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DICTAMEN DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES

A los Accionistas de

CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL
ECUADOR S.A.

1. Hemos examinado los balances generales de CALIFICADORA DE RIESGOS
BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A. al 31 de diciembre de 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. Los estados financieros y las notas que
se acompafian fueron preparados y son de responsabilidad de la administracion de la
Compariia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros, basados en nuestros exdmenes.

2. Nuestros exdmenes fueron realizados de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Auditoria. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para
obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen exposiciones
erroneas o inexactas de cardcter significativo. Una auditoria incluye el examen, a base
de pruebas, de la evidencia que soportan las cantidades y revelaciones presentadas en
los estados financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones relevantes hechas por la administracidn, asi como
también una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros. Creemos
que nuestros exdmenes nos proveen una base razonable para expresar una opinién

3. En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el primer pdrrafo,
presentan razonablemente, en fodos sus aspectos importantes la situacion financiera de
CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A. al
31 de diciembre de 2007 y 2006, los resultados de sus operdaciones, cambios en el
patrimonio 'y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de
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conformidad con las disposiciones legales vigentes y con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad.

Registro C.P.A No. 11.405
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CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.
Balances Generales

(Expresados en délares americanos)

Al 31 de diciembre de

Notas 2007 2006
ACTIVOS
ACTIVO CORRIENTE
Cajay Bancos 3 32.726,95 33.862,27
Inversiones Corto Plazo 4 254.469,68 378.892,55
Cuentas por Cobrar Clientes 5 105.605,20 117.184,40
Provisién de Incobrables 6 (2.040,20) (1.137,75)
Anticipo Provedores 550,83 1.881,95
Garantias 72,00 692,00
Pagos Anticipados 7 43.817,25 38.093,56
Total Activo Corriente 435.201,71 569.468,98
MOBILIARIO Y EQUIPOS
Mobiliario y Equipos 75.580,58 68.883,35
(Menos): Depreciacién Acumulada (59.722,73) (56.331,17)
Total Mobiliario y Equipos 8 15.857,85 12.552,18
TOTAL ACTIVOS 451.059,56 582.021,16

:ka”’g/notas financieras defa1 ala 18 que/sje acompafian, son parte integrante de los estados financiero:
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Sr. Patﬁciy"Baus - Martha Ruiz
Gerente General Contador General
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CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Balances Generales

{Exp dos en ddl ameri )
Al 31 de diciembre de

Notas 2007 2006
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
Obligaciones por Pagar Corto Plazo - 4.125,00
Cuentas por pagar 9 36.188,55 46.728,30
Instituciones Piblicas 10 66.879,88 76.029,14
Provision Beneficios Sociales 11 27.282,20 28.698,20
Total Pasivos Corrientes 130.350,63 155.580,64
PASIVOS NO CORRIENTES
Cuentas por Pagar Accionistas 12 - 110.568,85
Total Pasivos No Corrientes » - 110.568,85
TOTAL PASIVOS 130.350,63 266.149,49
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Capital Social 13 126.510,00 126.510,00
Reserva Legal 55.371,82 44.316,52
Utilidades de Ejercicios Anteriores 9.260,76 9.260,76
Pérdidas de Ejercicios Anteriores {77.006,00) {77.006,00)
Reserva de Capital 107.046,69 107.046,69
Aportes para Futuras Capitalizaciones 27,93 27,93
Utilidad del Ejercicio 99.497,73 105.715,77
Total Patrimonio de fos Accionistas 320.708,93 315.871,67

451.069,56 582.021,16

Las notas financieras de lafg’ ala 1  que se aco paﬁan, soh parte integrante de los estados fina
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CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.
Estados de Resultados

(Expresados en délares americanos)

Notas Afio terminado el
31 de diciembre de
2007 2006

Servicios Prestados 576.700,00 591.700,00
(Menos): Gostos Operativos (331.879,05) (345.692.72)
Utilidad Bruta en Ventas : 244.820,95 246.007,28
{Menos): Gastos de Administracion ; (66.873,83) (60.085,83)
{Menos): Gastos de Ventas {11.385,02) {14.072,36)
Utilidad Operacional 166.562,10 171.849,09
{Mas): Ingresos no Operacionales 14 11.310,45 16.477,22
(Menos): Gastos no Operacionales (1.844,45) (1.040,65)
Utilidad antes de Participacién Trabajadores e impuesto a
la Renta 176.028,10 187.285,66
(Menos). Participacion Trabajadores 15 (26.404,22) (28.092,85)

Impuesto a la Renta 15 (39.070,85) {41.730,84)

Reserva Legal {11.055,30) (11.746,20)
Utilidad Neta del Ejercicio 99.497,73 105.715,77

7 ™
Las notas tinancieras de la1 ala18 que se acompaﬁfﬁ, son parie integrante de los estados financieros.
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CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.
Estados de Cambios en el Patrimonio

(Expresados en délares americanos)

7 -
Sr. Patricio’'Baus
Gerente General

Sra. Martha Ruiz
Contadora General
Reg. 23398

Capital Reserva Reserva Aporte Futuras Utilidad del Total

Social Legal de Capital Capitalizaciones Ejercicio
Saldo 31 de diciembre de 2005 us $ 126.510,00 23.328,08 107.046,69 27,93 92.413,37 281.581,73
Asignacion Reserva Legal - 9.241,34 - - {9.241,34 ) -
Pago Dividendos - - - - (83.172,08 ) (83.172,03 )
Resultado del Ejercicio . - - - 187.285,66 187.285,66
Provision de Participacion Trabajacores - - - - (28.092,85 ) (28.092,85 )
Provisién de Impuesto a la Renta - - - - (41.730,84 ) (41.730,84 )
Asignacion Reserva Legal - 11.746,20. - - (11.746,20 ) -
Saldo 31 de diciegli{e de 2006 uss 1?_6.510,00 44.31(3,2 107.046,69 27,93 105.715,77 315.871,67
Asignacién Reserva Legal - 11.055,30 - - (11.055,30 ) -
Pago Dividendos - - - - (10571577 ) (105.715,77 )
Resultado del Ejercicio - . - - 176.028,10 176.028,10
Provisidn de Participacion Trabajadores - - - - (26.404,22 ) {26.404,22 )
Provision de Impuesto a la Renta - - - - (39.070,85 ) (39.070,85 )
Saldo 31 de diciembre de 2007 US$ 126.510,00 55.371,82 107.046,69 27,93 99.497,73 320.708,93
e S == =T — — ———
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CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.
Estados de Flujos de Efective

{Expresados en ddlares

Flujos de ivo en activi i

Congcitiacién de las Actividades Operativas
utilidad del Ejercicio

Ajustes para conciliar la pérdida con el efectivo neto
provista por las actt 16

Depreciacién de Propi iliario y Equipos
Provisién de Incobrables

Provision Intereses Ganados

Provision de Bonos Resultados Obtenidos y Honorarios
Oftros Ajustes en Depreciaciones

Participacion Trabajadores

impuesto a ia Renta

Reserva Legal

Cambios en activos y pasivos operativos

Variaciones en Activos

Aumento {Disminucion) Guentas por Cobrar
Aumento {Disminucion) Anticipos Proveedores
Disminucion Pagos Anticipados

Aumento Otras Cuentas por Cobrar

Variaciones en Pasivos
Disminucion Cuentas por Pagar
Disminucion Provisiones Sociales
Disminucion Instifuciones Pdblicas

Efecto neto p iente de activi d 6
Flujo de ivo en i dei 16

Adquisiciones de Mabiliaric y Equipos

inversiones en Corto Plazo

Efectiva neto p i (usado) en actividades de 16
Flujos de en Activid; de Fi :

Obligaciones Bancarias, Netas
Dividendos Pagados

Efectivo neto {(usado) en activid: deF

Disminucién neta en efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del a

7

delos

Afio terminado el
31 de diciembre de
2007 2006
99.497,73 105.715,77
3.398,50 2.716,29
902,45 131,20
0,00 (482,92)
33.971,54 45.564,30
(7,94) {68,04)
26.404,22 28.092,85
38.070,85 41.730,84
11.055,30 11.746,20
214.293,65 235.146,49
11.579,20 42.892.30
1.331,12 (1.321,19)
{5.723,69) {21.315,59)
620,00 205,00
(44.511,29) (27.496,62)
(27.820,22) {23.638,36)
(48.220,11) (20.035,02)
101.548,66 98.650,41
(6.697,23) 3.508,24
124.422,87 126.740,56
117.725,64 130.338,80
(4.125,00) 1.925,00
(216.284,62) 490.803,22
(220.403,62) 47.978,22
(1.135,32) (79.666,61)
33.862,27 113.528,88
32.726,95 33.862,27

L
Las notas financleras de la 1 a la 18 que se
e, g

Sr. Palricio Baus
Gerente General

Martha Ruiz
Contador General
Registro C.P.A. No. 23398




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.
Notas a los estados financieros

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006

{(Expresados en ddlares americanos)

2.1.

Identificacion y Objeto de la Compaiiia

La compaifiia fue constituida con un capital de S/. 5.000.000 (cinco millones de sucres)
bajo la denominacion de Calificadora de Riesgos Ratings S.A. mediante escritura
publica otorgada en la provincia de Pichincha ante el notario Vigésimo Cuarto del
Cantén Quito, el 25 de mayo de 1993 e inscrita en el Registro Mercantil el 5 de julio del
mismo afo. Posteriormente hubieron otros aumentos de capital. Con fecha 19 de agosto
de 1999, mediante escritura publica otorgada por el Notaric Undécimo Dr. Dario
Espinosa e inscrita en el Registro Mercantil el 13 de agosto de 1999, se realiza el
cambio de denominacién y se reforma los estatutos sociales de la compaiia quedando
con el nombre de Calificadora de Riesgos Bankwatch Ratings del Ecuador S.A. En
enero del afo 2003 se efectdio un aumento de capital, quedando como capital actual el
valor de US$ 126.510%

La actividad principal de la compaiiia es la calificacién de riesgo y de la solvencia de los
emisores, o de los valores que se negocien en el mercado de valores. Para la
calificacién de riesgos en que intervenga la compafiia podra esta solicitar informacién al
emisor de los valores, verificar y revisar las calificaciones que realizan segun las normas
aplicables para cumplir con su objeto social.

La compafia podra adquirir acciones y participaciones sociales, asociarse o fusionarse
y dar o recibir fondos en cuentas de participacion, salvo de las prohibiciones
expresamente por las disposiciones legales pertinentes y las actividades que la ley
otorga.

Principales Principios Contables
Base de Presentacion

Las politicas de contabilidad que sigue la Compafiia estan de acuerdo con los principios
de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador (Normas Ecuatorianas de
Contabilidad NEC) vigentes al 31 de diciembre de 2007.

Los estados financieros se preparan durante el periodo comprendido entre el 1 de enero
al 31 de diciembre de cada afo, los estados financieros por el ejercio terminado al 31 de
diciembre de 2006, han sido aprobados en la Junta General de Accionistas celebrada el
23 de marzo de 2007.




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacion)

2.2,

23.

24"

25

2.6

Mobiliario y Equipos

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, el Mobiliario y Equipos han sido valorados al costo
histérico. Las depreciaciones, han sido determinadas a base del método linea recta en
funcion de la vida it de los bienes, de acuerdo a los siguientes porcentajes:

% %

2007 2006
Instaciones y Adecuaciones 10% 10%
Muebles y Enseres ‘ 10% 10%
Equipo de Oficina 10% 10%
Equipos de Computacion 33% 33%
Teléfono Celular 10% 10%
Linea Telefénica 10% 10%

Provisién Beneficios Sociales

La Compafiia ha efectuado la provisién de ios beneficios sociales que por Ley les
corresponde a los trabajadores, rigiéndose a las disposiciones legales vigentes y
establecidas en el Cédigo de Trabajo e Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social
(IESS), tales como: Fondos de Reserva, Décimo Tercer Sueldo, Décimo Cuarto Sueldo
y 15% Patticipacién Trabajadores.

Arrendamiento Mercantil (Leasing)

La compafiia registra los valores por arrendamiento mercantil en el momento en que se
incurre en el pago por este servicio.

Participacion Trabajadores

Segln las disposiciones laborales vigentes en el pais, la Compafiia reconoce a sus
trabajadores el 15% con cargo a los resultados del ejercicio. (Véase nota 15)

Impuesto a la Renta

La tarifa del impuesto a la renta que se encuentra vigente es del 25% y el 15% si las
utilidades son reinvertidas por la compainia.

De acuerdo a la Ley de Régimen Tributario Interno la Compaiiia puede amortizar sus
pérdidas tributarias hasta los cinco afios posteriores de producidas las pérdidas, hasta
el 25 % de la base imponible de cada afio. (Véase nota 15)




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacion)

Caja y Bancos
Se refiere a:
Descripcion

Caja Chica
Bancos

Inversiones Corto Plazo

Se refiere a:

Descripcién
Wachovia Securities

Citigroup Global Market

Cuentas por Cobrar Clientes

2007 2006
uss 76.39 7.51
32,650.56 33,854.76
uss 32,726.95 33,862.27
2007 2006

US$  148,018.51 175,993.07

106,451.17 202,899.48

UsS$  254,469.68 378,892.55

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, corresponden a saldos por cobrar de los servicios
de calificacion que se efectiian a las compaiiias del sector financiero y comercial.

Provisién de Incobrables

El movimiento de la provisién es el siguiente:

Descripcion
Saldo Inicial
Provisién

2007 2006

us$ (1.137,75) (1.006,55)
(902,45) (131,20)

uss (2.040,20) (1.137,75)




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

7.

Pagos Anticipados

Se refiere a:

Descripcion 2007 2006
Crédito Tributario Uss$ 5,229.34 589.22
Retencidén del Impuesto a la Renta 9,674.50 6,367.50
Retencion del IVA 8,265.60 10,722.60
IVA pagado a Proveedores 6,149.89 8,441.17
Anticipo Impuesto ala Renta 14,497.92 11,973.07
uss$ 43,817.25 38,093.56
Mobiliario y Equipo
El movimiento es como sigue:
| Costo Historico Depteciacion Avumuiada
Descripeidn Stdoal L Hustesy Sakdo ol Saldo al Adiciones Hjustesy Seldo al Valor Neto
3122008 Reclasific 31420007 | 311202006 Reclasificac 31122006
Instaaiones y Adectaciones 1108778 1108779 (472869) (1.108.83) 9 (683058) 5.257.21
Mucblesy Enseres 2111299 . - 2111299 (18876,40) (23751) (19.4391) 199908
Equipo de Oficna 528898 2265 - 649163 (3945.20) (448,05) 156,07 {423128) 205435
Equipo de Computacién 83533 648458 - 396 (27.22153) (1605,11) {8607)  (2898270) 634721
Teléfono Celutar 16404 . - 164,04 {16404) . . (16404) -
Linea Teleforica 130422 130422 {1.33422) (1:30422)
GBAE335 669 - 7550058 (56.331,17) 1339950} T T
Cuentas por Pagar
Se refiere a:
Descripcion 2007 2006
Honorarios Por Pagar uUss$ 33,971.54 45,564.30
Otros Gastos por Pagar 201.72 997.98
Patricia Pinto - 166.02
Acreedores Varios 2,015.29 -
uss$: 36,188.55 46,728.30




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacioén)

10.

11,

Impuestos y Contribuciones por Pagar

Se refiere a:

Descripcion 2007 2006
IESS por Pagar Uss$ 1.957,02 1.916,25
Fondo de Reserva 3.421,84 2.583,97
12% Servicios Facturados 11.988,00 15.018,00
Retencidn IVA y Ret. Impuesto a la Renta 10.442,17 14.780,08
Impuesto a la Renta Empresa 39.070,85 41.730,84 (i)
uss 66.879,88 76.029,14
{i) El movimiento de! Impuesto a la Renta, es el siguiente:
Descripcién 2007 2006
Saldo Inicial uss 41.730,84 33.109,56
(-} Pago y Compensacion Retenciones (41.730,84) (33.109,56)
(+) Provisién Impuesto a fa Renta (Nota 15) 39.070,85 41.730,84
uss$ 39.070,85 41.730,84
Provision Beneficios Sociales.
Se refiere a:
Descripcion 2007 2006
15% Participacion Trabajadores us$ 26.404,22 28.092,85 (i)
Decimo Tercer Sueldo 523,83 392,07
Decimo Cuarto Sueldo 354,15 213,28

US$ 27.282,20 28.698,20

(i) El movimiento de la Participacion Trabajadores, es el siguiente:

Descripcion 2007

2006
Saldo Inicial uUss$ 28.092,85 22.151,10
(-) Participacion a Trabajadores (28.092,85) (22.151,10)
(+) Provisién Participacion (Nota 15) 26.404,22 28.092,85
us$ 26.404,22 28.092,85




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

12, Dividendos por Pagar Accionistas

Al 31 de diciembre de 2008, corresponde a dividendos declarados y pendientes de
pago pro una suma acumuiada de US $ 110.568,85, mismos que al 31 de diciembre de
2007 fueron cancelados en su totalidad.

13. Capital Social

Al 31 de diciembre de 2007, el capital de es de US $ 126,510.00 dividido en 126,510
acciones ordinarias y nominativas de US$ 1.00 cada una.

14. Ingresos No Operacionales

Se refiere a los siguientes rubros:

Descripcion 2007 2006
Intereses Ganados uUss 11,302.33 14,651.70
Otros 8.12 1,825.52
uss 11,310.45 16,477.22
15. Impuesto a la Renta y Participacion de los Trabajadores en las Utilidades

La determinacion de las cifras correspondientes a participacion de trabajadores e impuesto
a la renta por los ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2007 y 2006, se presenta a

continuacion:

Descripcion 2007 2006
Determinacién de la Participacién Trabajadores:

Utilidad Contable 176.028,10 187.285,66
15% Participacion Trabajadores 26.404.,22 28.092,85

Determinacion del Impuesto a la Renta:

Utilidad Contable 176.028,10 187.285,66
{-) 15% Participacién Trabajadores (26.404,22) (28.092,85)
(+) Gastos No Deducibles 6.659,51 7.730,53
Base Gravada de Impuesto a la Renta 156.283,40 166.923,34
25% Impuesto a la Renta 39.070,85 41.730,84




CALIFICADORA DE RIESGOS BANKWATCH RATINGS DEL ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

16.

17.

18.

Transacciones con Partes Relacionadas.

FITCH HOLDING A.G.

Al 31 de diciembre de 20086, se presentaba dividendos declarados y no pagados a Fitch
Holding A.G., en una suma de US $ 110.568,85, que junto con los dividendos
declarados en el 2007 por US $ 42.286,31, fueron cancelados en su totalidad al cierre
del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2007.

ING. PATRICIO BAUS

Al 31 de diciembre de 2006, los honorarios por pagar en concepto de los servicios
prestados ascendieron a una suma de US $ 40.818,30, los servicios prestados durante
el ejercicio 2007, asciende a una suma de US $ 91.770,63, ha recibido un bono por
metas alcanzadas de US $ 30.476,95 (incluye ajuste de afios anteriores por US §
8.210,00), respecto de estas operaciones el saldo por pagar al 31 de diciembre de 2007
es de US $ 20.485,54.

Al 31 de diciembre de 2007, ha recibido dividendos por una suma de US $ 63.429,46,
en tanto que el 31 de diciembre de 2008, recibié una suma de US $ 49.903,22

SENORA. PATRICIA PINTO

Al 31 de diciembre de 2007, los servicios prestados ascienden a una suma de US $
57.500,00, de los cuales el saldo pendiente de pago es de US $ 8.740.00,

Eventos Posteriores

Entre el 31 de diciembre del 2007 y la fecha del informe de los auditores independientes
(Enero 18 de 2008) no se produjeron eventos gue en opinion de la Administracién de la
Compaiiia pudieron tener un efecto importante sobre los estados financieros.

Normas internacionales de Informacion Financiera

Mediante las Resoluciones No. 06.Q.ICL.003 y No. 06.Q.IC1.004, emitidas por la
Superintendencia de Compariias el 21 de agosto de 2006, se dispuso que se
consideren de adopcion obligatoria las “Normas internacionales de Informacion
Financiera, NIIF” y las “Normas Internacionales de Auditoria y Aseguramiento, NIAA” a
partir del 1 de enero de 2009, fecha desde la cual se derogan las “Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, NEC” y las “Normas Ecuatorianas de Auditoria” y su aplicacién debe
considerarse desde el afio 2008 para establecer una base contable que permita aplicar
adecuadamente esta nueva normativa contable en el afio 2009.




