INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
(Expresado en dolares USA)

Sefior Ing.
Marco Samaniego S. y Accionistas de:

COIVESA S.A.

1. Hemos auditado el balance general que se adjunta de COIVESA
S.A., al 31 de diciembre del 2007 y 2006, y los correspondientes
estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la administracion de la
Compaiiia. La nuestra es expresar una opinidén sobre estos estados
financieros con base a nuestra auditoria.

2. Esta auditoria fue realizada de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas. Esas normas requieren que la auditoria
se planifigue y ejecute de tal manera que se obtenga una
seguridad razonable de que los estados financieros no incluyen
presentaciones o errores significativos. Una auditoria comprende el
examen, sobre una base de pruebas selectivas, de la evidencia
gue sustenta las cifras y revelaciones de los estados financieros.
Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones importantes efectuadas por la
Presidencia, asi como una evaluacién de la presentaciéon general
de los estados financieros. Consideramos que la auditoria realizada
provee una base razonable para fundamentar nuestra opinion.

3. En nuestra opinién, los referidos estados financieros, presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion
financiera de COIVESA S.A. al 31 de diciembre del 2007 y 2006,
el resultado de sus operaciones y flujos de efectivo por los afos
terminados en esas fechas, de conformidad con principios de
contabilidad generaimente aceptados, modificados en ciertos
aspectos por normas y practicas contables autorizadas por la
Superintendencia de Companias del Ecuador.



COIVESA S.A.
Balance General

Afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006

(Expresado en dolares USA)

Activo
Activo Corriente:

Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota B) 107.404,39 50.894,01
Inversiones (Nota C) 160.402,41 31.626,09
Cuentas por cobrar {Nota D) 340.847,89 465.475,37
Inventarios (Nota E) 1.047.575,65 545.635,22
Gastos y pagos anticipados (Nota F) 83.096,39 51.105,84
Total activo corriente 1.739.326,73 1.144.736,53
Propiedades, planta y equipos (Nota G) 143.728,92 144.524,26
Total no corriente 143.728,92 144.524,26
Total Activo 1.883.055,65 1.289.260,79

Pasivos y excedentes operativos
Pasivo corriente:

Cuentas por pagar (Nota H) 638.366,93 177.838,47
Gastos acumulados por pagar (Nota I) 85.461,67 55.462,14
O%ciones fiscales (Nota J) 146.995,12 147.617,55
Total pasivo corriente 870.823,72 380.918,16
Pasivo a largo plazo (Nota K) 353.312,87 302.885,82
Total pasivo no corriente 353.312,87 302.885,82
Total pasivo 1.224.136,59 683.803,98
Inversion de los accionistas (Nota L) 658.919,06 605.456,81
Total pasivo y patrimonio 1.883.055,65 1.289.260,79

Las Notas de A hasta M son parte
integrante de los Estados Financieros.




COIVESA S.A.

Estado de Resultados
Afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

Ventas 3.452.725,17 3.312.963,35
Costo de ventas 2.559.406,43 2.451.199,60
Utilidad (pérdida) bruta en ventas 893.318,74 861.763,75
Gastos de operacion:

Gastos de venta y mercadeo 229.975,64 208.945,74
Gastos de administracion 285.317,36 274.642,77
Total gastos operativos 515.293,00 483.588,51
Utilidad (pérdida) en operacién 378.025,74 378.175,24
Otros Ingresos (egresos) no operacionales:

Otros Iingresos 60.100,49 35.568,65
Otros egresos

Otros ingresos (egresos) - neto 60.100,49 35.568,65
Utilidad (pérdida) del ejercicio 438.126,23 413.743,89
15% participacion trabajadores (72.688,54) (74.717,57)
25% impuesto a la renta (102.975,44)  (105.849,89)
10% Reserva legal (26.246,23) (23.317,64)
Utilidad de los Accionistas 236.216,02 209.858,79

Las Notas de A hasta M son parte
integrante de los Estados Financieros.




COIVESA S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio

Aios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en déjares USA) .

Capital social:

Saldo inicial 300.000,00 300.000,00
Saldofinal . 300.000,00 300.000,00
Reserva legai:

Saldo inicial 94.689,57 71.371,93

Apropiacion de utilidades 26.2@3 23.317,64
Saldofinat . 12093580 94.689,57
Reserva facuitativa:

Saldo inicial 908,45 3.700,72

Apropiacion de utilidades 858,79 (2.792,27)

Saldo final eI 908,45
Utilidades acumuladas:

Saldo inicial 209.858,79 167.207,73

Dividendos a los accionistas (209.858,79) (167.207,73)

Utilidad (pérdida) del ejercicio 438.126,23 413.743,89

15% participacion trabajadores (72.688,54) (74.717,57)

25% Impuesto a la renta (102.975,44) (105.849,89)

10% Reserva legal (26.246,23) (23.317,64)
Saldo final S s 286.218,02 209.858,79
Total inversion de los Accionistas = (Nota M) 658.919,06 605.456,81

Las Notas de A hasta M son parte
integrante de los Estados Financieros.




COIVESA S.A.

Estado de Flujos de Efectivo .
Afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

Flujo de efectivo en actividades de operacién:

Efectivo recibido de clientes 3.982.504,92 3.221.579,43
Efectivo pagado a proveedores y empleados (3.794.208,49) (2.912.356,10)
Otros ingresos (gastos), netos 60.099,83 35.568,65
Participacion de trabajadores (80.471,15) (56.448,07)
Impuesto a la renta corriente (114.000,79) (74.555,84)

Efectivo neto por actividades deoperacion 5392432 213.788,07

Flujo de efectivo en actividades de inversion:
Diferencia en propiedades, planta y equipo (26.854,98) (36.845,76)
Variacién en reserva legal 26.262,42 (26.100,11)

. (59256)  (62.945.87)

‘Efectiyofnetq por aetividadosde

Flujo de efectivo en actividades de financiamiento:

Aumento (disminucion) en otras cuentas por pagar 81.527,89

Dividendos pagados a los accionistas (142.892,18)

Aumento (disminucion) en pasivos a largo plazo 50.427,05

Variaciones en inversiones a corto plazo (128.776,32) (30.536,04)
Efectivo neto por actividades de financiamiento ~ 3.47862  (173.428,22)

Variacion neta del efectivo durante el afio 56.510,38 (22.586,02)
Efectivo al inicio del afio 50.894,01 73.480,03
Efectivo al final del afio - - 107.404,39 50.894,01

Las Notas de A hasta M son parte
integrante de los Estados Financieros.




COIVESA S.A.
Estado de Flujos de Efectivo .

Afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006 .

(Expresado en ddlares USA)

Conciliacion entre el Flujo de Efectivo y
las Actividades de Operacion:

Utilidad neta

Ajustes a ingresos y gastos que no
representan efectivo:

Depreciacion de propiedades
Jubilacion paronai

Ganancia en venta de activos

Cuentas por cobrar comerciales
Inventarios

Gastos prepagados

Otras cuentas por cobrar

Cuentas por pagar

Otras cuentas por pagar

Anticipo de clientes

Participacion de trabajadores por pagar
Impuesto a la renta corriente por pagar
Gastos acumulados

Totalajustes

248.719,70  232.168,28
27.650,32 32.691,96
(302.885,82) 77.181,81
1.008,15

130.042 24 (69.100,92)
(501.940,43)  (15.44523)
(32.510,97) 20.040,56
(4.894,34)  (24.440,42)
51.315,09 (77.856,62)
13.757,63 7.814,18
399.737,52  (22.283,00)
(2.096,34) 18.269,50
(2.969,81) 31.294,05
29.999,53 2.445,78
94.795,38) (18.380,20)

Efectivo en actividades de operacion

53.924,32

213.788,08

Las Notas de A hasta M son parte
integrante de los Estados Financieros.




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

(Nota A) Principales politicas y practicas de contabilidad

a)

b)

c)

Descripcion del negocio

La compafiia “COIVESA S.A.”, se constituyd mediante Escritura Publica otorgada el 7 de
diciembre de 1987, ante el Notario Segundo del Cantén Quito y fue inscrita legaimente el 28 de
diciembre de 1987 en el Registro Mercantil del mismo cantén. Tendra una duracion de veinte
anos, plazo que podrg ampliarse o reducirse a voluntad de la Junta General de Accionistas.

La Compafiia, de acuerdo al Uitimo aumento de capital suscrito y pagado el 14 de mayo de!
2002 ante el Dr. Fernando Polo Elmir, Notario Vigésimo Séptimo del Distrito Metropolitano de
Quito e inscrita en el Registro Mercantil el 20 de junio del 2002, tiene por objeto social,
principalmente, la produccion, comercializacién, distribucion, promocion, ventas vy
representacion de a) Repuestos, partes, piezas, componentes y accesorios automotrices e
industriales; b) Articulos, insumos y materias primas para la elaboracion, procesamiento e
industrializaciéon de productos automotrices y tapiceria automotriz; ¢) Articulos, insumos y
materias primas para la elaboracion, procesamienta e industrializacién de ropa confeccionada,
e indumentaria en general y de articulos accesorios o afines a estos, como carteras, zapatos,
correas y otros; d) Implementos, equipos y maquinaria automotriz, textil e industrial en generai;
e) Asesoramiento, asistencia técnica y tecnolodgica para proyectos comerciales, industriales y
manufactureros; f} la representacion por cuenta propia y/o a través de terceras personas
naturales o juridicas, nacionales o extranjeras, dedicadas a la produccion y/o comercializacion
de toda clase de productos automotrices e industriales. Para la realizacion de estos objetivos,
la sociedad intervendra en toda clase de actos, contratos y operaciones permitidas por las
leyes ecuatorianas, que guarden armonia con su objeto y sean necesarias para su
cumplimiento.

Entorno econémico

Como resultado de la recesion econémica producida en los Ultimos afios, debido
principalmente al deterioro de la capacidad productiva de los sectores econémicos del pais, el
Gobierno Ecuatoriano aprobd un proceso de dolarizacion de ia economia fijando como moneda
de curso legal en el pais el dolar de los Estados Unidos de América. Consecuentemente, a
partir del 1 de abril del 2000, la Contabilidad registra las transacciones en USA ddlares.

Bases contables

Las politicas contables de la Compariia son las establecidas por la Federacion Nacional de
Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compainias del Ecuador.
Estas politicas estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales requieren
que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes
a la actividad econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la valuaciéon y
presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de
la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion
de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos
finales.




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en doélares USA)

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

0 Caja y sus Equivalentes - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos e
inversiones a corto plazo altamente liquidos, con vencimientos originales de 3 meses o
menos.

0 Ingresos y Costos por Ventas - Se registran con base a la emision de las facturas a los
clientes y a la entrega de la mercaderia.

Q Ingresos - Los ingresos por servicios son reconocidos en los resultados del afio en
funcién a la prestacién del servicio.

0 Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicién o producciéon que no excede a los
valores de mercado. Las importaciones en transito se encuentran registradas a su costo
adquisicion.

0 Valuacion de Propiedades, Planta y Equipo - Al costo de adquisicion. El costo de
propiedades, planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en
funcion de los afios de vida (til estimada de 10 afios para: maquinaria y equipo, muebles
y enseres, equipo de oficina y para instalaciones; para vehiculos 5 afios y equipo
electrénico 3 afos.

0 Participacion a Trabajadores e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados
del aflo en funcion a lo dispuesto en la ley.

Q Intereses Ganados - Se llevan a resultados de acuerdo a lo causado en el periodo.

0 Reserva para Jubilacion Patronal y Desahucio - De conformidad a o que dispone Art.
10, numeral 13 de la Ley de Régimen Tributario Interno. “La totalidad de las provisiones
para pensiones jubilares patronales actuariaimente formuladas por empresas
especializadas o profesionales en la materia, siempre que se refieran a personal que
haya cumpiido por lo menos diez afios consecutivos de trabajo en la misma empresa’; en
consecuencia, para determinar la base para el calculo del 15% de participacion de los
trabajadores y el impuesto a la renta, se realizo la correspondiente conciliacién tributaria
por las provisiones del personal con menos de diez afios de servicio.

d) indice de precios al consumidor
Cambio en los indices de Precios al Consumidor - El siguiente cuadro presenta informacion

relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de precios al consumidor preparado
por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Afo Terminado Variacion
Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 4,36
2006 4.50
2007 2,97




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

(Nota B) Efectivo o equivalente de efectivo

Los valores efectivos, sobre los cuales la compaiiia podia disponer sin ninguna restriccién, se
detallan a continuacion. Los saldos inméviles depositados en cuentas corrientes, de acuerdo a la
ley, ganan intereses en tasas variables:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Cajas chicas 300,00 300,00
Bancos 107.104,39 49.870,20
Depositos en transito 723,81

107.404,39 50.894,01

(Nota C) Inversiones

Las inversiones estaban colocadas en la siguiente entidad:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Banco General Rumifiahui 109.223,98 30.495,99
Automotores Continental 50.000,00
Produfondos 1.178,43 1.130,10

160.402,41  31.626,09

La inversién por US$ 109.223,98 fue colocada en el Banco General
Rumifiahui, segun Comprobante de Egreso 20998, el 28 de mayo del
2007 a 171 dias plazo y con la tasa del 6,9% anual.

La inversion por US$ 50.000,00 fue colocada en Automotores
Continental, segtin comprobante de egresos 21368, el 3 de julio del!
2007 a un afio plazo y a una tasa del 8% anual.

La inversién en el PRODUBANCO por US$ 1.178,43 ganando intereses
en tasas variables.




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

(Nota D) Cuentas por cobrar

Este grupo se descomponia en las siguientes cuentas y cuya permanencia no generan interés
alguno:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Clientes 319.939,30  449.981,54
Anticipo a proveedores 8.934,98 1.792,34
Cuentas por cobrar empleados 8.198,58 9.199,94
Otras cuentas por cobrar 7.378,71 8.105,23
Provisién créditos incobrables (3.603,68) (3.603,68)

340.847,89  465.475,37

(Nota E) Inventarios

Este grupo se descomponia en las siguientes cuentas, cuyos saldos fisicos finales fueron
valorados por el método promedio, como se muestra:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Producto terminado 264.509,99 57.233,57
Materia prima, materiales y repuestos 716.404,97 458.691,10
Importaciones en transito 66.660,69 29.710,55

1.047.575,65 ~ 545.635,22

(Nota F) Gastos y pagos anticipados
Un detalle de las cuentas que integraban este grupo es el siguiente:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Retencion del impuesto a la renta 23.688,70 14.732,33
Crédito tributario 52.065,91 29.236,25
Seguros 7.135,86 2.481,46
Garantias tarjetas de crédito 205,92 205,92
Garantia seriedad de oferta 4.170,56

83.096,39 50.826,52




COIVESA S.A.
Notas a los estados financieros

Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006

(Expresado en dblares USA)

iNota G) Propiedades, planta y equipo

El saldo de este grupo se descompone en las siguientes cuentas:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Planta industrial
Vehiculos
Equipos de oficina

Muebles y enseres
Equipos de computacion
Magquinaria y equipo

Herramientas

(-) Depreciacién

50.679,15 50.679,15
2.351,02 2.351,02
9.935,79 9.577,19

37.086,84 35.033,36

87.485,94 62.710,40

276.098,88  276.904,57
2.606,98 2.133,93

466.244,60  439.389,62

(322.515,68) (294.865,36)

143.728,92  144.524,26

El movimiento de propiedades, planta y equipo, fue como sigue:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Al costo:

Saldo incial
Compras

Ventas
Reclasificaciones

Saido final

439.389,62  405.314,62
39.189,01  36.84576
(12.334,03)  (1.719,32)

(1.051,44)

466.244,60  439.389,62




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los anos terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

La depreciacion acumulada a la misma fecha, a excepcién det saldo de la
cuenta Planta Industrial que esta totalmente depreciado, se descompone
en las siguientes cuentas:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Planta industrial 50.679,15 50.679,15
Vehiculos 1.606,49 1.136,24
Equipo de Oficina 6.432,76 6.350,73
Muebles y enseres 30.297,96 27.617,75
Equipo de computacion 64.971,08 57.178,43
Maquinaria y equipo 166.427,95 149.966,04
Herramientas 2.100,29 1.937,02

322.515,68 294.865,36

El movimiento de la depreciacién acumulada de propiedades, planta y
equipo, fue como sigue:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Depreciacion acumulada al costo:

Saldo incial 294.865,36  263.936,01
Gastos del afio 37.674,31 32.691,96
Ventas (10.023,99) (1.719,32)
Reclasificaciones (43,29)
Saldo final 322.515,68  294.865,36




COIVESA S.A.
Notas a los estados financieros

Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006

(Expresado en délares USA)

(Nota H) Cuentas por pagar

Este grupo se descompone en las siguientes cuentas:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Proveedores 110.325,56 59.010,47
Anticipo de clientes 433.268,23 33.530,71
Otros pasivos corrientes 11.938,29
Contribuciones al personal 146,31 331,00
Administradora de fondos 18,00
CEMOPLAF 230,72
Dividendos por pagar 10.000,00 10.000,00
15% participacion trabajadores 72.688,54 74.717,57
638.366,93  177.838,47

(Nota 1) Gastos Acumulados por pagar

El detalle de esta cuenta, fue como sigue:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Sueldos por pagar 31.486,29 5.860,20
13er sueldo 5.105,39 3.985,69
14to sueldo 10.710,93 9.626,30
Vacaciones 13.455,23 14.901,63
Fondos de reserva 24.703,83 21.088,32

85.461,67 55.462,14

14




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

(Nota J) Obligaciones fiscales

Las obligaciones pendientes de pago al cierre de afio que se detallan a continuacion, fueron

pagadas como dispone la Ley el afio siguiente:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Servicio de Rentas Internas:

IVA en ventas 18.415,47 22.987,69
Impuesto a la Renta Empresa 102.975,44  105.849,89
Impuesto a la Renta del personal 843,67 1.104,22
Retencion IVA 30% 960,31 814,40
Retencién IVA 70% 4.005,72 2.812,14
100% pago profesionales 1.088,88 1.191,96
Otros impuestos y retenciones 5.258,09 2.334,46
Subtotal 133.547,58  137.094,76

Aportes y préstamos IESS:
9,35% Aportes IESS 5.848,33 4.600,53
Aporte patronal 7.599,21 5.978,22
Préstamos IESS (55,96)
Subtotal 13.447,54 10.522,79
146.995,12 147.617,55

(Nota K) Pasivo a largo plazo

Tal como se mencioné en la Nota A, literal c) de este informe, el saldo registrado en este grupo
proviene de la provision realizada con el informe matematico preparado por una compatiia actuaria

independiente, la misma que recomend? lo siguiente:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Jubilacién patronal 353.232,87 302.805,82
Desahucio 80,00 80,00
353.312,87 302.885,82




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros

Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

El movimiento de la cuenta Jubilacién Patronal con relacion al afio
inmediato anterior, fue el siguiente:

Saldo inicial 302.805,82 225.624,01
Provision para el afio 50.427,05 77.181,81

353.232,87  302.805,82

(Nota L) Inversion de los accionistas

a)

b)

c)

Capital social

El capital social al 31 de diciembre del 2007, se descomponia en 30.000 acciones nominativas
de US.10.00, cada una, cuya integracidn consta en la uitima reforma de estatutos protocolizada
el 14 de mayo del 2002 e inscrita en el Registro Mercantil el 21 de mayo del mismo afio.

Reserva legal

De conformidad al articulo vigésimo tercero de los estatutos sociales en vigencia, la Compania
debera destinar el 10% de las utilidades después de la participacion de trabajadores y el pago
del impuesto la renta, para formar el fondo de reserva legal, hasta que alcance el 50% del
capital social. Esta reserva no puede ser distribuida a los socios, excepto en el caso de
liquidacién de la Compaiia, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o para
aumentar el capital.

Reserva Facultativa

La Compaiiia ha constituido este fondo mediante la apropiacion de los resultados obtenidos en
ejercicios anteriores. Esta reserva no esta contemplada en los estatutos sociales, pero si en la
Ley de Compaiiias. :

Las cuentas patrimoniales que integran este grupo al cierre del ejercicio econdémico, tienen el
siguiente detalle:

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006

Capital sociat 300.000,00  300.000,00
Reserva legal 120.935,80 94 .689,57
Reserva facultativa 1.767,24 908,45
Resultado del ejercicio 236.216,02 209.858,79

658.919,06  605.456,81




COIVESA S.A.

Notas a los estados financieros
Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2007 y 2006
(Expresado en délares USA)

(Nota M) Eventos subsecuentes

a) Hasta la fecha de este informe, no ha llegado a mi conocimiento ningin evento que pueda
afectar la situacion financiera de la compania.

b) Las resoluciones de Junta General de Accionistas se han cumplido fielmente.




