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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Quito, 18 de abril del 2008

A LOS ACCIONISTAS Y MIEMBROS DEL DIRECTORIO DE FLORES DE LA
MONTANA S.A.:

He auditado el balance general adjunto de FLORES DE LA MONTANA S.A. al 31 de
diciembre del 2007 y los correspondientes estados de resultados, de evolucion del
patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha. Estos estados
financieros son responsabilidad de la gerencia de la Compafiia. Mi responsabilidad es
expresar una opinion sobre estos estados financieros basado en mi auditoria. Los
estados financieros de FLORES DE LA MONTANA S.A. al 31 de diciembre del 2006
fueron auditados por otro auditor, cuyo informe con fecha 27 de marzo del 2007, contiene
una opinion sin salvedades sobre esos estados.

Mi auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas.
Estas 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, 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 importantes hechas por la
gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.
Considero que mi auditoria provee una base razonable para expresar una opinién.

En mi opinion, los estados financieros arriba mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacién financiera de FLORES DE LA MONTANA
S.A. al 31 de diciembre del 2007 y los resultados de sus operaciones, la gvolucion de su
patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, dg£onformidad con
normas ecuatorianas de contabilidad.

Registro de la Superintendencia

de Compaiifas SC-RNAE-255 Auditor Exte
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FLORES DE LA MONTANA S.A.
BALANCES GENERALES

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)

ACTIVOS 2007 2006
Activo corriente:
Cajay bancos 1.421 2.265
Cuentas por cobrar:
Clientes 448.977 538
Compaiiias relacionadas 1.420.037 1.153.417
Impuestos anticipados 13.027 48.101
Otras 25.499 24.648
Total de cuentas por cobrar 1.907.540  1.226.704
Inventarios 60.079 50.004
Gastos pagados por anticipado 1.325 1.614
Total activos corrientes 1.970.365  1.280.587
Propiedades, plantaciones
y equipo, neto 870.628 829.676
Diferencia en cambio diferida 715.731 715.731
Otros activos 1.012 3.710
Total 3.557.736  2.829.704

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




FLORES DE LA MONTANA S.A.
BALANCES GENERALES

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)

(Continuacién...)
2007 2006
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo corriente:
Sobregiros bancarios 134.001 -
Porcién corriente de obligaciones
bancarias a largo plazo 510.000 340.000
Total 644.001 340.000
Cuentas por pagar:
Proveedores 381.304 301.490
Anticipo de clientes 136.975 192.466
Compaiiias relacionadas y accionista 1.626.848  1.000.445
Impuestos 6.141 3.176
Intereses 52.407 24.368
Otras 9.609 7.214
Total cuentas por pagar 2.213.284  1.529.159
Prestaciones y beneficios sociales 87.603 28.294
Total pasivos corrientes 2.944.888  1.897.453
Obligaciones bancarias a largo plazo ' 520.000 860.000
Total pasivos 3.464.888 2.757.453
Patrimonio, estado adjunto 92.848 72.251
Total 3.557.736  2.829.704

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




FLORES DE LA MONTANA S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en délares estadounidenses)

Ventas
Costo de produccion y ventas
Utilidad bruta en ventas
Gasto de administracién y ventas
Utilidad operacional
Otros ingresos (egresos)
Intereses y comisiones
Intereses ganados

Misceldneos

Utilidad antes de participacioén
de los trabajadores e impuesto a la renta

Participacion de los trabajadores (Nota 15)

Impuesto a la renta (Nota 15)

Utilidad neta del ejercicio

2007 2006
1.726917  1.582.372
(1.366.003) (1.270.810)
360914  311.562
(317.321)  (237.164)
43.593 74.398
(140.380)  (133.357)
145.766 82.578
(18.393) (9.937)

30.586 13.682
(4.588) (2.132)
(5.401) (2.265)
20.597 9.285

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




FLORES DE LA MONTANA S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)

Saldo al 1 de enero
del 2006

Utilidad neta del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre
del 2006

Apropiacion reserva legal
Utilidad neta del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre
del 2007

Aportes Reserva
Futura de capital
Capital  capitali- Reserva (Capital  Resultados
Suscrito zacion Legal Adicional) Acumulados Total
20.000 293.806 576 54.126 (305.542) 62.966
- - - - 9.285 9.285
20.000 293.806 576 54.126 (296.257) 72.251
- - 928 - (928) -
- - - - 20.597 20.597
20.000 (1) 293.806 1.504 54.126 (276.588) 92.848

‘ (1) Representado por 500.000 acciones de valor nominal de US$ 0,04 cada una.

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




FLORES DE LA MONTANA S.A.
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en délares estadounidenses)

2007 2006

Flujo de efectivo por actividades de operacién
Utilidad neta del ejercicio 20.597 9.285
Ajustes que concilian la utilidad neta con el efectivo neto

provisto (utilizado) en actividades de operacion:
Depreciacion de propiedades, plantaciones y equipo 132.753 143.574
Baja de activos fijos - 21.637
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Incremento en cuentas por cobrar (680.836) (705.903)
(Incremento) disminuciéon en inventarios (10.075) 21.481
Disminucién en gastos anticipados 289 269
Incremento en cuentas por pagar 684.125 42.836
Incremento en prestaciones y beneficios sociales 59.309 8.244

Total ajustes a la utilidad neta 185.565 (467.862)

Efectivo neto provisto (utilizado) en actividades de

operacion 206.162 (458.577)
Flujo de efectivo en actividades de inversién
Adiciones en propiedades, plantaciones y equipo (173.705) (165.144)
Disminucién en otros activos 2.698 8.748
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién (171.007) (156.396)

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




FLORES DE LA MONTANA S.A.
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en délares estadounidenses)

(Continuacién...)

2007 2006

Flujo de efectivo en actividades de financiamiento
Incremento en sobregiros bancarios 134.001 -
(Disminucién) incremento de obligaciones bancarias de

largo plazo (170.000) 600.000
Efectivo neto (utilizado) provisto por actividades de

financiamiento (35.999) 600.000
Disminucion neta del efectivo (844) (14.973)
Efectivo al inicio del afio 2.265 17.238
Efectivo al final del afio 1.421 2.265

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




FLORES DE LA MONTANA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Cifras expresadas en délares estadounidenses)

NOTA1-  OPERACIONES:

La compafiia fue establecida bajo las leyes ecuatorianas en el afio de 1990. Desde su
creacién la compailia estd dedicada al cultivo de flores frescas para su exportacién.

La compafiia mantiene un contratos de distribucién y comercializaciéon de su flor
exportable con las compafiias Ecutrading Inc. y Amethyst S.A. (Véase notas 8 y 9)

NOTA2- RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas de contabilidad que sigue la compaiiia estdn de acuerdo con las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), las cuales requieren que la Gerencia efectie ciertas
estimaciones y utilice ciertos supuestos para determinar la valuacién de algunas de las
partidas incluidas en los estados financieros y para efectuar las revelaciones, que se
requiere presentar en las mismas. La Gerencia considera que las estimaciones y supuestos
utilizados fueron los adecuados en tales circunstancias.

a. Preparacion de los estados financieros

Los registros contables de la compaifiia en los cuales se fundamentan los estados
financieros, son llevados en délares estadounidenses.

b. Ingresos por ventas

Los ingresos por ventas son reconocidos en base a la factura, la cual es emitida al
momento de efectuar el despacho al cliente.

c. Inventarios

Los inventarios, estdn valorados al costo de adquisicién, utilizando el sistema de costos
promedio, que no excede al valor de mercado.

d. Propiedades y equipos

Se muestran al costo (en una base que se aproxima al costo historico en ddlares para
aquellos activos adquiridos hasta marzo del afio 2000). Los cargos por depreciacion se
registran en los resultados del ejercicio en base al método de linea recta, utilizando tasas
que se consideran adecuadas para extinguir el valor de los activos durante su vida util
estimada.
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NOTA2- RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
(Continuacién)

d. Propiedades y equipos
(Continuacion)

Los valores de la depreciaciéon acumulada de los activos vendidos o retirados se

descargan de las cuentas correspondientes al momento de producirse su venta o retiro.
(Véase Nota 5).

e. Diferencia en cambio diferida
Representa el saldo pendiente de amortizar de pérdidas en cambio, originadas con la
actualizacion de las cuentas en moneda extranjera al 31 de diciembre de 1999, diferidas
de conformidad con lo estipulado por la Superintendencia de Compaiiias. La pérdida
en cambio diferida debera ser amortizada hasta el 31 de diciembre del 2009.

S Participacion de los empleados en las utilidades
De acuerdo con la legislacién laboral, la Compafiia debe pagar anualmente a sus
empleados el 15% de la utilidad del ejercicio. Esta provision se registra con cargo a los
resultados del ejercicio correspondiente (Véase Nota 15).

g Impuesto a la renta
La provisién para el impuesto a la renta se calcula utilizando la tasa de impuesto
vigente del 25% sobre la utilidad gravable. Esta provision se efectia con cargo a los
resultados del periodo (Véase Nota 15).

NOTA3- IMPUESTOS ANTICIPADOS E IMPUESTOS POR PAGAR

Los saldos de los impuestos anticipados e impuestos por pagar al 31 de diciembre,
comprenden:

2007 2006
US$ Us$
Impuestos anticipados
IVA crédito tributario 6.388 (1) 44.847
Notas de crédito 3.360 -
Retenciones de impuesto a la renta 3.279 3.279

Total 13.027 48.126
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NOTA3- IMPUESTOS ANTICIPADOS E IMPUESTOS POR PAGAR

(Continuacién)
2007 2006
Us$ US$
Impuestos por pagar
Impuesto a la renta 2431 -
Retenciones de IVA 1.092 1.550
Retenciones en fuente de impuesto a la
Renta 1.822 1.651
Impuesto al valor agregado (I.V.A.) 796 -

Total 6.141 3.201

(1)  Corresponde al Impuesto al Valor Agregado pagado por la compaiiia en la compra
de algunos de sus insumos. Este impuesto es reintegrado a la compafifa, por parte
del Servicio de Rentas Internas, por ser exportadora de su produccion. Al 31 de
diciembre del 2007 estaba pendiente de recibirse la Resolucién del Servicios de
Rentas Internas (SRI), en atencién a las solicitudes de devolucién presentadas por
la compaiiia.

NOTA4- INVENTARIOS

Los inventarios al 31 de diciembre, comprenden:

2007 2006

Us$ US$

Insumos agricolas 24.962 20.198
Materiales de postcosecha y mantenimiento 35.117 29.806
60.079 50.004

NOTAS5- PROPIEDADES, PLANTACIONES Y EQUIPOS:

A continuacién se presenta el movimiento de las propiedades, plantaciones y equipos
durante los afios 2006 y 2007:
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NOTAS- PROPIEDADES, PLANTACIONES Y EQUIPOS:

(Continuacién)
Saldoal 1 Saldoal 31 Saldo al
de de 31de
Enero del Transfe- Diciembre Transfe- Diciembre Tasa anual de
2006 Adiciones  Bajas rencias  del2006  Adiciones  Bajas rencias  del 2007  depreciacion
Uss uss uUss Us$ Us$ Uss Us$ uUss Uss %
Edificios ¢ Instalaciones 80.804 17.596 - - 98.400 2.000 - - 100.400 5y10
Maquinaria y Equipo 52.382 7.742 - - 60.124 5.740 - 35.266 101.130 10
Muebles y Enseres 11.825 204 - - 12.029 251 - - 12.280 10
Equipo de Computacion 40200 6.651 - - 46.851 5.197 - - 52.048 20y33
Plantacién 775.308 - (210.205)  62.887 627.990 - (26.597) 171.906 773.299 12.5
Invernaderos 499.614 10.814 510.428 9.409 519.837 10

1.460.133 43.007 (210205) 62.887 1.355.822 22597 (26.597) 207172 1.558994
Menos: Depreciacion

Acumulada (784.176)  (143.574) 188.568 - (739.182) (132.753)  26.597 - (845333
675957  (100.567) (21.637)  62.887 616.640 (110.156) - 207.172 713.656

Plantas en proceso 90.114 122.137 - (62.887) 149.364 151.108 - (207.172) 93.300
Terrenos 63.672 - - - 63.672 - - - 63.672
829.743 21570 (21.637) - 829.676 40.952 - - 870.628

Las propiedades, plantaciones y equipos se encuentran hipotecados o prendados, en
garantias de las obligaciones bancarias (Véase Nota 6).

NOTA6-  OBLIGACIONES BANCARIAS

Las obligaciones bancarias a largo plazo al 31 de diciembre del 2007 comprenden:

Porcibn  Obligacién a

Tasa de Corriente  Largo plazo Total
Entidad Interés US$ US$ US$
LAAD, US.A. (1).
Crédito pagadero en dividendos
trimestrales con vencimiento final
en mayo del 2012 12% 510.000 520.000  1.030.000

Los vencimientos anuales de las obligaciones a largo plazo son las siguientes:

Afio uUss
2008 510.000
2009 140.000
2010 140.000
2011 140.000
2012 100.000
1.030.000

———

(1) Garantizado con hipoteca sobre un terreno de la compafiia y un terreno de propiedad
de un accionista




NOTA 7 - COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

Flores de la Montafia S.A., es una compafiia miembro del “Grupo la Montafia” compuesto
por varias compafifas (con accionistas comunes), dedicadas a la actividad floricola y que
comparten una administracién comun.

Las cuentas por cobrar y pagar a compaflias relacionadas, accionistas y personas
relacionadas, al 31 de diciembre del comprenden:

2007 2006
US$ Us$
Cuentas por cobrar:
Compaiiias Relacionadas
Sargazos S.A. 842.105 (1) 647.306
Flores Santa Monica S.A. 576.899 (1) 505.078
Otros 1.033 1.033
Total cuentas por cobrar 1.420.037 1.153.417
Cuentas por pagar:
Compaiiias Relacionadas y Accionista
Gypsophilia de la Montafia S.A. 47.852 98.590
Claveles de la Montaiia S.A. 644.513 180.149
Maria Cardenas R. 60.000 -
Total 752.365 278.739
Personas Relacionadas:
Andrés Cardenas Monge . 761.983 609.206
Alvaro Varela 112.500 112.500
Total 874.483 721.706
- Total cuentas por pagar

1.626.848

1.000.445

(1) Corresponden a préstamos entregados para capital de trabajo; sobre los cuales no se

han establecido plazos de cobro y devengan intereses del 10% anual sobre saldos.




NOTAS8- VENTAS LOCALES

Las cuentas por cobrar a clientes, incluye una cuenta por cobrar a Amethyst S.A. por US$
445.646, originada por la facturacion de flor de conformidad con el contrato de provisién
y venta de flor. Mediante la suscripcién de este convenio Flores de la Montafia S.A. se
compromete a entregar a la comercializadora parte de su produccion exportable.

NOTA9-  ANTICIPO DE CLIENTES

Al 31 de diciembre del 2007, la compafiia mantiene una cuenta por pagar a Ecutrading
Corporation por la suma de US$ 136.975, como anticipo por la facturacién de flor, de
conformidad con el contrato de compra - venta de flor. Mediante la suscripcion de este
convenio Flores de la Montafia S.A. se compromete a entregar flor. El precio pactado de
la caja de flor entre las partes estard sujeto ajustes de acuerdo a la demanda de flor que
varia por temporada (Fiestas de San Valentin, Dia internacional de la mujer y dia de las
madres), asi como a irregularidades en la produccién debido a eventuales factores que
pueden ser climéticos, enfermedades, etc.

Las ventas al exterior a Ecutrading Corporation, una compafiia establecida bajo las leyes de
las Islas Virgenes Britanicas en el afio 2007 fueron de US$ 1.306.480 en el afio 2007 (US$
1.337.223 en el afio 2006).

NOTA10- BENEFICIOS SOCIALES

El siguiente es el movimiento de beneficios sociales durante los afios terminados en 2007 y
2006:

2007 2006

US$ Uss
Saldo al 1° de enero 28.294 20.050
Mas ~ Acumulaciones 488.080 149.935
Menos — Disminuciones o pagos (428.771) (141.691)

Saldo al 31 de diciembre 87.603 (1) 28.294

(1) Incluye provisiones para décimo tercero, décimo cuarto sueldos, aporte patronal,
fondos de reserva y participacion de trabajadores.




NOTA11- RESERVA LEGAL

De acuerdo con la legislacién en vigencia, la compatiiia debe apropiar por lo menos el 10%
de la utilidad neta del afio a una reserva legal, hasta que el saldo de dicha reserva alcance el

50% del capital suscrito. La reserva puede ser capitalizada o utilizada para absorber
pérdidas.

NOTA12- RESERVADE CAPITAL

Representa los saldos de las cuentas patrimoniales “Reserva por Revalorizacién del
Patrimonio” y “Reexpresion Monetaria” transferidos a esta cuenta de conformidad con lo
estipulado en la Norma Ecuatoriana de Contabilidad (N.E.C.) No. 17.

El saldo de esta cuenta solo podrd ser utilizado para absorber pérdidas, incrementar el
capital o para ser devuelto a los accionistas en caso de liquidacion de la compaiiia.

NOTA 13- COMPENSACION TRIBUTARIA DE PERDIDAS

La Ley de Régimen Tributario Interno, permite compensar las pérdidas sufridas en el
ejercicio impositivo con las utilidades que se obtuvieren dentro de los cinco periodos
impositivos siguientes sin que se exceda en cada periodo del 25 % de las utilidades
obtenidas.

Durante el afio 2007, la compatfiia compensé US$ 7.201 de sus pérdidas acumuladas, con
utilidades gravadas del afio. Al 31 de diciembre del 2007queda un saldo de US$ 303.146
de pérdidas tributarias, las cuales podran ser compensadas con utilidades de afios futuros.

NOTA 14- REFORMAS TRIBUTARIAS

En el mes de mayo del afio 2001, se emitié la Ley de Reforma al Régimen Tributario, y
que establecié una rebaja del 10% en la tarifa del impuesto a la renta, sobre las utilidades
que sean reinvertidas en el pais.

El reglamento a la Ley de Régimen Tributario Interno, publicado en diciembre del 2001
establecié entonces que las sociedades calcularén el impuesto a la renta aplicando la tarifa
del 15% sobre el valor de las utilidades que se reinviertan en el pais y el 25% sobre el resto
de las utilidades.

El 29 de diciembre del 2007, se publica en el Registro Oficial N° 242 la Ley Reformatoria
para la Equidad Tributaria del Ecuador, entre los aspectos que se menciona, establece que
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NOTA 14- REFORMAS TRIBUTARIAS
(Continuacién)

las sociedades que reinviertan sus utilidades en el pais podrdn obtener una reduccién de 10
puntos porcentuales de la tarifa del Impuesto a la Renta sobre el monto reinvertido,
siempre y cuando se destinen a la adquisicién de maquinarias nuevas o equipos nuevos que
se utilicen para su actividad productiva y efectien el correspondiente aumento de capital,
el mismo que se perfeccionara con la inscripcion en el respectivo Registro Mercantil hasta
el 31 de diciembre del ejercicio impositivo posterior a aquel en que se generaron las
utilidades materia de la reinversion.

NOTA15- IMPUESTO A LA RENTA Y PARTICIPACION DE LOS
TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES

A continuacién se presenta la determinacion de las cifras correspondientes a participacién
de trabajadores e impuesto a la renta por los afios 2007 y 2006:

2007 2006
Participacién Impuestoa  Participacién Impuesto ala
de la de Renta
Trabajadores Renta Trabajadores
Utilidad antes de participacion de
trabajadores 30.586 30.586 13.682 13.682
Mis — Gastos no deducibles - 2.807 530 530
Menos - Amortizacién de pérdidas de afios
anteriores (Véase Nota 13) - (7.201) - (3.020)
Base para participacion a trabajadores 30.586 14.212 -
15% en participacién trabajadores 4.588 (4.588) 2.132 (2.132)
Base para impuesto a la renta 21.604 9.060
25% Impuesto a la renta 5.401 2.265

NOTA 16 - LEGISLACION TRIBUTARIA - PRECIOS DE
TRANSFERENCIA '

El Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado en el Suplemento al Registro Oficial No. 494
del 31 de diciembre del 2004 incorporé a la legislacion tributaria, con vigencia a partir
del 2005, nuevas normas sobre la determinacién de resultados tributables originados en
operaciones con partes relacionadas. Con fecha 16 de enero del 2006 se publicé en el
Registro Oficial No. 188 la Resolucién del Servicio de Rentas Internas NAC-DGER
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NOTA 16 - LEGISLACION TRIBUTARIA - PRECIOS DE
TRANSFERENCIA
(Continuaci6n)

2005-640, a través de la cual se establecié el alcance de dichas normas y los
requerimientos de informacion a las autoridades.

A la fecha de emision de los estados financieros la administracién junto con sus
asesores legales y tributarios se encuentra analizando los efectos de las referidas normas
y, consideran que la aplicacion de la normativa de precios de transferencia no afectara la
base imponible y consecuentemente el impuesto a la renta causado por la compaiiia en
el afio 2007.

NOTA17- EVENTOS SUBSIGUIENTES

Entre el 31 de diciembre del 2007 y la fecha de emisién del informe de los auditores
independientes (18 de abril del 2008) no se produjeron eventos que en opinién de la
Gerencia pudieran tener un efecto significativo sobre los estados financieros.




