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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Monteaventino Investment S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos (no consolidados) de Monteaventino Investment S.A. al 31
de diciembre del 2008 y 2007 y los correspondientes estados (no consolidados) de resultados, de
patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la gerencia de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre estos estados financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas 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 evaluacidn de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacién general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinién.

Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros mencionados en el primer parrafo fueron
preparados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador modificados
por normas de la Superintendencia de Compafiias en lo relativo a la consolidacién de estados financieros.

Al31 de diciembre del 2008 y 2007, la Compaiiia no ha registrado una provisién para la cuenta por cobrar
a Textiles Nacionales S.A. por US$2.6 millones, esta cuenta por cobrar representa el 43% del total de los
activos (57% en el afio 2007). El efecto de la falta de provisién fue el de sobrevaluar cuentas por cobrar y
subvaluar el déficit acumulado en el mencionado importe. Con fecha 29 de enero del 2009, la
Superintendencia de Compaiiias resolvié aprobar la fusion por absorcion de Monteaventino Investment
S.A. (absorbente) con la compaiiia Textiles Nacionales S.A. (absorbida). Producto de la referida fusion se
compenso6 la cuenta por cobrar a Textiles Nacionales S.A. de US$2.6 millones y se incorporé al balance de
Monteaventino Investment US$2.7 millones de déficit acumulado que Textiles Nacionales S.A. mantenia al
31 de diciembre del 2008.

En nuestra opinién, debido a los efectos materiales del asunto mencionado en el pérrafo anterior, los
referidos estados financieros (no consolidados) no presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de Monteaventino Investment S.A. al 31 de diciembre del 2008 y 2007,
los resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo
con la base contable descrita en la Nota 2.
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Este informe se emite Gnicamente para informacion y uso por parte de los Directores y Accionistas de
Monteaventino Investment S.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compafiias en
cumplimiento de lo dispuesto en la Resolucién No. 03.Q.ICI.002, y no debe ser usado para otro propésito.
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MONTEAVENTINO INVESTMENT S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS Notas 2008 2007
ACTIVOS CORRIENTES:
Bancos 177 3
Cuentas por cobrar a compafifas relacionadas 3 3,110 4,012
Otras cuentas por cobrar 82 74
Total activos corrientes 3.369 4.089
INVERSIONES 4 2,778 2,772
TOTAL 6,147 6.861
PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS:
Otras cuentas por pagar y total de pasivos 5 245 881
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 6
Capital social 6,296 816
Reserva de capital 101 4,011
Reserva por valuacion 1,379
Reserva legal 191
Déficit acumulado (495) (417
Patrimonio de los accionistas 5.902 5.980
TOTAL 6,147 6.861
Ver notas a los estados financieros
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MONTEAVENTINO INVESTMENT S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. dolares)

2008 2007
GASTOS ADMINISTRATIVOS 87 187
OTROS GASTOS (INGRESOS):
Utilidad por valor patrimonial proporcional y baja de
inversiones (6) 125
Utilidad en venta de propiedades y equipo 5)
Otros gastos ingresos, neto 3) _
Total _ 120
PERDIDA NETA _78 307

Ver notas a los estados financieros
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MONTEAVENTINO INVESTMENT S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Susar estanz,
-Contadora Géneral

Reserva
Capital Reserva por Reserva Déficit
Social de Capital  Valuacién Legal = Acumulado Total
Saldos al 31 de diciembre del 2006 816 4,011 1,379 191 (110) 6,287
Pérdida neta 307) (307)
Saldos al 31 de diciembre del 2007 816 4,011 1,379 191 “417) 5,980
Aumento de capital 5,480 (3,910) (1,379) (191)
Pérdida neta (78) (78)
Saldos al 31 de diciembre del 2008 6,296 101 - - 495 5,902
Ver notas a los estados financieros
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MONTEAVENTINO INVESTMENT S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2008 2007

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE OPERACION:
Pagado a proveedores y empleados (139) (163)
Otros ingresos, neto 3 -
Efectivo neto utilizado en actividades de operacion 136) (163)
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE INVERSION:
Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas y efectivo neto proveniente
de actividades de inversion 902 166
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Pago de dividendos y efectivo utilizado en actividades de financiamiento (592) -
BANCOS:
Incremento neto durante el afio 174 3
Comienzo del afio 3 -
FIN DEL ANO 177 3
CONCILIACION DE LA PERDIDA NETA CON EL EFEQTIVO
NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:
Pérdida neta _ (78) 307)
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo neto utilizado en
actividades de operacion:
Depreciacion de propiedades y equipo 27
Utilidad en venta de propiedades y equipo ®)
Baja de inversiones 55
Ajuste valor patrimonial proporcional (6) 70
Cambios en activos y pasivos:
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (8) (11
Otras cuentas por pagar (44)
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION 136) 163
Ver notas a los estados financieros / / ) o~
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MONTEAVENTINO INVESTMENT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

1'

OPERACIONES

Mediante resolucion dictada por la Intendencia de Compaiiias de Quito el 28 de diciembre de 1995 e
inscrita en el Registro Mercantil el 30 de abril de 1996; se aprueba la escision de Textiles Nacionales
S.A.y la creaciéon de Monteaventino Investment S.A. Su actividad principal es efectuar inversiones
en bienes muebles, inmuebles, acciones, titulos y valores de toda clase.

Con fecha 29 de enero del 2009 la Superintendencia de Compaiiias resolvi6 aprobar la fusion por
absorcion de Monteaventino Investment S.A. (absorbente) con la compaiiia Textiles Nacionales S.A.
(absorbida). Producto de la referida fusion se compensé la cuenta por cobrar a Textiles Nacionales
S.A. de US$2.6 millones y se incorpord al balance de Monteaventino Investment US$2.7 millones de
déficit acumulado que Textiles Nacionales S.A. mantenia al 31 de diciembre del 2008.

Durante el segundo semestre del afio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la
economia nacional, tales como: reduccion drastica de los precios de exportacion del petréleo
ecuatoriano, disminucién de las remesas que los emigrantes envian al pais, moratoria en el pago de
ciertos tramos de la deuda externa piblica, déficit en la balanza comercial no petrolera e incremento
en la tasa de inflacién; condiciones influenciadas en parte por la crisis financiera mundial. Estos
eventos han afectado a las condiciones econdmicas del Ecuador, lo cual se ve reflejado en la alta
calificacién del riesgo pais, altas tasas de interés, incremento en la tasa de inflaci6n y restricciones en
el acceso a las lineas internacionales de crédito, lo que podria generar una disminucién consecutiva de
las actividades econémicas de las empresas en el pais.

El Gobierno Ecuatoriano ha disefiado ciertas estrategias para poder cubrir los efectos generados por
los asuntos mencionados precedentemente, entre las cuales, constan reajustes al presupuesto General
del Estado, financiamiento del déficit fiscal a través de la emision de bonos del estado, restriccion de
importacién de algunos productos y creacién de nuevos impuestos.

A la fecha de emision de los estados financieros, no es factible determinar las posibles implicaciones
que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia nacional y,
principalmente, sobre la posicion financiera y resultados futuros de operacion de la entidad. En tal
virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando los
acontecimientos antes mencionados.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compaiiia
son las establecidas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas estdn basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, excepto por el requerimiento de presentar estados financieros individuales tal como
lo determina la Resolucién No. 03.Q.ICI.002 de la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Dichas politicas requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos
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supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el prop6sito de determinar la
valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Inversién en Acciones en Compaiiias Asociadas - Se encuentran registradas al costo de adquisicién
mas las ganancias (o pérdidas) de la Compaiiia emisora de las acciones. Tales ganancias (o pérdidas)
se llevan a resultados, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en la que se
mantiene la inversion, diferentes a las ganancias o pérdidas generadas, se llevan directamente al
patrimonio de los accionistas.

Provision para Participacion de Empleados e Impuesto a la Renta - En caso de existir utilidades,

estas se constituyen de acuerdo con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacion de
trabajadores y 25% para impuesto a la renta y son registradas en los resultados del afio.

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS

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

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)
Textiles Nacionales S.A. ' 2,645 3,912
Metrozona 465 100
Total 3,110 4,012

Textiles Nacionales S.A. - Constituye cuentas por cobrar por venta de activos y préstamos en
efectivo, los cuales no generan intereses. Producto de la fusién por absorcién de Textiles Nacionales
S.A. en enero del afio 2009, esta cuenta por cobrar fue dada de baja.

INVERSIONES

Un resumen de inversiones es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. délares)

Metrozona S.A. 2,778 2,767
Textiles Nacionales S.A. -]
Total 2,778 2,772



Metrozona - Constituye una compaifiia dedicada a la administracion de zonas francas en el Ecuador,
que también presta asesorias en las 4reas comercial, industrial, administrativa , técnica; ademads de la
compra, venta y/o arrendamiento civil de bienes raices. El porcentaje de participacion de
Monteaventino Investment S.A. en dicha subsidiaria es del 99.9%. Sin embargo de esta situacidn, los
estados financieros de la Compafiia no se presentan consolidados con su subsidiaria, tal como lo
requieren las normas ecuatorianas de contabilidad. Los estados financieros consolidados de la
Compafiia con su subsidiaria se presentan por separado.

OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Dividendos por pagar 242 834
Retenciones en la fuente 1
Retenciones de Iva 1 2
Otras cuentas por pagar 2 _44
Total 245 881

Dividendos por Pagar.- 1.a Junta General de Accionistas en el 2004, decidi6 declarar dividendos con
cargo a las utilidades retenidas de afios anteriores.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 6,296,000 acciones de US$1.00 valor nominal
unitario. Con fecha 6 de septiembre del 2007, la Superintendencia de Compafiias aprobé el incremento
de capital por US$5.4 millones; mediante la apropiacion de la reserva legal por US$191 mil, reserva
de capital por US$3.9 millones y reserva por valuacién por US$1.4 millones. El referido incremento
de capital se inscribio en el Registro Mercantil el 6 de marzo del 2008.

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 fue totalmente capitalizada en marzo del 2008.

Reserva por Valuacidn - Representa el efecto neto de los ajustes efectuados resultantes de Ja
valuacion a valores de mercado de ciertas partidas de propiedades y equipo de la subsidiaria. El saldo
acreedor de esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en efectivo pero puede ser capitalizado
total o parcialmente o utilizarse para compensar pérdidas en marzo del 2008, este saldo fue
capitalizado en su totalidad.

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
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad. En marzo del 2008, este saldo fue capitalizado en su totalidad.



7. EVENTOS SUBSECUENTES

En adicién a lo mencionado en las Notas 1 y 3 respecto de la fusion con Textiles Nacionales S.A.,
entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha de emisién de los estados financieros (marzo 23 del 2009)
no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto importante
sobre los estados financieros adjuntos.
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