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MARTINEZ CHAVEZ Y ASOCIADOS CIA. LTDA.
AUDITORES & ASESORES CONTABLES

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores accionistas de Guanguilqui Agropecuaria Industrial S.A. - GUAISA

1. Hemos auditado el balance general adjunto de Guanguilqui Agropecuaria Industrial S.A. -

GUAISA al 31 de diciembre del 2008 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio
de los accionistas y de flujos de caja por el afio terminado en esa fecha. Estos estados financieros
son responsabilidad de la gerencia de la Compaiifa. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinioén sobre estos estados financieros basada en nuestra auditoria. Los estados financieros de
Guanguilqui Agropecuaria Industrial S.A. - GUAISA, por el afio terminado el 31 de diciembre del
2007 fueron examinados por otros auditores, quienes emitieron una opini6n sin salvedades sobre
los mismos en su dictamen de fecha mayo 18 del 2008. '

Nuestra auditoria fue efectuada 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
evaluacién de la presentacion general de los estados financieros. Cons1deramos que nuestra
auditoria provee una base razonable para nuestra opinion. o

En nuestra opml'on, los referidos estadosfmancwros presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la posicién financiera de Guanguilqui Agropecuaria Industrial S.A. -
GUAISA al 31 de diciembre del 2008, el resultado de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio y sus flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Tal como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, durante el segundo semestre
del aiio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la economia nacional, en parte
influenciadas por 1a crisis financiera mundial. A la fecha de emisién de este informe, no ha sido
factible determinar las implicaciones que tendran las referidas condiciones sobre €l comportamiento
futuro de la economia nacional y, principalmente, sobre la posicién financiera y resultados futuros
de operaci6n de la entidad. En tal virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y
analizados considerando la suuacmn antes mencmnada :
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PASIVOS Y PATRIMONIO

DE LOS ACCIONISTAS Notas 2008 2007
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar 9 1,386 224
Obligaciones bancarias 10 316 248
Participacion a trabajadores 11 30
Impuesto a la renta 12 36
Compaiiias relacionadas 13 1,164
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 14 338 221
Total pasivos corrientes 3.204 759
PROVEEDORES A LARGO PLAZO 15 502
COMPANIAS RELACIONADAS A LARGO PLAZO 16 2,950 1.775
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 17
Capital social 40 40
Aportes para futuras capitalizaciones 3,400
Reserva legal 84 70
Reserva facultativa 752 629
Reserva de capital 824 824
Déficit acumulado (968) (559)
Total patrimonio 4,132 1,004
TOTAL 10,788 9.538
»
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GUANGUILQUI AGROPECUARIA INDUSTRIAL S.A. - GUAISA

ESTADOS DE RESULTADOS

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

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

VENTAS NETAS
COSTOS DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:
Gastos de ventas

Gastos de administracion

Total

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS:
Gastos financieros, neto
Otros ingresos

Total

(PERDIDA) UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacién a trabajadores 11
Impuesto a la renta 12
Total

(PERDIDA) UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

2,303
740
3,043

(665)

49

(442)
(393)

(272)

@12

2,690
473
3,163

233

30
36
66

|
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GUANGUILQUI AGROPECUARIA INDUSTRIAL S.A. - GUAISA
ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007
(Expresados en miles de U.S. ddlares)
Aportes Para

Capital Futuras Reserva Reserva Reserva de Déficit

Social Capitalizaciones Legal Facultativa Capital Acumulado Total
Saldos al 31 de diciembre del 2006 40 - 62 561 824 (620) 867
Utilidad neta 137 137
Apropiacién de reservas 2006 _ _8 68 —_— (76} N
Saldos al 31 de diciembre del 2007 40 - 70 629 824 (559) 1,004
Pérdida neta 272) (272)
Aportes 3,400 3,400
Apropiacion de reservas 2007 . 14 123 . 137)
Saldos al 31 de diciembre del 2008 40 3,400 84 152 824 (968) 4,132

Ver notas a los estados financieros
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GUANGUILQUI AGROPECUARIA INDUSTRIAL S.A. - GUAISA

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 (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 10,792 8,432
Pagado a proveedores y trabajadores (7,944) (9,227)
Intereses pagados (49)
Participaci6n a trabajadores (30)
Impuesto a la renta (36)
Otros ingresos (gastos), neto 399 (30
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién 3,132 (825)
FLUJOS DE CAJA (EN) DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Transferencia en Proyecto Palma 10,358
Venta (adquisicion) de propiedades y equipo, neto 26 (622)
Inversion en plantas y diferidos (1.780) (226)
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de actividades de inversién (1.754) 9.510
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento (disminucién) en obligaciones por pagar a bancos 68 (8,690)
Disminucién de obligaciones con compaitias relacionadas 1.425)
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento (1.357) (8.690)
CAJA'Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento (disminucién) neta durante el afio 21 %)
Saldos al comienzo del afio 5 10
SALDOS AL FIN DEL ANO 26 _3
(Continia...)
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‘m GUANGUILQUI AGROPECUARIA INDUSTRIAL S.A. - GUAISA
L
- ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)
o~ POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007
(m (Expresados en miles de U.S. ddlares)
o~ 2008 2007
o CONCILIACION DE LA (PERDIDA) UTILIDAD NETA CON EL
™ EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
o~ ACTIVIDADES DE OPERACION:
o (Pérdida) utilidad neta (272) 137
£ Ajustes para conciliar la (pérdida) utilidad neta con el efectivo
PN neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacion:
' Depreciacién de propiedades y equipo 130 162
e Amortizacién de plantas y diferidos 436 264
o Utilidad en venta de propiedades y equipo 47
- Baja de plantas y diferidos 4
: Cambios en activos y pasivos:
= Cuentas por cobrar comerciales 218 (548)
~ Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (909)
P Inventarios (372) (78)
o Otros activos a largo plazo 1,567
o Cuentas por pagar 1,162 (751)
£ Compaiifas relacionadas 1,164
o~ Participacion a trabajadores (30)
‘ Impuesto a la renta (36)
m Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 117 (11)
- EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
‘ ACTIVIDADES DE OPERACION 3,132 825
£
m Ver notas a los estados financieros
o
~
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GUANGUILOUI AGROPECUARIA INDUSTRIAL S.A. - GUAISA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

1. OPERACIONES

Guanguilqui Agropecuaria Industrial S.A. - Guaisa, esta constituida en la Republica del Ecuador,
y su objeto principal es el cultivo y exportacion de flores. Sus principales mercados son Estados
Unidos y Europa.

Durante el segundo semestre del afio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la
economia nacional, tales como: reduccién drastica de los precios de exportacién del petréleo
ecuatoriano, disminucién de las remesas que los emigrantes envian al pais, moratoria en el pago
de ciertos tramos de la deuda externa piiblica, déficit en la balanza comercial no petrolera ¢
incremento en la tasa de inflacién; 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 calificacién 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 disminucion consecutiva de las actividades econémicas de las empresas en el pais.

El Gobierno Ecuatoriano se encuentra disefiando 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 emisién de bonos
del estado, restriccion de importacién de algunos productos y creacién de nuevos impuestos.

A la fecha de emision de los estados financieros, no es factible determinar las posibles
implicaciones que tendran 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 los acontecimientos antes mencionados.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la
Compaiifa estdn basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales son establecidas por
la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador, dichas normas requieren que la Administracion realice ciertas
estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad,
con el prop6sito de determinar la valuacién y presentacion de algunas partidas que forman parte
de los estados financieros. En opinion de la Administracion, tales estimaciones y supuestos
estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacion disponible al momento, los cuales
podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Caja y sus Equivalentes - Representa ¢l efectivo disponible y saldos en bancos ¢ inversiones a
corto plazo altamente lquidos, con vencimientos originales de 3 meses 0 menos.

Ventas y Costo de Ventas - Los ingresos por ventas y su costo son reconocidos en resultados en el
periodo en que se realiza la transferencia de dominio de los productos.
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Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicién que no excede a los correspondientes valores
netos de realizacién.

Valuacidn de Propiedades y Equipo - Al costo de adquisicién. El costo de propiedades y equipo
se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida 1til estimada
de 10 para edificios, 14 para maquinaria y equipo, 7 para plantas, invernaderos y soporteria y 5
para vehiculos y muebles y enseres. Los gastos de mantenimiento y reparaciones ordinarias se
cargan directamente a los resultados del afio.

Provision para Participacion de Trabajadores e Impuesto a la Renta - Estin constituidas de
acuerdo con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacién 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 ano 2007, fueron reclasificados
para hacerlas comparables con la presentacion del aio 2008,

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Corresponde principalmente a cuentas por cobrar a Sun Rite Farms y Sun Rite Bouquets,
compaiifas que operan en Estados Unidos y trabajan como intermediarios en la comercializacion
de flores realizada en el mencionado pafs.

INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. délares)

Inventario de quimicos 176
Inventario de materiales 196 o
Total 372 _

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. ddlares)

Intereses por cobrar 507
Compaiias relacionadas 209 78
IVA en compras 139 189
Cuentas por cobrar accionistas 139
Anticipos a proveedores 109
Anticipos de impuesto a la renta 82 21
Préstamos a empleados 23 19
Otras 22 14
Total 1.230 321
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Intereses por cobrar - Corresponde a los intereses por cobrar relacionados con el préstamo a largo
plazo entregado a su compaiiia relacionada Palpailon S.A. (Ver Nota 8).

PROPIEDADES Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afo
Adquisiciones

Ventas

Depreciacién

Saldos netos al fin del afio

PLANTAS Y DIFERIDOS

Un resumen de plantas y diferidos es como sigue:

Plantas vegetativas
Plantas productivas
Diferidos

Amortizacién acumulada

Total

Los movimientos de plantas y diferidos fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adquisiciones

Transferencias

Bajas

Amortizacién

Saldos netos al fin del afio

2008 2007
{en miles de U.S. dblares)
751 864
27 49
(©)
(130) (162)
642 151

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

1,189 957
2,713 1,280
956 761
{895) (877)
3.963 2,121
2008 2007
(en miles de U.S. délares)
2,121 1,447
2,282 1,357
(419)
“
(436) (264)
3,963 2,121

Transferencias - Al 31 de diciembre de 2007, corresponde a la transferencia de plantas de palma
del proyecto Guaisa Palma, hacia la compania relacionada Palpailén S.A.
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8.

OTROS ACTIVOS A LARGO PLAZO

Un resumen de otros activos a largo plazo es como sigue:

Compaiias relacionadas:
Palpail6n S.A.
Indipasisa S.A.

Cupones Corpei

Total

CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar €s como sigue:

Interoc S.A.

Corpcultivos S.A.

Rosen Tantau

Marquim Flowers
Convertidora de Papel S.A.
Ecuaquimica S.A.

Grupo Cartopel
Empleados

Delcorp S.A.

Flores del Rio S.A.
Panatlantic Logistics S.A.
Lopez Luis

Coteg

Horticoop Andina S.A.
Invin Cfa. Ltda.

D.R. Ecuador Roses S.A.
Velez Danny
Transinternational Cargo S.A.
Otras menores

Total

10. OBLIGACIONES BANCARIAS

Un resumen de obligaciones bancarias es como sigue:

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

3,869 5,604
195

9 36

4,073 5,640

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

147
92 1
68 41
52 1
52
46
44
36 5
35
35
35
34 8
33
33
32 3
31 21
30 13
19 18

332 113

1,386 224



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

Préstamos de un banco local con vencimiento en abril
de 2009 (abril de 2008 en el afio 2007) y que devenga una

tasa de interés promedio anual del 9.15% (12.3% en el 2007) 69 117
Sobregiros bancarios 247 131
Total obligaciones bancarias 316 248

11. PARTICIPACION A TRABAJADORES

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

2008 2007

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 30 17
Provision del ano 30
Pagos efectuados (30) a7
Saldos al fin del afio _ 30

12. 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
capitalizacién. Los dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas
nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos a retencién adicional alguna. Una reconciliacion
entre la utilidad segiin estados financieros y la utilidad gravable (pérdida tributaria), es como
sigue:

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

(Pérdida) utilidad segin estados financieros, neta de

participacion a trabajadores (272) 173
Amortizacién de pérdidas tributarias 45)
Ajuste por precios de transferencia (1,555)

Gastos no deducibles 12 17
Utilidad gravable (Pérdida tributaria) (1,815) 145
36

Impuesto a la renta cargado a resultados

-11 -



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 36 22
Provision del aio 36
Pagos efectuados (36) (22)
Saldos al fin del afio . _36

De acuerdo con disposiciones legales, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas con las
utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos siguientes sin
que exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables. Al 31 de diciembre del 2008, el
saldo por amortizar de pérdidas tributarias asciende a US$696 mil.

Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades tributarias y por tanto
son susceptibles de revision por parte del Servicio de Rentas Internas las declaraciones del 2005 al

2008.

13. COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de compaiiias relacionadas es como sigue:

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

Comreivic S.A. 539
Hidalgo & Hidalgo S.A. 525
Multihabitat S.A. 100 o
Total 1,164 .

14. GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

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

Sueldos y beneficios sociales 178 95
Cuentas por pagar ATPA 92 92
Retenciones en la fuente de IVA e impuesto a la renta 51 11
Impuesto al Valor Agregado - IVA 23
Otras cuentas por pagar _17 .
Total 338 221

-12-
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17.

PROVEEDORES A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2008, corresponde a una provisién de cuentas por pagar a largo plazo a
proveedores de plantas, por concepto de regalias por el uso de diversas variedades que son
sembradas por la compaiiia en sus fincas. Dicha provision ha sido registrada en base a las tablas
de pagos que se contemplan en cada contrato, y cuyo vencimiento en su gran mayoria, serd en el
afio 2010.

COMPANIAS RELACIONADAS A LARGO PLAZO

Corresponden a obligaciones por pagar a compaiiias relacionadas, sin vencimiento definido y que
no devengan intereses. Un resumen de obligaciones por pagar a largo plazo es como sigue:

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

Terrafrut S.A. 1,541 866
Hidalgo & Hidalgo S.A. 975 1,500
Préstamos de accionistas 207 4,798
Floricola Express S.A. 176 390
Indipasisa S.A. 72
Acuacultora San Lorenzo S.A. - Acualosa 40 149
Grimp S.A. 11 e
Total 2.950 7.775

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 1,000 acciones de US$40 valor nominal
unitario.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio
y Reexpresion Monetaria originadas en la correccién 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.

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.

18. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, se desglosan como sigue:

-13 -
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19.

Préstamos recibidos
Préstamos entregados

Compras

EVENTOS SUBSECUENTES

2008 2007

(en miles de U.S. ddlares)
S 2,249
3.463 5,604
3.258 4,282

Entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha del informe de los auditores independientes (junio 17
del 2009) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto

importante sobre los estados financieros.
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