.535,69
1.359.426,03 1.311.907,53

(203.913,90) (296.074,14)
(231.573,54) (365.845,93)

923.938{59 640.987,48

Jaime Loor Henriques
Presidente

REGISTRO CE

Ledhardo Mogquera

Contador

SOCIEDADES
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COSTLE S.A.

ESTADOS DE INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

ANOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

(Expresados en USD6lares)
Capital Reserva Resultados
social legal Acumulados
Saldo al 31 de diciembre dei 2009 800,00 400,00 1.100.162,00
Utilidad neta 1.311.907,53
Pagos de Dividendos (1.100.162,00)
Saldo al 31 de diciembre del 2010 800,00 400,00 1.311.907,53
Utilidad neta 923.938,59
Pagos de Dividendos (1.311.907,53)
800,00 400,00 923.938,59

Saldo al 31 de diciembre del 2011

Jaime Loor Henriques
Presidente
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COSTLE S.A.

ESTADOQS DE FLUJOS DE EFECTIVO

{Expresados en USDolares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

UTILIDAD NETA

Partidas Conciliatorias;

Depreciacion y Amortizacién

Provision para cuentas incobrables
Pérdida por Venta de Actives Fijos
Porcidn Corriente de deuda a largo plazo
Reclasificacion de Activos Fijos

CAMBIOS EN ACTIVOS Y PASIVOS DE OPERACION:

Cuentas por cobrar
Inventarios

Otros activos

Cuentas por pagar

Gastos Acumulados por Pagar

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (USADO EN)
LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

ACTIVIDADES DE INVERSION:
Activos fijos
Venta de Activos Fijos
Inversiones Temporales
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (USADQ EN)
LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Pasivos a Largo Plazo

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (USADO EN)
LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIEMESS

DISMINUCION DEL EFECTIVO
Saldo del efectivo al inicio del aft
SALDO DEL EFECTIVO AL FINA

SOCIEDADE

Jaime Loor Henriques
Presidente

Afos terminados
al 31 de diclembre del

b o
RESISTRO OF

2011 2010
923.938,59 1.311.807,53
39.396,01 38.721,08
105,74 52,87
169,22
(442.492,51) 442.492,51

426,90
521.374,73 1.793.334,11
2.806.398,28 (833.863,07)
(1.450.919,15) (487.376,54)
(855.535,41) (16.058,55)
(766.492,15)  (1.885.965,67)
(112.841,90) 14.553,68
(379.390,33)  (3.208.710,15)
141.984,40  (1.415.376,04)
(12.453,30) (52.619,99)
9,00

1.015.118,80 (450.596,10)
1.002.674,60 (503.216,00)
(1.469.190,14) 1.469.190,14
(1.469.190,14) 1.469.190,14
(324.531,14) (449.401,99)
1.180.226,19 1.629.628,18
[\ 855.695,05 1.180.226,19

Leonero Mos%era

Contador

Vea notas a los estados financieros




COSTLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 y 2010

(Expresadas en USDélares)

A. COSTLE S.A.:

La Compafiia fue constituida el 14 de junio de 1999, y aprobada mediante
resolucién No. 06-G-1J-0000295 de la Superintendencia de Compaiiias; su actividad
principal es la compra —venta, alquiler y explotacién de bienes inmuebles.

PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS:

La Promotora mantiene sus registros contables en USDdlares y, a partir del afio
2011, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera, que son
los principios contables en el Ecuador, de conformidad con la Resolucion de la No,
06.Q.ICI1.004 del 21 de agosto del 2006, emitida por la Superintendencia de
Compaiiias.

A continuacién mencionamos las practicas contables mas importantes gue
utilizd la Administracion:

Base de preparacion y presentacion: Por disposicion de la Superintendencia de
Compaiias de la Replblica del Ecuador, la Promotora adoptd para el ejercicio 2011,
las Normas [nternacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Comité
internacional sobre Normas de Contabilidad (IASB) de la Federacion Internacional
de Contadores (IFAC).

Adopcidn de las normas interpacionales de informacion financiera (NIIF): El
marco conceptual que utilizé la Promotora desde el periode 2010 hacia atrés, se
basaba en ias normas ecuatorianas de contabilidad (NEC). Las practicas contables
que utilizd la Promotora, eran compatibles con las NIC (ahora NIIF) del afic 1899,
Los estados financieros emitidos al 31 de diciembre del 2011, han sido preparados
sobre la base de las NIIFs.

Consecuentemente, los estados financieros cumplen con - las Normas
internacionales de Informacién Financiera aplicables a los periodos que inician el 1
de enero del 2011, como se describen en estas politicas contables. En la
preparacidon de los estados financieros, la Promotora adopié como periodo de
transicién, las transacciones registradas desde el 1 de enerc del 2010.

1'

Activos_financieros: Dentro del enfoque de NIC 39,
incluyen el efectivo y sus equivalentes, las cuentas por
cotizan en Bolsa u otras, y otros instrumentos financieros dgffiga

de los activos financieros se determina al momento
reconocimiento inicial.

memvmm‘és
Eocl.?%?ﬁélﬂc 5N

La compra o venta de activos financieros que requieren
dentro de un plazo determinado por regulacién o acuerdo
reconocen en la fecha de la transaccién.




COSTLE S.A.
B. PRINCIPIOS CONTABLES ECUATORIANOS: (Continuacion)

Provision para cuentas incobrables: Periédicamente, la Administracion de la
Promotora realiza evaluaciones de sus cuentas por cobrar — comerciales, para
determinar si existen indicios del deterioro de su cartera, segln lo establece el
parrafo 64 de la norma internacional de contabilidad NIC 39. El deterioro de la cartera
establecido en el andlisis y valoracién, se carga a resultados contra una cuenta de
Provisién para cuentas de dudosa recuperacién, como lo establece el parrafo 63 de
la NIC 39.

La provisién se ajusta anualmente con cargo a resultados, por el efecto del
andlisis de la cartera. La cartera que se considera irrecuperable o perdida, se da de
baja debitando de la Provision para cuentas de dudosa recuperacion.

Propiedades, planta v equipos: Al inicio se registran al costo. Las erogaciones
por mantenimiento y reparaciones se cargan a gastos al incurrirse en ellas,
mientras las mejoras que incrementan la capacidad de produccion o alargan la vida
util del activo, se capitalizan,

Viviendas Reservadas: Registra el precio de venta de los bienes inmuebles
pendientes de liquidar.

Ingresos ordinarios; Se originan en la venta de los inmuebles (villas). Se
reconocen en resultados cuando se produce la transferencia de los mismos al
comprador, como lo establece el parrafo 14 de NIC 18. El método de contabilizacién
es el devengado, segun lo establece el parrafo 27 de NIC 1.

Gastos ordinarios: Se registran sobre la base del devengado y se registran
cuando se conocen.

Moneda local: A partir del 10 de enero del 2000 el USDélar es la moneda de uso
local en ta Republica del Ecuador. '

C. EFECTIVO:
Al 31 de diciembre del
2011 2010
Caja 24,335.28 40,981.50
Bancos 831,359.77 1,139,244.69

8565,695.05 1,180,226.19

(1) Incluye principalmente US$379,608.19 (US$449,517.69 en el 2010) vy
US$165,415.28 (US$423.128.74 en el 2010) correspondientes a cuentas
corrientes mantenidas en el Banco Internacional S.A. y Banco del Pacifico S.A.,
respectivamente.




COSTLE S.A.

D. CUENTAS POR COBRAR:

Al 31 de diciembre del

2011 2010
Dividendos y rendimientos por cobrar 1,019.59
Documentos por cobrar a clientes (1) 694,280.26 837,5626.77
Companias relacionadas (Ver Nota L) 2,399,184.79 5,390,235.13
Otros deudores varios (2) 729,880.64 401,009.61
3.,823,446.69 6,629,791.10
Provisidn para cuentas incobrables (105.74) (52.87)

3,823,339.95 6,629,738.23

(1) Incluye principalmente US$336,696.30 (US$455,120.26 en el 2010) de clientes y
US$346,956.37 (US$346,956.37 en el 2010) del Fideicomiso Costle por
concepto de transferencia de la cartera (Ver Nota M).

(2) Incluye US$509,592.96 (US$222,425.25 en el 2010) que corresponde a otras
cuentas por cobrar al Fideicomiso Costle por dividendos por cobrar vy
US$110,436.18 que corresponde a pagos por cuenta de constructores.

E. INVENTARIOS:

Al 31 de diciembre del -

2011 2010
Obras en construccién (1) 1,019,322.38°  1,953,906.03
Construccién (2) 3,337,985.20 1,843,250.04
Construcciones adicionales (3) (2,871.69) 6,466.41

5,254,435.89 803,622.48

eucm

1@ RagiorRs A<R(enos

(1) Incluye principalmente U$$1,539,324.88 que correspon
en el sector “D".

£ SOCIEDADES
(2) Incluye principalmente US$397,871.57 que corresfg
viviendas en el sector “C”, U5$2,518,438.53 que correy MWW ; X de
viviendas en el sector “D", y US$199,697.67 que corresNg a consiu 4on de

nae
viviendas en el sector “B". Yayaodh

F. ACTIVOS FlJOS:

Saldo al Salde al

31/12/2010 Adicionas Ventas Reclasificaciones 31/12/2011
Muebles y Enseres 38,284.75 4,572.80 42,867.55
Equipos de Computacion £3,387.74 5,846.40 (9.00) 69,225.14
Equipos de Oficina 34,492.54 1,262.24 35,754.78
Vehiculos 79,360.49 79,360.49
Maquinarias 37,356.05 771.86 (426.80) 37,701.01
252,801.57 12,453.30 {9.00) (426.90) 264,908.97
Depreciacidn Acumulada ~ (121,787.34) {39,396.01) (161,183.35)
131,104.23 (26,942.71) {8.00) (426.90) 103,725.62
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COSTLE S.A.
G. OTROS ACTIVOS:

Al 31 de diciembre del

2011 2010
Funcionarios y empleados (1) 68,162.30 40,494.77
Depésitos en garantia 2) 9,278.00 9,278.00
Crédito Tributario 42 939.17
Anticipos de dividendos (3) 782,516.39
Otros 2,412.32

905,308.18 / 49,772.77 -

(1) Corresponde a los préstamos otorgados a los funcionarios y empleados de la
Compainiia.

(2) Corresponde a la garantia entregada por el alquiler de la oficina donde funciona
la Compaiiia y el depédsito entregado a CNEL por los medidores provisionales.

(3) Corresponde al anticipo de dividendos del afio 2011, realizado a los accionistas
de 1a Compaiiia. )

H. CUENTAS POR PAGAR:

Al 31 de diciembre del

2011 2010
Retenciones e impuestos (1) 176,637.57 399,635.92
Varias cuentas por pagar (2) 8,277,915.09 8,857,506.43

8,454,552.66 ©  9,267,142.35 v

(1) Incluye principaimente US$119,948.98 de retenciones efectuadas a los
constructores y US$46,604.19 por el impuesto a la renta del personal.

(2) A continuacién un detalle de esta cuenta:

Al 31 de diciembre de

2011 2010

Viviendas Pre-reservadas 67,666.55
Viviendas Reservadas (3) 7,711,654.41 7,469,431.04
Adicionales de Viviendas &% 3 124,519.92 31,283.18
Cuentas por Pagar Prg 2,457.35 3,042.36
Valor a favor de clie 7,750.00

Otros Acreedores ; 4,854.22
Valores a favor de cligiies - 6,905.29 19,600.96
Depésitos no identifica¥Ss yed™¥ 5,405.22 5,405.22

k3 \3 \)

Cuentas por Pagar a CaltymoprivaS
Cartera Transfer (4) 417,475.77 1,254,475.77
Valores a favor de los constructores 1,747.13 1,747.13

8,277,915.09. 8,857,506.43 "~
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COSTLE S.A.
H. CUENTAS POR PAGAR: (Continuacién)

(3) Corresponde al dinero recibido de clientes por reservacion de viviendas en ia
Urbanizacion Matices.

(4) Corresponde a abonos por deuda y préstamos a la cartera del fideicomiso Costle
(Ver Nota M).

. GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR:

Al 31 de diciembre del

2011 2010

Aportes al Instituto Ecuatorianc de
Seguridad Social 9,166.57 30,398.59
Participacion de los trabajadores en las
utilidades (Ver Nota K) . 203,913.90 296,074.14
Préstamos quirografarics 507.25 1,177.54
Otros 1,220.65

214,808.37 327,650.27

J. INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social: Representan 800 acciones comunes - autorizadas, emitidas v en
circulacién al valor nominal de US$1.00 cada una.

Reserva legal: De acuerdo con la legislacion vigente en el Ecuador, la Compaiia
debe transferir el 10% de su ganancia liquida anual a la reserva legal, hasta
completar el 50% del capital suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser
distribuida a los accionistas, excepto en caso de liguidacién de la Compafia, pero
puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o para aumentar el capital.

Resuiltados acumulados: El saldo de esta cuenta estd a disposicién de los
accionistas de la Compafila y puede ser utilizado para la distribucién de dividendos.

K. PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES E IMPUESTO
A LA RENTA:

Hasta el aiio 2010, el impuesto a la renta se determind sobre la base del 25% de las
utilidades tributables. El Cédigo Organico de Ig_Produccion, Comercio e Inversiones,

impuesto a la renta durante los siguient_ X gl de 1a emision del Cédigo,

{ Tal Tributario Interno y su
iddade i
o s

s no domiciliadas que
base imponible para el ano 2011. Para Io

dlen el Ecuador asi como
en el pais y los
obten i \v Cf Eh‘m iti Y
gan ingresos gravables, estén su nfy ositiva del 24% sobre su
RN ZXZ013, la tarifa del impuesto a
la renta sera de 23% y 22%, respectivamente.

Las leyes laborales vigentes establecen como beneficio para los trabajadores el pago
del 156% de las utilidades liquidas de la sociedad, antes del calculo del impuesto
sobre la renta.
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COSTLE S.A.

K. PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES E IMPUESTO
A LA RENTA: (Continuacion)

La base del calculo para determinar la base imponible del impuesto a la renta de la
Compaiiia, fue el siguiente:

2011 2010

Utilidad Contable 1,359,426.03 1,973,827.60
Gastos no deducibles 74,360.03 14,535.80
Participacion atribuible ingresos exentos 42,717.85 32,821.33
Deduccién por trabajadores con discapacidad (22,914.59) (42,918.00)
Dividendos exentos (284,785.68) (218,808.88)
Participacion de los trabajadores en las

utilidades (203,913.90) (296,074.14)
Base imponible para impuesto a la renta 964,889.74 1,463,383.71
Impuesto a la renta causado 231,573.54 365,845.93
Anticipos Impuesto a la Renta (86,110.45) (80,652.84)
Retenciones en la fuente (598.34) {385.83)
Retenciones por dividendos anticipados (187,803.92)

Crédito Tributario (Impuesto por pagar) (42,939.17) 284,807.26

L. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS:

A continuacién un detalle de las principales transacciones con partes relacionadas:

Por cobrar
. 2011 2010
Hershcorp S.A. 2,122,050.34
Venetiancorp S.A. 2,399,184.79 3,268,184.79

2,399,184.79 5,390,235.13

M. DERECHOS FIDUCIARIOS:

FIDEICOMISO MERCANTIL “COSTLE".

Fecha de
constitucién

Constituyentes Salado, Fideicomiso Lags
Samborondon.

Con fecha 1 de Agosto del 2008, ante el Notario Trigésimo
Quinto del Cantén Guayaquil, Dr. Roger Arosemena, se suscribid
la escritura de constitucién del FIDEICOMISO MERCANTIL DE

Fiduciaria GARANTIA Y PAGO COSTLE, bajo la administracién y
representacion legal de INTEGRA S.A. ADMINISTRADORA DE
FIDEICOMISOS INTEGRASA cuyo beneficiario del remanente
es la Comparia COSTLE S.A...
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COSTLE S.A.

M. DERECHOS FIDUCIARIOS: (Continuacion)

N.

Bienes Mediante escritura de constitucidn del 30 de septiembre del 2008
Fideicomitidos se aportaron 148 inmuebles.

Garantizar el cumplimiento de las obiigaciones de los
DEUDORES, es decir, del propio que por el presente acto se

Finalidad constituye Fideicomiso Mercantii de Garantia y Pago
denominado FIDEICOMISO COSTLE y de la Compaiiia
COSTLE S.A.
Los bienes fideicomitidos estan bajo la custodia de las
Custodia promotoras; siendo el fideicomiso el propietario de la cartera
aportada.

Tendrd como duracién el tiempo necesario para que se cumpla
Plazo con su objeto, sin que exceda del maximo permitido por la Ley
de Mercado de Valores (80 afios).

IMPLEMENTACION DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA NIIF:

Segun un estudio realizado por parte de la Compania Lellan S.A. con fecha 30 de
noviembre del 2010, determina que no es necesario realizar ajustes en el proceso de
adopcion de las Normas Internacionales de Informacion  Financiera,
consecuentemente al 1 de enero del 2011, la Compahia registré sus transacciones
de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

EVENTOS SUBSECUENTES:

De acuerdo a la informacién disponible a la fecha de presentacion de ios estados
financieros por el periodo terminado el 31 de diciembre del 2011, no han ocurrido
eventos o circunstancias que puedan afectar la preséntacién de los estados
financieros a la fecha mencionada.
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