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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Quito, 18 de abril del 2008

A LOS ACCIONISTAS Y MIEMBROS DEL DIRECTORIO DE SARGAZOS
S.A.:

He auditado el balance general adjunto de SARGAZOS S.A. al 31 de diciembre del
2007 y los correspondientes estados de resultados, de evolucioén del patrimonio y de
flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha. Estos estados financieros son
responsabilidad de la gerencia de la Compaifiia. Mi responsabilidad es expresar una
opinion sobre estos estados financieros basado en mi auditoria. Los estados financieros
de SARGAZOS S.A. al 31 de diciembre del 2006 fueron auditados por otro auditor, cuyo
informe con fecha 27 de marzo del 2007, contiene una opinién 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 evaluacién de la presentacion general de los estados financieros.
Considero que mi auditoria provee una base razonable para expresar una opinion.

En mi opinidn, los estados financieros arriba mencionados presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacién financiera de SARGAZOS S.A. al 31 de
diciembre del 2007 y los resultados de sus operaciones, la evolucion de su patrimonio y
sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con normas
ecuatorianas de contabilidad.
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SARGAZOS S.A.

BALANCES GENERALES

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

ACTIVOS 2007 2006
Activo corriente:
Caja y bancos 1.758 23.504
Cuentas por cobrar:
Clientes 1.235.832 1.088.306
Impuestos anticipados 59.076 76.104
Anticipo a proveedores 794 2.306
Otras 121 766
Total cuentas por cobrar 1.295.823 1.167.482
Inventarios 50.097 70.748
Gastos pagados por anticipado 1.703 -
Total activos corrientes 1.349.381 1.261.734
Propiedades, plantaciones y equipo, neto 1.623.933 1.415.140
Diferencia en cambio diferida 594.815 594.815
Otros activos 909 4.443

Total 3.569.038 3.276.132

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




SARGAZOS S.A.

BALANCES GENERALES

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

(Continuacio6n...)

PASIVO Y PATRIMONIO 2007 2006

Pasivo corriente:

Sobregiros bancarios 31.978 45.207

Porcion corriente de obligacion bancaria a largo
Plazo 201.190 235.000
Total 233.168 280.207

Cuentas por pagar:

roveedores 543.319 421.939
Compaiiias relacionadas 2.211.866 1.909.795
Impuestos 12.274 8.943
Intereses 1.699 2.503
Gastos acumulados 11.070 11.070
Otras 81.964 74.192
Total cuentas por pagar 2.862.192 2.428.442
Prestaciones y beneficios sociales 107.783 36.106
Total pasivos corrientes 3.203.143 2.744.755
Obligacion bancaria - largo plazo - 201.190
Total pasivos 3.203.143 2.945.945
Patrimonio, estado adjunto 365.895 330.187
Total 3.569.038 3.276.132

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




SARGAZOS S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)

2007 2006
Ventas 2.358.206 2.320.289
Costo de produccién y ventas (1.942.256) (2.002.505)

Utilidad bruta en ventas 415950 317784
Gasto de administracion y ventas (226.320) (201.911)

Utilidad operacional 189630 115873
Otros ingresos (egresos):

Intereses pagados (115.277) (101.519)
Gastos bancarios (20.798) (12.037)
Varios, netos (1.996) 16.121

Utilidad antes de participacion
de los trabajadores e impuesto a la renta 51.559 18.438

Participacién de los trabajadores (Nota 14) (7.734) (2.872)
Impuesto a la renta (Nota 14) 8.117) (2.918)

Utilidad neta del ejercicio 35.708 12.648

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




SARGAZOS S.A.

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

(Expresados en délares estadounidenses)

Aporte
Futura
Capita-

lizacién

88.424

Acumulados

Total

317.539

12.648

88.424

330.187

35.708

Capital
Suscrito
Saldo al 1 de enero del
2006 400
Utilidad neta del ejercicio -
Saldo al 31 de diciembre del
2006 400
Apropiacion reserva legal -
Utilidad neta del ejercicio -
Saldo al 31 de diciembre del
2007 400

88.424

365.895

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




SARGAZOS S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)
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Flujo de efectivo por actividades de operacién

Utilidad del ejercicio 35.708 12.648

Ajustes que concilian la utilidad neta con el efectivo
neto provisto (utilizado) en actividades de operacién:

Depreciacion de propiedades, plantaciones y equipo 337.633 357.520
Bajas de activos fijos 22.065 33.939

Cambios en activos y pasivos de operacion:

Incremento en cuentas por cobrar (128.341) (772.842)

Disminucién en inventarios 20.651 7.761

(Incremento) disminucién en gastos pagados por

anticipados (1.703) 1.644

Incremento (disminuci6n) en cuentas por pagar 131.679 (40.292)

Incremento en prestaciones y beneficios sociales 71.677 6.443
Total de ajustes a la utilidad neta 453.661 (405.827)

Efectivo neto provisto (utilizado) en actividades de
operacién 489.369 (393.179)

Flujo de efectivo en actividades de inversién

Adiciones en propiedad, plantaciones y equipo (568.491) (206.922)
Disminucidn de otros activos 3.534 8.739
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (564.957) (198.183)

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




SARGAZOS S.A.
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

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

(Expresados en délares estadounidenses)

(Continuacién...)

Flujo de efectivo en actividades de financiamiento
Disminucién en sobregiros bancarios
Disminucién en obligaciones bancarias
de largo plazo
Incremento  de obligaciones con compafiias
relacionadas

Efectivo neto provisto por actividades de
financiamiento

Disminucién neta del efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

(13.229)
(235.000)

302.071

2006

(81.072)
(185.000)

813.430

547.358

(44.004)

Las notas adjuntas forman parte integral de los estados financieros.




SARGAZOS S.A.

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

NOTA1- OPERACIONES:

La compaiiia fue establecida bajo las leyes ecuatorianas en el afio de 1995. En el mes de
julio de 1999, la compafiia adquiri6 la totalidad de activos de una plantacién de rosas, e
inici6 desde esa fecha su operacion de produccion y exportacion de flores frescas.

La compaiifa mantiene un contrato de distribucién y comercializaciéon exclusiva de su
produccién de flor exportable con Ecutrading Inc. (Véase nota 9)

NOTA2-  RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas de contabilidad que sigue la compafiia estdn de acuerdo con las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), las cuales requieren que la Gerencia efectiie ciertas
estimaciones y utilice ciertos supuestos para determinar la valuacion 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 compaiifa de los cuales se fundamentan los estados
financieros, son llevados en ddlares 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.

¢. Inventarios

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

d. Propiedad, plantaciones y equipos

Se muestran al costo (en una base que se aproxima al costo histéorico 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. Propiedad, plantaciones y equipos
(Continuacion)

Los valores y la depreciacion 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 Compafifas. La
pérdida en cambio diferida debera ser amortizada hasta el 31 de diciembre del 2009.

J- Participacion de los empleados en las utilidades

De acuerdo con la legislacion laboral, la Compaflia debe pagar anualmente a sus
empleados el 15% de la utilidad del ejercicio. Esta provisién se registra con cargo a
los resultados del ejercicio correspondiente (Véase Nota 14).

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 provisién se efectiia con cargo a los
resultados del periodo (Véase Nota 14).

NOTA3- INVENTARIOS
Los inventarios al 31 de diciembre, comprenden:

2007 2006

US$ US$
Insumos agricolas 15.276 32.697
Materiales de postcosecha y mantenimiento 34.821 38.051
Total 50.097 70.748

NOTA4- IMPUESTOS ANTICIPADOS E IMPUESTO POR PAGAR

El saldo de los impuestos anticipados e impuestos por pagar al 31 de diciembre,
comprenden:
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NOTA4-  IMPUESTOS ANTICIPADOS E IMPUESTO POR PAGAR

(Continuacion)
2007 2006
Uss Us$
Impuestos por cobrar
Impuesto al Valor Agregado (IVA) crédito tributario
53.663 (1) 71.985
Retenciones de impuesto a la renta 4.119 4.119
Notas de Crédito 1.294 -
59.076 76.104
Impuestos por pagar
Impuesto a la renta 6.852 2.695
Retenciones de IVA 1.507 1.949
Retenciones en fuente de impuesto a la renta 3.915 4299
12.274 8.943

(1)  Corresponde al Impuesto al Valor Agregado pagado por la compafiia en la compra
de algunos de sus insumos. Este impuesto es reintegrado a la compaiiia, por parte
del Servicio de Rentas Internas, por ser exportadora de su produccién. Al 31 de
diciembre del 2007 estaba pendiente de recibirse la Resolucion del Servicio de
Rentas Internas (SRI), en atencion a las solicitudes de devolucion presentadas por
la compailia.

NOTAS5- PROPIEDADES, PLANTACIONES Y EQUIPOS:
A continuacion se presenta el movimiento de las propiedades, plantaciones y equipos
durante los afios 2006 y 2007:

Saldoal 1 Saldo al 31 Saldoal31  Tasa anual
de enero de diciembre de de
diciembre
del_2006 Adiciones Bajas del_2006 Adiciones Bajas  Transferencias  del 2007  depreciacion
uss uss Uss uss USss uUss Us$ uss %
Edificios ¢ instalaciones 778.785 5.587 - 784.372 3.352 - - 787.724 5y10
Maquinaria y Equipo 371.546 5.567 - 377.113 7272 - - 384.385 10
Mucbles y Enseres 26.276 1.792 - 28.068 347 - - 28415 10
Equipo de Computacién 48.184 6.734 (459) 54.459 8.675 - - 63.134 20y33
Plantacion 1.487.025 17910 (87.257) 1.417.678 - (540.202) 450.506 1.327.982 12.5
Invernaderos 510.882 14304 - 525.186 761 - 119.817 645.764 10
Vehiculos . - - - - 44.099 - - 44.099
3222698 51.894 (87.716) 3.186.876 64506  (540.202) 570.323 3.281.503
Menos: Depreciacion
Acumulada (1.652.128) (357.520) 53.7717 (1.955.871)  (337.633)  518.137 - (1.775.367)
1.570.570 (305.626) (33.939) 1231005 (273.127) (22.065) 570.323 1.506.136
Plantaciones en proceso - 95.016 - 95.016 444,180 - (450.506) 88.690
Obras en curso - 60.012 - 60.012 59.805 - (119.817) -
Terrenos 29.107 29.107 - 29.107

1.599.677 (150.598) (33.939) 1.415.140 230.858 (22.065) - 1.623.933
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NOTAS - PROPIEDADES, PLANTACIONES Y EQUIPOS:
' (Continuacién)

Al 31 de diciembre del 2007, existe hipoteca sobre el terreno, y prenda sobre el total de
activos dados en garantia de las obligaciones bancarias (Véase Nota 6).

NOTA6 - OBLIGACION BANCARIA

Obligacién bancaria de largo plazo al 31 de diciembre del 2007 representa, el saldo por
pagar de un préstamo obtenido del Banco del Pacifico, pagadero en cuotas trimestrales,
con vencimiento final en junio del afio 2008, a una tasa de interés del 9.83% anual
reajustable trimestralmente.

Este préstamo est4 garantizado con hipoteca sobre el terreno y prenda sobre la totalidad de
activos de la plantacién (Véase Nota 5).

NOTA7- COMPANIAS, PERSONAS RELACIONADAS Y ACCIONISTAS

Sargazos S.A., es una compaiifa miembro del “Grupo La Montafia”, compuesto por varias
compaiiias (con accionistas comunes) dedicadas a la actividad floricola y que comparten
una administracién comun.

Adicionalmente las compaifiias efectian entre ellas préstamos temporales para cubrir
deficiencias de capital de operacién. Los saldos de estos préstamos al igual que los
efectuados por los accionistas no estan sujetos a interés.

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

2007 2006
uss us$
Cuentas por pagar:
Compafifas Relacionadas
Gypsophilia de la Montafia 191.508 172.367
Claveles de la Montafia S.A. 508.243 498.535
Flores de la Montafia S.A. 842.105 647.306
Flores Santa Ménica S.A. 113.010 64.587
Emeral Farms USA 189.500 189.500
1.844.366 1.572.295
Accionistas
Andrés Cardenas M. 124.750 124.750
Personas Relacionadas
Alvaro Varela. 30.000 30.000
Mario Varela 32.750 32.750
Maria Cardenas 50.000 50.000
Gabriela Cardenas 100.000 100.000
Andrés Cardenas R. 30.000 -
242.750 212.750

Total cuentas por pagar 2.211.866 1.909.795




NOTA 8-  BENEFICIOS SOCIALES

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

2007 2006

Us$ US$
Saldo al 1° de enero 36.106 29.663
Mas - Acumulaciones 608.428 222.094
Menos - Pagos (536.751) (215.651)
Saldo al 31 de diciembre (1) 107.783 36.106

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

NOTA9-  VENTAS AL EXTERIOR

Las ventas al exterior de la empresa (US$ 2.033.032 durante el afio 2007 y US$ 2.249.886
durante el afio 2006) son efectuadas a través de Ecutrading Corporation, una compaiiia
establecida bajo las leyes de las Islas Virgenes Britdnicas.

Clientes al 31 de diciembre del 2007, incluye una cuenta por cobrar a Ecutrading
Corporation por la suma de US$ 902.469, por la facturacién de flor, de conformidad con
el contrato de compra - venta de flor. Mediante la suscripcién de este convenio Sargazos
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 produccion debido a eventuales factores que pueden ser climaticos,
enfermedades, etc.

NOTA 10- RESERVA DE CAPITAL
Representa los saldos de las cuentas patrimoniales “Reserva por Revalorizacion 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 liquidacién de la compafiia.




NOTA11- CAPITAL SUSCRITO

La compafiia estd en el proceso de aumentar su capital suscrito a la suma de US $ 1.000
para cumplir con las disposiciones legales que estipulan un capital minimo de US $ 800.

El capital suscrito de US $ 400 al 31 de diciembre del 2007, se halla representado por
10.000 acciones de valor nominal de US $ 0,04 cada una.

NOTA12- COMPENSACION TRIBUTARIA DE PERDIDAS

La Ley de Régimen Tributario Interno, permite compensar las pérdidas sufridas en el
ejercicio impositivo con las utilidades que se obtuvieron 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 compafiia compensé US$ 10.823 de sus pérdidas acumuladas,
con utilidades gravadas del afio. Al 31 de diciembre del 2007 queda un saldo de US$
245.444 de pérdidas tributarias, las cuales podran ser compensadas con utilidades de afios
futuros.

NOTA 13- REFORMAS TRIBUTARIAS

En el mes de mayo del afio 2001, se emitié la Ley de Reforma al Régimen Tributario, y
que estableci6 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 €l 31 de diciembre del
2001 establecio entonces que las sociedades calcularan 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
las sociedades que reinviertan sus utilidades en el pais podrén 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 efectiien el correspondiente aumento de capital,
el mismo que se perfeccionard 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.
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NOTA14- IMPUESTO A LA RENTA Y PARTICIPACION DE LOS
TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES

A continuacion 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  Impuesto Participacion Impuesto a la
de ala de Renta
Trabajadores Renta Trabajadores
Utilidad antes de participacién de
trabajadores 51.559 51.559 18.438 18.438
Mas—  Gastos no deducibles - 445 711 711
Menos - Ingresos exentos netos - (979) - (712)
Menos - Amortizacién de pérdidas de
afios anteriores (Nota 12) - (10.823) - (3.891)
Base para participacion a trabajadores 51.559 - 19.149 -
15% en participacién 7734  (7.734) 2.872 (2.872)
Base para impuesto a la renta 32.468 11.674

25% Impuesto a la renta 8.117 2918

NOTA 15- 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 incorporo 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 Resoluciéon del Servicio de Rentas Internas NAC-DGER
2005-640, a través de la cual se establecid el alcance de dichas normas y los
requerimientos de informacion a las autoridades.

A la fecha de emisién 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.




NOTA 16- EVENTOS SUBSIGUIENTES

Entre el 31 de diciembre del 2007 y la fecha de emision 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.




