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MARTINEZ CHAVEZ Y ASOCIADOS CIA. LTDA.

AUDITORES & ASESORES CONTABLES

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de Gypso S.A.:

1.

Hemos auditado el balance general adjunto de Gypso S.A. al 31 de diciembre del 2006 y los
correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por el
afio terminado en esa fecha. Dichos estados financieros son responsabilidad de la gerencia de la
Compariia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados financieros
basada en nuestra auditoria. Los estados financieros de Gypso S.A. por el afio terminado el 31 de
diciembre del 2005 fueron examinados por otros auditores, quienes en su dictamen de fecha julio 5
de 2007, emitieron una opinién con salvedades relativas a la falta de confirmacién de saldos de
ciertos clientes, proveedores y bancos; y, a una diferencia de US$1 mil en las declaraciones de
Impuesto al Valor Agregado en relacion con los registros contables.

Excepto por lo que se menciona en el parrafo 3, 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 evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para nuestra
opinidn.

No estuvimos presentes en la toma fisica de los inventarios efectuados al 31 de diciembre del
2006, ya que tal fecha fue anterior a nuestra contratacion como auditores. En razon de esta
circunstancia y debido a la naturaleza de los registros contables, no nos fue factible satisfacernos al
31 de diciembre del 2006, del saldo de inventarios por US$51 mil y de sus posibles efectos en los
estados financieros adjuntos.

En nuestra opinién, excepto por los efectos de aquellos ajustes, de haberse requerido alguno, que
pudieran haberse determinado que son necesarios si no hubiera existido la limitacién en el alcance
de nuestro trabajo, comentada en el parrafo 3, los referidos estados financieros presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posicién financiera de Gypso S.A. al 31 de
diciembre del 2006, 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 explica con mas detalle en la Nota 13 a los estados financieros adjuntos, la Compaiiia
durante el afio 2006, realizé un ajuste neto con débito a la cuenta de resultados acumulados, con el
proposito de incluir ciertas provisiones no registradas en afios anteriores.

Morbie, Gty

_— N — >
Febrero 15, 2008 Rocio Martinez
SC.RNAE- 649 Licencia No. 26171

IIIIINIIDIDIINIINDINDINIININIINININDIINIININIIDINININIIINIINNDIIIIIIIIINII)DY)

ignacio Asin y Vicente Heredia {Sector San Fernando) Bloque “C" 206 « Teléfax: 226-4153
Celular: 09 839-7325 « E-mail: ac_auditores@panchonet.net » Quito - Ecuador




GYPSO S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. dodlares)

ACTIV Notas 2006 2005
ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 13 19
Cuentas por cobrar comerciales 4 299 283
Inventarios 51 146
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 5 132 _99
Total activos corrientes 495 _547
PROPIEDADES Y EQUIPO: 6,12

Terreno 776 336
Edificios 170 170
Invernaderos e instalaciones 252 240
Vehiculos 85 85
Magquinaria y herramientas 36 36
Muebles, enseres y equipo de oficina 25 25
Equipos de computacién 24 _24
Total 1,368 916
Menos depreciacién acumulada _415 _379
Propiedades y equipo, neto _953 _537
PLANTACIONES DE FLORES 7 _l161 9
TOTAL 1,609 L175

Ver notas a los estados financieros

Rl Vaca

Gerente General
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PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS Notas 2006 2005
PASIVOS CORRIENTES:
Porci6n corriente de vencimientos a largo plazo 10 80 73
Sobregiros bancarios 36 8
Cuentas por pagar 8 137 159
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 9 233 164
Total pasivos corrientes 486 404
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO 10 954 35
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 11
Capital social 48 48
Aportes para futuras capitalizaciones 105 105
Reserva de capital 1 1
Reserva legal 8 5
Utilidades retenidas 7 77
Patrimonio de los accionistas 169 23
TOTAL 1,609 1,175
7 n/ Vt -2-
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GYPSO S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:

Gastos de ventas
Gastos de administraciéon
Total

UTILIDAD (PERDIDA) EN OPERACIONES

OTROS GASTOS (INGRESOS):
Intereses pagados

Otros ingresos, neto

Total

UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE PARTICIPACION A

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacion trabajadores
Impuesto a la renta

Total

UTILIDAD (PERDIDA) NETA

Ver notas a los estados financieros

Vaca
nte General

M Proafio
Contador General
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ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Aportes
Capital para Futuras Reserva Reserva Utilidades
Social ~ Capitalizaciones  de Capital Legal Retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2004 48 105 1 2 50 206
Utilidad neta 30 30
Transferencia _ _ _ 3 3) —
Saldos al 31 de
diciembre del 2005 48 105 1 5 77 236
Utilidad neta 25 25
Ajustes de afios anteriores 92) 92)
Transferencia _ . _ 3 (3 _
Saldos al 31 de diciembre del 2006 48 105 1 8 1 169
Ver notas a los estados financieros
A
s
Mgrian Proafio

Contador General
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GYPSO S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. dédlares)

2006 2005

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 1,743 1,358
Pagado a proveedores y trabajadores (1,661) (1,136)
Intereses pagados (102) (138)
Otros ingresos, neto 13
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién (1) 84
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipo plantaciones de flores y efectivo

neto utilizado en actividades de inversién 453 145
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obligaciones a largo plazo, neto 426 74
Sobregiros bancarios 28 (77)
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento 454 3)
CAJA Y BANCOS:
Disminucién neta durante el afio 6) (64)
Comienzo del afio 19 83
FIN DEL ANO 13 19
(Continua...)

-5-
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GYPSO S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en U.S. dolares)

2006 2005
CONCILIACION DE LA UTILIDAD (PERDIDA) NETA CON EL
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad (pérdida) neta 25 30
Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) neta con el efectivo
neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién:
Depreciacion de propiedades y equipo 37 47
Amortizacién de plantaciones de flores 36 9
Provision para cuentas dudosas 3
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (96) )]
Inventarios (1) (16)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (33) 33)
Cuentas por pagar (30) 44
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 62 12
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) D 84
ACTIVIDADES DE OPERACION
Ver notas a los estados financieros
, poast)
1 Vaca Myrigd Proafio
Gerente General Corttador General
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GYPSO S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

1.

OPERACIONES

Gypso S.A. esta constituida y opera en el Ecuador, su actividad principal es la realizacion de
cultivos agricolas de todo tipo, especialmente de flores, frutas y hortalizas, podra importar todo
tipo de semillas, insumos, fertilizantes y maquinarias y podra comercializar los productos en el
mercado interno o exportarlos.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la
Compafiia son las establecidas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y
autorizadas por la Superintendencia de Compafiias 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 econémica de la entidad,
con el proposito de determinar la valuacién 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 informacion disponible al momento, los cuales
podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales précticas contables seguidas por la Compatiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Ingresos y Costo por Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderia.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicidn, que no excede el valor de mercado

Valuacidn de Propiedades y Equipo - Se muestran al costo de adquisicion. El costo de
propiedades y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios
de vida util estimada de 20 para edificios, 10 para invernaderos e instalaciones, maquinaria y
herramientas, muebles, enseres y equipo de oficina, 5 para vehiculos y 3 para equipos de
computacion. Los gastos de mantenimiento y reparaciones ordinarias se cargan directamente a los
resultados del afio.

Valuacion de Plantaciones de Flores - Al costo de adquisicion. El costo de plantaciones de
flores en producci6n se amortiza en linea recta en funcién de los afios de vida util estimada de 3

afos.

Intereses Pagados - Se llevan a resultados en base a su causacion.
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3.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacion en los indices de precios al consumidor en la Republica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en
U.S. délares por el afio terminado el 31 de diciembre del 2006. Por lo tanto, €l analisis
comparativo de tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

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

Afio Terminado Variacion
Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 3
2006 3

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales s como sigue:

... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Clientes del exterior 351 276

Clientes locales 34 19

Otras cuentas por cobrar comerciales 6

Provision para cuentas dudosas (92) (12)
Total 299 283

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Impuesto al Valor Agregado — IVA 82 61
Impuesto a la renta 7
Anticipos a proveedores 37 7
Seguros pagados por anticipado 8 6
Otras cuentas por cobrar 5 18
Total 132 9
-8-
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6.

PROPIEDADES Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

2006 2005
(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 537 447
Adquisiciones 453 156
Ventas (19)
Depreciacién 3D 47)
Saldos netos al fin del afio 953 337

PLANTACIONES DE FLORES
Un detalle de plantaciones de flores es como sigue:
... Diciembre 31,...

2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Plantaciones de flores en produccion 352 246
Menos amortizacion acumulada (191 (155)
Total plantaciones de flores en produccién, neto 161 91
Los movimientos de las plantaciones de flores fueron como sigue:
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos netos al comienzo del afio 91 92
Adquisiciones 8
Transferencias de inventarios 106
Amortizacion (36) KE))
Saldos netos al fin del afio 161 91

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2006 y 2005, cotresponden principalmente a proveedores locales de
quimicos, fertilizante y suministros para el giro normal del negocio.
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9. GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

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

... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Beneficios sociales e IESS por pagar 104 82
Accionistas 69

Anticipos de clientes 14 8
Intereses por pagar 23 1
Impuesto a la renta 8 10
Participacion a trabajadores 6 8
Otras cuentas por pagar _9 _55
Total 233 164

Impuesto a la Renta - De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la
renta es del 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 segln estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Utilidad segun estados financieros 39 48
Participacion a empleados (6) ®)
Utilidad gravable 33 40
25% impuesto a la renta cargado a resultados _8 10

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas
con las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos
siguientes, sin que dicha compensacién exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades

gravables.

Participacidn a Trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta
considerada para efectos del calculo del impuesto a la renta.

10. OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Un resumen de obligaciones a largo plazo, es como sigue:

-10 -
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... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Obligaciones bancarias con instituciones financieras locales

que varian desde 5 meses hasta un afio y una tasa de interés

promedio del 10% anual 165
Préstamo del exterior, con vencimientos trimestrales y con un

plazo de 6 afios con un afio de gracia, pagaderos a partir del

afio 2007 y que devengan una tasa de interés del 12.5% 750
anual
Obligaciones por pagar accionistas sin vencimientos definidos
y sin interés 284 443
Subtotal 1,034 608
Porcion corriente (80) (73)
Total obligaciones a largo plazo 954 535
Los vencimientos futuros de obligaciones a largo plazo son como sigue:
Afio ... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. délares)
2007 92
2008 150
2009 150
2010 150
2011 150
2012 70
Sin plazo definido (1) 284 443
Total 954 335

(1) Estos préstamos seran cancelados a los accionistas de acuerdo a la disponibilidad de efectivo.

11. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 1,200,000 acciones de US$0,04 de valor
nominal unitario.

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

-11-




3 3

3

DA IDDANININDNIINIDINDNDAIIIININIINIINIINIIINDINDIDNDD

R G T T U T SR O

reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

12. GARANTIAS
Al 31 de diciembre del 2006, existen las siguientes garantias por obligaciones propias:

Pasivos
Activos en Garantia (en miles de U.S. délares) Garantizados

Propiedades y equipo y plantaciones de flores.
Adicionalmente, se otorgé garantias Obligaciones por
personales de los accionistas pagar a bancos

2

13. AJUSTES DE ANOS ANTERIORES

Al 31 de diciembre del 2006, la Compaiiia presenta un ajuste en la cuenta de resultados
acumulados por un total neto de US$92 mil, relativos al registro de provisiones para cuentas de
dudoso recaudo y gastos de intereses que no fueron registradas en afios anteriores.por falta de
documentacién. El ajuste neto fue realizado con débito a utilidades retenidas por US$92 mil y
crédito a cuentas por cobrar por US$77 mil e intereses por pagar por US$15 mil.

14. DIFERENCIAS ENTRE REGISTROS CONTABLES Y ESTADOS
FINANCIEROS ADJUNTOS

Para efectos de presentacion de los estados financieros adjuntos, se efectuaron los siguientes
ajustes al 31 de diciembre del 2006:

(en miles de U.S. dolares)
CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES:

Saldo segun registros contables 376

Provisién cuentas incobrables an
Saldo segun estados financieros adjuntos 299

INVENTARIOS:

Saldo segun registros contables 157

Transferencia a plantaciones de flores (106)
Saldo neto segin estados financieros adjuntos _51

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR:

Saldo segun registros contables 158

Neteo con obligaciones a largo plazo de accionistas (26)
Saldo neto segtin estados financieros adjuntos 132

PLANTACIONES DE FLORES

Saldo segun registros contables 55

Transferencia de la cuenta inventarios 106

Saldo segun estados financieros adjuntos 161

-12-
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15.

GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR:
Saldo segun registros contables
Registro de la provisioén de intereses por pagar al IESS

Saldo segun estados financieros adjuntos

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO:
Saldo seguin registros contables
Neteo con cuentas por cobrar a los accionistas

Saldo segun estados financieros adjuntos

VENTAS NETAS:
Saldo segun registros contables
Transferencia de otros ingresos por ser del giro del negocio

Saldo segun estados financieros adjuntos

OTROS INGRESOS NO OPERACIONALES:
Saldo segun registros contables
Transferencia a ventas netas por ser ingresos del giro del negocio

Saldo segun estados financieros adjuntos

UTILIDADES RETENIDAS:

Saldo seglin registros contables

Provisién para cuentas por cobrar comerciales incobrables de afios
anteriores

Provision de registro de intereses de afios anteriores

Saldo segun estados financieros adjuntos

EVENTO SUBSECUENTE

(en miles de U.S. délares)

218
15

233
980
(26)
954

1,719
114

1,833

114
(114)

|
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Entre el 31 de diciembre del 2006 y la fecha del informe de los auditores independientes (febrero
15, del 2008) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un

efecto importante sobre los estados financieros.
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