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Informe de los Auditores Independientes

A los sefores Accionistas y Junta Directiva de
Gloria Ecuador S.A. (Una Subsidiaria de José Rodriguez Banda S.A. JORBSA)
Quito, Ecuador

1. Hemos auditado el balance general que se adjunta de Gloria Ecuador SA. (Una
Subsidiaria de José Rodriguez Banda S.A. JORBSA), al 31 de diciembre de 2007 y 2006
y los correspondientes estados de resultados, de evolucion del patrimonio y flujos de
efectivo por los ano terminados en esas fechas. Estos estados financieros son
responsabilidad de la Administracién de la Compania. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados en nuestra auditoria.

2. Excepto por lo mencionado en los parrafos cuarto y quinto, nuestra auditoria fue
efectuada de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Auditoria. Esas normas
requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza razonable
de si los estados financieros no contienen exposiciones erréneas e inexactas de
caracter significativo. Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas,
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 Administracién, asi como una
evaluacion general de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que
nuestra auditoria proporciona una base razonable para nuestra opinidn.

3. Como se menciona en las politicas de contabilidad significativas, los estados
financieros adjuntos fueron preparados para cumplir con requerimientos de
informaciéon de la Superintendencia de Companiias, y se presentan con base en los
registros contables individuales de la Compafiia Gloria Ecuador S.A. y no han sido
consolidados con su compania subsidiaria segin lo requiere la Norma Ecuatoriana
de Contabilidad No. 19. Los estados financieros individuales de la Compania Gloria
Ecuador S.A. que se adjuntan muestran la inversidn en sus subsidiarias a su costo de
adquisicion determinado al 31 de diciembre del 2007.

4. Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, la Compania no ha determinado el porcentaje en
el cual sera amortizado el goodwill registrado como otros activos, por consiguiente a
la mencionada fecha no se ha procedido a realizar la amortizacion correspondiente.
En razdén de esta circunstancia no nos fue factible determinar los posibles efectos
sobre los estados financieros adjuntos.
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BDO Stern Cia. Ltda.
Auditores
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Como se menciona en la Nota B a los estados financieros adjuntos, al 31 de
diciembre de 2007 y 2006, la Compaiia no dispuso de los estados financieros de su
subsidiaria, que le permita recoger su participacidon en la inversidn realizada. De
acuerdo con la Norma Ecuatoriana de Contabilidad No. 20, la Compaiiia debe aplicar
el método de participacion para el registro de las mismas. En razéon de esta
circunstancia no nos fue posible determinar los posibles efectos sobre los estados
financieros adjuntos.

En nuestra opinidn, excepto por los efectos de aquellos ajustes de haberse requerido
alguno que pudieron haber sido determinados como necesarios sino hubieran
existido las limitaciones mencionadas en los parrafos cuarto y quinto respecto al ano
2007 y 2006, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente,
en todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Gloria Ecuador SA.
(Una Subsidiaria de José Rodriguez Banda S.A. JORBSA), al 31 de diciembre de 2007 y
2006, los resultados de sus operaciones, la evolucidn del patrimonio y los flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con Normas
Ecuatorianas de Contabilidad.

Tal como se menciona en la Nota H, segiin Resolucién No. 06.Q.ICI-004, se dispone
que las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), son de aplicacién
obligatoria a partir del 1 de enero de 2009 por parte de las entidades sujetas al
control y vigilancia de la Superintendencia de Compaiias, para el registro,
preparacion y presentacion de los estados financieros. El Fidecomiso prepara sus
Estados Financieros sobre la base de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
(NEC), las cuales difieren en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera {NIIF).

Estos estados financieros deben leerse conjuntamente con los estados financieros
consolidados de la Compafiia Gloria Ecuador S.A. (Una Subsidiaria de José Rodriguez
Banda S.A. JORBSA) y su subsidiaria Lechera Andina S.A., los cuales se presentan por
separado y sobre los que hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 20
de febrero de 2008.

Nuestra opinidn sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la Compania
como agente de retencidn y percepcién por el ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2007, se emite por separado.
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GLORIA ECUADOR S.A.

Balances Generales

(Expresados en délares)

Diciembre 31, 2007 2006
Activos
Efectivo 200 49,756
Cuentas por cobrar (Nota A) 49,863
Inversiones permanentes (Nota B) 2,178,577 2,696,440
Cargos diferidos (Nota C) 2,121,935 1,603,905
4,350,575 4,350,101
Pasivos y patrimonio de los accionistas
Obligaciones financieras (Nota D) 1,300,000 1,300,000
Pasivo a largo plazo (Nota E) - 3,049,901
Total pasivos 1,300,000 4,349,901
Fondo patrimonial:
Capital Social (Nota F) 800 200
Aportes para futura capitalizacién (Nota G) 3,049,901 -
Resultados acumulados (126) -
Total fondo patrimonial 3,050,575 200
4,350,575 4,350,101

Ver politicas de contabilidad significativas

y notas a los estados financieros.
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GLORIA ECUADOR S.A.

Estados de Resultados

(Expresados en dolares)

Ainos terminados en Diciembre 31, 2007 2006
Ventas netas - -
Costo de ventas - -
Utilidad bruta en ventas - -
Gastos de administracion y ventas

en operacion - -
Utilidad en operacion - -
Otros ingresos (gastos):

Gastos financieros (126) -

(126) -

Pérdida neta (126) -
Pérdida neta por accion (0.28) -
Promedio ponderado del nimero de

acciones en circulacion 450 -

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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GLORIA ECUADOR S.A.

Estados de Evoluciéon del Patrimonio

(Expresados en dolares)

Anos terminados en Diciembre 31, 2007 2006
Capital Social
Saldo inicial 200 200
Aumento de capital 600 -
Saldo final 800 200
Aportes para futura capitalizacion
Compensacidn de cuentas 3,049,901 ~
Saldo final 3,049,901 -
Pérdida neta (126) -
Saldo final (126) -
Total patrimonio 3,050,575 200

Ver politicas de contabilidad significativas

y notas a los estados financieros.
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GLORIA ECUADOR S.A.
Estados de Flujos de Efectivo

(Expresados en dolares)

Anos terminados en Diciembre 31, 2007 2006
Flujos de efectivo por las actividades de

operacion:

Gastos Bancarios (293) -

Efectivo neto utilizado en actividades de operacidén (293) -
Flujos de efectivo por las actividades de

inversion:

Aumento en cargos diferidos - (276)

Préstamo a compaiia relacionada {49,863) -

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién (49,863) (276)
Flujos de efectivo por las actividades de

financiamiento:

Pago de capital suscrito 600 -

Efectivo neto provisto por las actividades de

financiamiento 600 -

(Disminucién) neta de efectivo (49,556) (276)
Efectivo al inicio del afio 49,756 50,032
Efectivo al final del ano 200 49,756

Ver politicas de contabilidad significativas

y notas a los estados financieros.
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GLORIA ECUADOR S.A.

Conciliaciones de la Pérdida Neta con el Efectivo Neto
(Utilizado) Provisto en las Actividades de Operacion

(Expresadas en dolares)

Afos terminados en Diciembre 31, 2007 2006
]
Pérdida neta (126) -

Ajustes para conciliar la pérdida neta con el
efectivo neto utilizado en las actividades de
operacion:
Ajuste a inversiones permanentes - (167) -

Cambios en activos y pasivos operativos:

Efectivo neto utilizado en actividades de operacion (293) -
. ___________________________]

ACTIVIDADES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO
QUE SE REALIZARON SIN DESEMBOLSOS DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre de 2007, se realizaron aportes para futura capitalizacion por 3,049,901
mediante la compensacién de cuentas por pagar accionistas.

Al 31 de diciembre de 2007, a fin de regular las inversiones en acciones a su valor de
compra de la fecha en que fueron adquiridas, se realizd un ajuste disminuyendo su costo
de adquisicion en 518,030 con cargo al goodwill generado en dicha compra.

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
7
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GLORIA ECUADOR S.A.

Politicas de Contabilidad Significativas

Descripcion
del negocio

Bases para la
preparacion de los
estados financieros

Cargos diferidos

Gloria Ecuador S.A. se constituyd en la Ciudad de Quito Ecuador
mediante escritura publica de 1 de Abril de 2005 y registro
mercantil del 18 de Abril de 2005. Su objetivo principal es la
prestacidon de servicios y asesoria de mercadeo en todas sus fases,
procesamiento y pasteurizacion de leche, importacion,
exportacidén, comercializacidén, representacidén,  distribucion,
promocién y elaboraciéon de derivados lacteos y productos
alimenticios para consumo humano y animal; y, otros servicios.

La Compania mantiene sus registros contables en Ddlares.

Las politicas de contabilidad que sigue la Compaiia estan de
acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
requieren que la gerencia efectiie ciertas estimaciones y utilice
ciertos supuestos, que afectan las cifras reportadas de activos y
pasivos, la revelacidon de contingencias activas y pasivas a la fecha
de los estados financieros, asi como las cifras reportadas de
ingresos y gastos durante el periodo corriente. Aun cuando
pueden llegar a diferir de su efecto final, la gerencia considera que
las estimaciones y supuestos utilizados fueron los adecuados en
las circunstancias.

Las politicas de contabilidad de Gloria Ecuador S.A. se basan en
las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, excepto por el
requerimiento de presentar estados financieros individuales de
Gloria Ecuador S.A. (matriz), ademas de presentar estados
financieros consolidados con su subsidiaria, tal como lo determina
la Resolucion 03.Q.ICI1.002 de la Superintendencia de Companias
del Ecuador

Los rubros de cargos diferidos se encuentran registrados al costo
de adquisicién. Incluye principalmente: Goodwill y gastos de
constitucidén de Gloria Ecuador S.A., los cuales no han sido
amortizados.

Las inversiones permanentes en la Compania Lechera Andina S A.
se encuentran registradas al costo de adquisicion.

Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, establecen que cuando
existen inversiones en acciones en compafias subsidiarias con una
participacion mayor al 50%, se requiere que la Compania prepare
estados financieros consolidados con las companias subsidiarias,
para presentar razonablemente su situacidén financiera, los
resultados de las operaciones, la evolucidn del patrimonio y los
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha.




)

)

) ) ) ) )

)

)

)

) ) ) )

) )

GLORIA ECUADOR S.A.

Politicas de Contabilidad Significativas

La Compania no ha consolidado los estados financieros de
aquellas empresas subsidiarias cuya participaciéon es mayor al
50%.
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GLORIA ECUADOR S.A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en dodlares)

Cuentas por Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
cobrar

Diciembre 31, 2007 2006

Companias relacionadas (1) 49,863 -

49,863 -
L ]

(1) Corresponde a los fondos de la cuenta corriente del Citibank
N.A. Sucursal Ecuador, que fueron transferidos a Lechera
Andina S.A., al momento del cierre de dicha cuenta bancaria.

Inversiones Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
permanentes

Valor
Patrimonial
% de Proporcion Valor
Diciembre 31, Tenencia ] Nominal Costo 2007 Costo 2006

Lechera Andina S.A. 100 % - 2,126,000 2,178,577 2,696,440

2,178,577 2,696,440

El movimiento de inversiones permanentes, fue como sigue:

2007 2006
Saldo inicial 2,696,440 2,696,440
Ajustes (517,863) -
Saldo final 2,178,577 2,696,440
.|

La Compania al 31 de diciembre de 2007 y 2006, no dispuso de los
estados financieros de su compafia subsidiaria Lechera Andina
S.A, en la cual mantiene inversiones, con el propdsito de efectuar
el calculo del valor patrimonial proporcional.
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GLORIA ECUADOR S.A.
Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en dolares)

C. Cargos
diferidos

D. Obligaciones
financieras

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, 2007 2006
Gastos de constitucidon 345 345
Goodwill (1) 2,121,590 1,603,560

2,121,935 1,603,905

(1) Corresponde a la diferencia entre el valor pagado en la
compra del 100% de las acciones de Lechera Andina SA. y su
valor nominal.

El movimiento de cargos diferidos, fue como sigue:

2007 2006

Costo ajustado
Saldo inicial 1,603,905 1,603,905
Ajuste 518,030 -
Saldo final 2,121,935 1,603,905

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, 2007 2006

Lechera Andina S.A.
Corresponde a 7 letras de
cambio a favor de
Supermercados La Favorita
S.A., con vencimientos desde
febrero hasta agosto de 2007 (1) 1,300,000 1,300,000

1,300,000 1,300,000

(1) Corresponde al valor de la compra venta del 25% restante de
las acciones de Lechera Andina S.A. LEANSA, por las cuales
se firmaron 7 letras de cambio, las mismas que seran
canceladas mensualmente por LEANSA, hasta el 31 de agosto
de 2007.

11
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GLORIA ECUADOR S.A.
Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en délares)

E. Pasivo alargo Unresumen de esta cuenta, fue como sigue:
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plazo

F. Capital Social

G. Aportes para
futura
capitalizacion

H. Adopcion de
las Normas
Internacionales
de Informacion
Financiera

Diciembre 31, 2007 2006

Grupo Gloria
Préstamo de accionistas, sin
intereseses ni fecha de
vencimiento - 3,049,901

- 3,049,901

Corresponde al préstamo realizado por el Grupo Gloria de Perd,
para la compra del 75% de las acciones de Lechera Andina S.A. por
3,000,000, pagados a Supermercados La Favorita S.A. y 49,901 para
capital de trabajo.

Esta constituido al 31 de diciembre de 2007 y 2006, por 800 y 200
acciones comunes, autorizadas, suscritas y en circulacién de valor
nominal de USS$1 cada una.

Con fecha 2 de agosto de 2007, los accionistas de la Compaifiia
cancelan el capital suscrito no pagado por 600, completando de
esta manera el capital social de la Compaiiia.

Corresponde a los aportes realizados por los accionistas,
mediante la compensacién del pasivo a largo plazo.

Con fecha 4 de septiembre del 2006, mediante R.O. No. 348, se
publico la Resolucién No. 06.Q.ICI-004, que resuelve en su articulo
2, disponer que las Normas Internacionales de Informaciéon
Financiera (NIIF), sean de aplicacidon obligatoria por parte de las
entidades sujetas al control y vigilancia de la Superintendencia de
Companias para el registro, preparacién y presentacion de los
estados financieros a partir del 1 de enero de 2009.

La convergencia de los estados financieros a la normativa
internacional (NIIF - Normas Internacionales de Informacidén
Financiera), busca homologar los estados financieros de las
companias con la normativa local.
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GLORIA ECUADOR S.A.
Notas a los Estados Financieros
(Expresadas en dolares)

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, la Compania prepard sus
Estados Financieros sobre la base de las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC), las cuales difieren en ciertos aspectos de las
Normas Internacionales de Informacidon Financiera (NIIF).

I. Ley En el Tercer Suplemento del Registro Oficial No. 242, del 29 de
Reformatoria diciembre de 2007, se publicd la “LEY REFORMATORIA PARA LA
para la EQUIDAD TRIBUTARIA EN EL ECUADOR", la misma que
Equidad introduce importantes reformas al Cddigo Tributario, a la Ley de
Tributaria del Régimen Tributario Interno (LRTI) y otros cuerpos legales.
Ecuador

). Eventos Entre el 31 de diciembre de 2007 y la fecha de preparacién de

subsecuentes nuestro informe (Febrero 15 de 2008) no se han producido '
eventos que en opinidén de la Compania pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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