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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Royal Flowers S.A.:

Hemos auditado el balance general adjunto de Royal Flowers 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 Compaiiia.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados financieros basada en nuestra
auditorfa. Los estados financieros de Royal Flowers S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre del 2005
fueron examinados por otros auditores, quienes emitieron una opinién sin salvedades sobre los mismos en
su dictamen de fecha 31 de marzo del 2006.

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 opinién.

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de Royal Flowers 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.

Marzo 9, 2007 Basem er
Registro No. 019 Licencia No. 15238
Member of

Deloitte Touche Tohmatsu




ROYAL FLOWERS S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS Notas 2006 2005
ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 154 171
Cuentas por cobrar comerciales 4 821 662
Inventarios 5 992 951
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 241 3i6
Total activos corrientes 2,208 2.100
PROPIEDADES Y EQUIPO: 6

Terrenos 95 29
Edificios e instalaciones 748 737
Invernaderos 1,351 1,210
Instalaciones e infraestructura agricola 452 393
Vehiculos 161 161
Magquinaria y herramientas 836 748
Muebles y enseres y equipo de oficina 224 231
Equipos de computacién 201 194
Construcciones en curso 35 204
Total 4,103 3,907
Menos depreciacion acumulada 2,382 2,138
Propiedades y equipo, neto 1,721 1.769
PLANTACIONES DE FLORES 7 1,769 1.690
OTROS ACTIVOS ) 8 419 295
TOTAL 6.117 5.854

Ver notas a los estados financieros
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PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS

ACCIONISTAS Notas 2006 2005
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar 216 139
Participacion a trabajadores 9 19 20
Impuesto a la renta 10 41 3
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 11 406 267
Total pasivos corrientes 682 429
OBLIGACION A LARGO PLAZO 12 1,056 1,169
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 13
Capital social 1 1
Aportes para futuras capitalizaciones 2,973 2,973
Reserva de capital 1,189 1,189
Reserva legal 2 2
Reserva facultativa 2 2
Utilidades retenidas 212 89
Patrimonio de los accionistas 4.379 4,256
TOTAL 6,117 2,854
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ROYAL FLOWERS S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

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

(Expresados en miles de U.S. doélares)

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS (INGRESOS):

Intereses pagados

Pérdida en erradicaciones de plantas

Otros ingresos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:
Participacion a trabajadores 9

Impuesto a la renta 10
Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros
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ROYAL FLOWERS S.A.

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

(Expresados en miles de U.S. dblares)

Aportes

Capital Para Futuras Reserva Reserva Reserva  Utilidades

Social Capitalizaciones  de Capital Legal Facultativa Retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2004 1 2,773 1,189 2 157 72 4,194
Utilidad neta 89 89
Transferencia 72 (72)
Pago de glosas fiscales 227) (227)
Aportes _ 200 _ . . 200
Saldos al 31 de diciembre del 2005 1 2,973 1,189 2 2 89 4,256
Utilidad neta ~ _ . 123 123
Saldos al 31 de diciembre del 2006 1 2,973 1,189 2 _2 212 4379
Ver notas a los estados financieros
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ROYAL FLOWERS 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. ddlares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y trabajadores

Intereses pagados

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Glosa Servicio de Rentas Internas

Otros ingresos, neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades y equipo

Adquisicion de plantaciones de flores

Adquisicién de ofros activos

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Obligacién a largo plazo
Aportes

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento
CAJA Y BANCOS:
Disminucion neta durante el afio

Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

(198)
(512)
(368)

(1.078)

(113)

(113)

(17)
171

4,556
(2,899)

(19)

(57)
(227)

109

(623)
(344)
(819)

(1,786)

115
200




ROYAL FLOWERS S.A.

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

(Expresados en miles de U.S. délares)

2006 2005

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO NETO

PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 123 89
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto proveniente de actividades de operacién:

Provisién para incobrables 6

Depreciacion de propiedades y equipo 246 227

Amortizacién de plantaciones de flores 219 203

Erradicaciones y/o bajas de plantaciones de flores 214 153

Amortizacién de otros activos 244 872

Pago de glosas fiscales (227)
Cambios en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar comerciales (159) (408)

Inventarios 41) 307

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 75 118

Cuentas por pagar 77 110

Participacion a trabajadores ) 1

Impuesto a la renta 38 (34)

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 139 46
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE

OPERACION 174 1,463
Ver notas a los estados financieros
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ROYAL FLOWERS S.A.

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

1.

OPERACIONES

Royal Flowers S.A. fue constituida en mayo de 1992 y su actividad principal es la importacion,
exportacion, comercializacién y produccién de toda clase de plantas en especial hortalizas,
ornamentales, florales, alimenticias, madereras, etc.. Actualmente la Compafiia se dedica
principalmente a la exportacion de rosas de diferentes variedades.

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 Compaiiias 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 econdémica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracidn, 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 continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacion 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 adquisicién que no excede a los valores de mercado.

Valuacion 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 til estimada de 20
para edificios, 10 para invernaderos, instalaciones e infraestructura agricola, maquinaria y
herramientas, muebles y enseres y equipo de oficina, 5 para vehiculos y 3 para equipos de
computacion.

Valuacion de Plantaciones de Flores - Al costo de adquisicién. El costo de plantaciones de flores en
produccién se amortiza en linea recta en funcién de los afios de vida ttil estimada de 10 afios.

Participacidn a Trabajadores e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en
funcidén a su devengamiento (Ver Notas 9 y 10).

Reclasificaciones - Para fines comparativos, ciertas cuentas de los estados financieros del afio 2005
han sido reclasificadas de acuerdo a la presentacion del afio corriente.
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INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacién 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 €l afio terminado el 31 de diciembre del 2006. Por lo tanto, el andlisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

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

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

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:
... Diciembre 31,...
2006 2005

(en miles de U.S. délares)

Compaiiias relacionadas:

Continex S.A. 346 56

Exinvest Corporation 476 611
Otros 5 1
Provisidn para incobrables (6 _(6)
Total 821 662

Exinvest Corporation - Corresponde a una compaiiia relacionada que actia como unico agente de
venta en el exterior.




INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

Produccion en proceso
Insumos

Miniplantas
Suministros
Inventario en transito

Total

PROPIEDADES Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adquisiciones
Depreciacion

Saldos netos al fin del afio

PLANTACIONES DE FLORES

Un detalle de plantaciones de flores es como sigue:

Plantaciones de flores en produccion
Menos amortizacién acumulada

Total plantaciones de flores en produccion, neto
Plantaciones de flores en formacién

Total

... Diciembre 31,...

2006 2005
(en miles de U.S. délares)
660 655
301 235
20 38
2 3
_9 20
992 LA
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)
1,769 1,373
198 623
(246) (227)
1,721 1,769
... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. délares)
2,282 2,255
(843) (733)
1,439 1,522
330 168
1,769 1,690




Los movimientos de las plantaciones de flores fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adaquisiciones

Erradicaciones y/o bajas
Amortizacion

Saldos netos al fin del afio

OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

Plasticos mantenimiento invernaderos, neto
Regalias y licencias, neto

Total

PARTICIPACION A TRABAJADORES

2006 2005
(en miles de U.S. délares)
1,690 1,702
512 344
214) (153)
(219) (203)
1769 1,690

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

408 262
1 33
419 295

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.
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10. 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 distribucién 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 retencion adicional alguna. Una reconciliacion entre la utilidad segtin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

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

Utilidad segun estados financieros, neta de participacién a

trabajadores 176 112
Amortizacién de pérdidas tributarias (68) (30)
Gastos no deducibles 106 9
Utilidad gravable 214 91
Impuesto a la renta cargado a resultados _54 23

Los movimientos de la provisiéon para impuesto a la renta fueron como sigue:

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

Saldos al comienzo del afio 3 37
Provisién del afio 54 23
Pagos efectuados (16) (D
Saldos al fin del afio 1 _3

Precios de Transferencia - El estudio de precios de transferencia correspondiente al afio 2006,
requerido por las disposiciones legales vigentes se encuentra en proceso de actualizacion en razén de
que el plazo para su presentacion ante las autoridades tributarias vence en el mes de octubre del afio
2007. Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones con partes relacionadas
han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena competencia. A la
fecha de la emision de los estados financieros adjuntos, la Administracién de la Compaiiia se
encuentra realizando dicho estudio y de acuerdo con su opinién, los efectos derivados de dicho
estudio, en caso de existir, carecerian de importancia relativa respecto de los estados financieros
tomados en conjunto.
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11. 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)

Sueldos y beneficios sociales 272 219
Royal Cargo S.A. (1) 120

Sobregiro bancario 40
Otros 14 8
Total 406 267

(1) Corresponde a un préstamo de una Compafiia relacionada con plazo hasta febrero del afio 2007 y
que genera una tasa de interés nominal anual del 8,50%.

12. OBLIGACION A LARGO PLAZO

Corresponde a una obligacion por pagar a un accionista que no genera tasa de interés ni tiene plazos
definidos.

13. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 25,003 acciones de US$0.04 de valor nominal
unitario.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacidn 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 - 1.a 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.
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14. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, durante los afios 2006 y 2005, se desglosan

como sigue:
2006 2005
(en miles de U.S. délares)
Ventas 2,578

B 2

Asistencia técnica prestada

15. EVENTO SUBSECUENTE

Entre el 31 de diciembre del 2006 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 9 del
2007) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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