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IN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Clasecuador S.A.:

Hemos auditado el balance general adjunto (no consolidado) de Clasecuador S.A. al 31 de diciembre del
2007 y los correspondientes estados (no consolidados) de resultados, de patrimonio de los accionistas y de
flujos de caja por el afio terminado en esa fecha. Estos estados financieros (no consolidados) son
responsabilidad de la gerencia de la Compaifiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
estos estados financieros basada en nuestra auditoria. Los estados financieros de Clasecuador S.A. por el
afio terminado el 31 de diciembre del 2006, fueron examinados por otros auditores, quienes emitieron una
opinién sin salvedades sobre los mismos en su dictamen de fecha 31 de agosto del 2007.

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 evaluacién de la presentacién general de los estados financieros.
Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para nuestra opinion.

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 aceptadas en el Ecuador, modificados
por normas de la Superintendencia de Compaiiias en lo relativo a la consolidacién de estados financieros.

En nuestra opinién, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la posicién financiera de Clasecuador S.A. al 31 de diciembre del 2007, el
resultado de sus operaciones y sus flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con la base
de contabilidad descrita en la Nota 2.

Este informe se emite inicamente péra informacion y uso por parte de los Directores y Accionistas de
Clasecuador S.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compaiiias en cumplimiento de lo
dispuesto en la Resolucion No. 03.Q.ICL.002, y no debe ser usado para otro propdsito.

Member of
Deloitte Touche Tohmatsu




La Compailia prepara sus estados financieros (no consolidados) en base a Normas Ecuatorianas de
Contabilidad, las cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera. Por lo tanto, los estados financieros adjuntos no tienen como propdsito presentar la posicién
financiera, resultados de operacién y flujos de caja de Clasecuador S.A. de conformidad con principios de
contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Republica
del Ecuador.

Doboitte f Toichr

Mayo 10, 2008
Registro No. 019
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CLASECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y equivalentes de caja
Cuentas por cobrar comerciales

Cuentas por cobrar a compailias relacionadas

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Total

PROPIEDADES Y EQUIPOS:
Edificios e instalaciones
Equipos de oficina

Equipos de computacién
Muebles y enseres

Vehiculos

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades y equipos, neto

INVERSIONES

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas 2007

Gerente General
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PASIVOS Y PATRIMONIO

DE LOS ACCIONISTAS Notas 2007 2006
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar 7 220 46
Participacion a empleados 8 2 6
Impuesto a la renta 9 6
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar S1 61
Total 279 113
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 10
Capital social 38 38
Aportes para futuras capitalizaciones 195 195
Reserva de capital 1,554 1,554
Reserva legal 12 12
Déficit acumulado (358) (348)
Patrimonio de los accionistas 1.441 1.451
TOTAL L1720 1564
IMZ : a

ontador




CLASECUADOR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

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

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Notas 2007 2006

INGRESOS: 11
Arriendos 274 274
Servicios 157 259
Valor patrimonial proporcional de inversiones en

compaiiias (34) 92
Total 397 625
GASTOS DE OPERACION 11 98 542
UTILIDAD DE OPERACIONES 9 83
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses pagados €3] 48)
Otros ingresos (gastos), neto (84) _5
Total —(83) (43)
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA 14 _40
MENOS:
Participacion a empleados 8 2 6
Impuesto a la renta 9 22 _1
Total _24 13
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 109 27
Ver notas a los estados financieros

“Diego Quifiénez -4.

Gerente Gene?l
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ESTADO DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. délares)

Saldos al 31 de diciembre del 2005
- Utilidad neta
Saldos al 31 de diciembre del 2006
Pérdida neta

Saldos al 31 de diciembre del 2007

Ver notas a los estados financieros

Aportes para
Capital Futura
Social Capitalizacién
38 195
38 195
38 195

Reserva
de Capital

1,554

1,554

Reserva
Legal

12

K

Déficit
Acumulado

(375
27
(348)
_(10)
(358

Total

1,424

27

1,451

(10)
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CLASECUADOR S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA

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

(Expresado en miles de U.S. délares)

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y trabajadores

Intereses pagados

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Otros ingresos (gastos), neto

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicioén de propiedades y equipo

Disminucién (incremento) de inversiones en compaiiias
Incremento de otros activos

Precio de venta de otros activos

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

Disminucién deuda a largo plazo y efectivo neto utilizado en
actividades de financiamiento

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento neto durante el afio
Saldos al comienzo del afio

SALDOS AL FIN DEL ANO

(Continua...)

2007 2006
424 739
(161) (995)
1) (48)

)

(16) (7
{83) 30
157 (281)

(52) )

11 625

(33)

_ 200
(96) 818
- 516

61 21
_23 — 2
84 23




CLASECUADOR S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2007 2006

CONCILIACION DE LA UTILIDAD (PERDIDA) NETA CON EL
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION:

Gerente General Contador

7

Utilidad (pérdida) neta 10) 27
Ajustes para conciliar la utilidad (pérdida) neta con el efectivo
neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién:
Depreciacion de propiedades y equipo 33 36
Pérdida en baja de equipo 1 3
Pérdida en baja de inversiones 107
Pérdida (utilidad) en subsidiarias 34 (92)
Ganancia en venta de otros activos (69)
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales ’ 2 2)
Compaiiias relacionadas por cobrar &) (24)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (60) 10
Inventarios 2
Cuentas por pagar 174
Participacién a empleados 4 6
Impuesto a la renta . 6 7
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 10 292
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION 157 (281)
" Ver notas a los estados financieros
y aQa Jém{tﬁ‘é'ﬂ ‘
Di€go Quifiénez Repado Jibaig -7-




CLASECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS (NO CONSOLIDADOS)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

1.

OPERACIONES

Clasecuador S.A., fue constituida en el Ecuador en el afio 1977 con su denominacién original de
Clyde de Latino América S.A., cambiando su denominacion a la actual en el afio 1982. Su actividad
principal es la prestacion de servicios de control administrativo y gerencial y participar en negocios
inmobiliarios, negociar titulos valores, papeles fiduciarios, acciones y participaciones.

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.IC1.002 de la Superintendencia de Compatiias del Ecuador.
Dichas politicas requieren que la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos
supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros (no consolidados):

Caja y sus Equivalentes - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos e inversiones a corto
plazo altamente liquidos.

Ingresos por Arriendos y Servicios - Los ingresos por arriendos y servicios son reconocidos en los
resultados del afio en funcidn a la prestacion del servicio y la emisién de las facturas a los clientes.

Valuacién de Inventarios - Al costo promedio que no excede a los valores de mercado. Las
importaciones en transito se encuentran registradas a su costo de adquisicion.

Valuacién de Propiedades y Equipos - Al costo de adquisicién. El costo de propiedades y equipos se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida util estimada de 20
para edificios, 10 para muebles y enseres, equipos de oficina e instalaciones, 5 para vehiculos y 3 para
equipos de computacion. Los gastos de mantenimiento y reparaciones ordinarias se cargan
directamente a los resultados del afio.

Inversiones en Compaiiias - Se encuentran registradas al costo de adquisicién més las ganancias (o
pérdidas) de la Compafiia emisora de las acciones. Tales ganancias (o pérdidas) se llevan a
resultados, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compaiiia en la que se mantiene la




inversion, diferentes a las ganancias o pérdidas generadas, se llevan directamente al patrimonio de los

accionistas.

Provisiones para Participacion de Empleados e Impuesto a la Renta - Estan constituidas de acuerdo
con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacién de empleados y 25% para impuesto a

la renta y son registradas en los resultados del afio.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros del afio 2006, fueron reclasificados para

hacerlas comparables con la presentacion del afio 2007.

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2007 2006
(en miles de U.S. ddlares)

Corporacién Nailin S.A. 196 194
Zagi S.A. 28 27
Clasahold S.A. 14 1
Alimentos Ecuatorianos S.A. Alimec 8 6
Empreseguros S.A. 4 4
Otros _2 _11
Total 252 243

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2007 2006
(en miles de U.S. ddlares)

Notas publicitarias 44

Retencion en la fuente 33 33
Otras cuentas por cobrar 19 9
Leasing inmobiliario 10 8
Impuesto al Valor Agregado _4 _
Total 110 30




5.

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

2007 2006
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos netos al comienzo del afio 146 178
Adaquisiciones 52 7
Bajas (D (3)
Depreciacién (33) 36)
Saldos netos al fin del afio 164 146
INVERSIONES

Un resumen de inversiones es como sigue:

Inversiones en Acciones:

Valor Patrimonial
% de Valor Proporcional
Tenencia Nominal y Saldo Contable
Compafiia 2007 2006 2007 2006 2007 2006
... (en miles de U.S. d6lares) ...

Empreseguros S.A. 55.0 55.0 3 3 95 69
Chester Management Inc. 10.8 10.8 99 99 64 381
Alimec S.A. 0.4 0.5 1 1 6 6
Corporacién Nailin S.A. 28.2 28.2 370 370 653 337
Preflex S.A. 46.0 46.0 1 1 19 56
Automotive S.A. 89.0 89.0 0.5 0.5 13 24
Total inversiones en acciones 850 873
Otras inversiones 235 202
Total inversiones en compaiiias 1,085 L1075

Los estados financieros de Clasecuador S.A. por los afios terminados €l 31 de diciembre del 2007 y
2006, no se presentan consolidados con las compaifiias subsidiarias en las cuales posee una
participacion accionaria de més del 50% o ejerce un control, tal como lo recomiendan las normas
ecuatorianas de contabilidad.

Otras Inversiones - Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, corresponde al aporte en efectivo entregado
para la constitucion del patrimonio auténomo del Fideicomiso Mercantil “Los Lares” cuyo objeto es
la construcci6n y comercializacién de un proyecto inmobiliario del mismo nombre.

-10 -




7.

CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2007 2006
(en miles de U.S. délares)
Proveedores locales 185 22
Proyecto Valle Verde 17 21
Ferand S.A. 9 3
Fideicomiso Los Lares _9 .
Total 220 46

PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados 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
alarenta, Los movimientos de la provisién para participacién a empleados fueron como sigue:

2007 2006
(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 6
Provision del afio 2 6
Pagos efectuados (6) -
Saldos al fin del afio 2 6

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 capitalizaciéon. 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 reconciliaci6n entre la utilidad segun estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

-11-




10.

2007 2006
(en miles de U.S. délares)

Utilidad segin estados financieros, neta de participacion a

empleados 12 34
Amortizacién de pérdidas tributarias (29) (13)
Gastos no deducibles 132 19
Ingresos exentos (26) (10)
Utilidad gravable _89 30
Impuesto a la renta cargado a resultados 22 A

Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:
... Diciembre 31,...
2007 2006
(en miles de U.S. dolares)

Saldos al comienzo del afio

Provision del afio 22 7
Pagos efectuados (16) D
Saldos al fin del afio )

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas con
las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos siguientes, sin
que dicha compensacion exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables. Al 31 de
diciembre del 2007, se encuentran pendiente de amortizar US$136 mil.

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio 1993 y
estan pendientes de revision las declaraciones del 2004 al 2007.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 38 mil acciones de US$1 valor nominal
unitario para los dos ailos.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
Reexpresién 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 - La Ley de Compatiias 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.

-12 -




11, TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, se desglosan como sigue:

2007 2006

(en miles de U.S. doélares)
Servicios prestados 157 259
Arriendos 49 46
Reposicién de gastos _65 978
Gastos por asesoria 128 —
Otros 11 12

12. COMPROMISOS

La Compaiiia tiene celebrado contratos de arrendamiento de ciertos pisos de su edificio “Clasecuador”
con Laboratorios Abbott C.A., El Universo C.A. y el Programa de Alimentacién Escolar. En estos
contratos se establecen canones mensuales o semestrales de arriendo y los mismos se renuevan
anualmente.

13. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2007 y la emision de los estados financieros (Mayo 10, 2008) no se
produjeron eventos que en opinion de la Administracién pudieran tener un efecto importante sobre los
estados financieros. ‘
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