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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Guito - Ecuador

A la Junta General de Accionistas y Directorio de
AVICOLA FERNANDEZ S.A.:

Introduccion:

1. Hemos auditado el balance general adjunto de AVICOLA FERNANDEZ S.A., al 31 de
diciembre del 2008 y los correspondientes estados deé resultados, de evolucidn de! patrimonio
de los accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, asl como el
resumen de las principales politicas contables y ofras notas explicativas a los estados
financieros.

Responsabilidad de la Admlnlstradidn sobre los Estados Financieros:

2. La Administracién de AVICOLA FERNANDEZ S.A. es responsable de la preparacion y
presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de
Contabilidad. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener el control interno
pertinente en la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros para que
estén libres de errores importantes, ya sea como resultado de fraude o error; seleccionar y
aplicar las politicas contables apropiadas; y realizar las estimaciones contables razonables de
acuerdo con las circunstancias del entorno econdémico en donde opera la Compafiia.

Responsabilidad de los Auditores Independientes:

3. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinidn sobre estos estados financieros
basada _en nuestra audltoria Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con
[en que cumplamos con

. I Estas normas requi
requerimie ; iquemos y ejecutemos la_apHeITy Del

razonable de si los estados financieros no ¢ontienen error 1y

Una auditorla incluye el examen, a base de pruebas s
las cantidades y revelaciones presentadas en los estd
seleccionados dependen del juicio del audifor, que inclufes
estados financieros contengan errores importantes ya sed
efectuar esta evaluacion de riesgo, el audltor toma

financieros con el propésuo de disefiar procedlmlentos de : de acuerdo con las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control
intermo de la Compafiia. Una auditoria incluye también la evaluacion de si los principios de
contabilidad utilizados son apropiados y si las estimaciones importantes hechas por la
Administracion de la Compafila son razonables, asf como una evaluacién de la presentacién de
los estados financieros en su conjunto. - Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionarnos una base razonable para
expresar una opinién.

Opinion:

4, En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el parrafo 1, presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de AVICOLA
FERNANDEZ S.A. al 31 de diciembre del 2009, los resultados de sus operaciones, los cambios
en su patrimonio y los flujos de efectivo por el afio terminade en esa fecha, de acuerdo con
Normas Ecuatorianas de Contabilidad.




INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
A la Junta General de Accionistas y Directorio de
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Pégina No. 2

Enfasis:

5. Los estados financieros de AVICOLA FERNANDEZ S.A. ano 2008 fueron auditados por
nosotros con base a las Normas Ecuatoriana de Auditorla, dicha informacién financiera
compuesta por sus respectivas cifras y cantidades, es presentada para fines comparativos,
adjunta con los estados financieros de AVICOLA FERNANDEZ S.A. afio 2009, auditados con
base a las Normas Internacionales de Auditorla y Aseguramiento, en cumplimiento con
disposicion emitida por la Superintendencia de Compafilas del Ecuador. Los estados
financieros de AVICOLA FERNANDEZ S.A. afic 2008, emitidos en marzo 27 del 2009,
contienen una opinion sin salvedades, respecto a la presentacidén razonable de la situacion
financiera, de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

6. Como se indica en la nota 14 de ios estados financieros adjuntos, la Compariia mantiene
transacciones importantes con una compafiia relacionada, por la venta de preductos carnicos.

7. Los estados financieros que se acompafian fueron preparados para cumplir con las
disposiciones legales a que estd sujeta la Compaiia como una entidad juridica
Adicionalmente, en cumplimiento a disposiciones establecidas por ef Consejo Nacional de
Valores mediante Resolucion No. CNV-008-2006, AVICOLA FERNANDEZ S.A. presenta por
separado informe especial como emisor de valores.

ot
MREMOORES CIA. LTDA.

SC-RNAE-2 No. 676

Marzo 2 del 2010
Guayaquii - Ecuador




AVICOLA FERNANDEZ S.A,

BALANCES GENERALES
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008
{Expresados en Ddlares)

Notas

~ 3

10
10

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos

Cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos pagados por anticipado

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Activos fijos, neto

Oftros activos

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Scobregiro bancario .
Vencimiento corriente de obligaciones a large plazo
Cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

PASIVOS NOQ CORRIENTES:

Obligaciones a largo plazo

Jubilacion patronal e indemnizacion por desahucio

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES

TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO DE L OS ACCIONISTAS:

Capital social

Aportes para futuro aumento de capital
Reserva legal

Reserva facultativa

Utilidades retenidas

TOTAL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS

Ver notas a los estados financieros

2009 2008
28,084 50,920
2,122,570 1,571,879
1,941,932 2,031,167
2,558 2,777
4,095,144 3,656,743
4,226,200 4,149,534
11,892 11.001
8333236 __7.817.278
2,961 0
562,708 500,000
2,390,028 2,599,258
228,961 159,428
3,184,658 3,268,686
1,447,983 1,477,368
68.430 50.809
1,516,413 1,528,167
4,701,071 4,786,853
980,000 220,000
1,550,000 2,150,000
40,103 11,568
96,812 0
965,250 648,857
3632165 __3.030.425
— 6333236 7817278




AVICOLA FERNANDEZ S.A,

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008
(Expresados en Délares)

Notas 009 2008

11 VENTAS NETAS 19,316,434 18,912,636
(-) COSTO DE VENTAS 18,067,935 17,898,107
UTILIDAD BRUTA 1,248,499 1,014,529

GASTOS OPERACIONALES:

{-) Gastos de administracion 357,343 365,470

TOTAL 357,343 365,470

UTILIDAD OPERACIONAL 891,156 649,069

OTROS NO OPERACIONALES:

(-) Gastos financieros 138,624 275,791

(+) Otros ingresos, netos 172,247 58,318

TOTAL 33.623 (___ 217.473)

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION DE
TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES E

IMPUESTO A LA RENTA 924,779 431.586
MENOS:
12 15% PARTICIFACION DE TRABAJADORES
EN LAS UTILIDADES ( 138,717) ( 64,738)
12 IMPUESTO A LA RENTA ( 184,322) ( 81,503)
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 601,740 285,345

Ver notas a los estados financieros
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AVICOLA FERNANDEZ S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANQS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008
(Expresados en Délares)
Aportes para
Capital futuro aumento Reserva Reserva Utilidades
social de capital legal facultativa retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2007 220,000 2,000,000 11,568 Q 386,565 2,618,133
Utilidad neta del ejercicio 0 0 0 0 285,345 285,345
Ajustes de afios anteriores, nota 9 o} 0 0 0 23,053) { 23,053)
Aportes para futuro aumento
de capital, nota 10 0 150,000 0 0 0 150,000
Saldos al 31 de diciembre del 2008 220,000 2,150,000 11,568 0 648,857 3,030,425
Apropiacion de reserva legal 0 0 28,535 0 28,535) 0
Apropiacion de reserva facuitativa g g g 256,812 256,812} 0
Aumento de capital, nota 10 760,000 ( 600,000) 0 ¢ 160,000) 0 0
Utilidad neta del ejercicio o] 0 0 0 601.740 601,740
Saldos al 31 de diciembre del 2009 980,000 1,550,000 40,103 ___ 96812 965250 __3.632.165

Ver notas a los estados financieros




AVICOLA FERNANDEZ S.A.
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

(Expresados en Délares)

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Efectivo recibido de clientes

Efectivo pagado a proveedores y trabajadores
Gastos financieros

Otros ingresos

Efectivo neto provisto (utilizado) por las actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE INVERSION:

Adquisicion de activos fijos, neta de transferencias y/o bajas
Ventas de activos fijos

Efectivo neto utilizado por tas actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Sobregiros bancarios

Préstamo bancario recibido

Préstamos de compafiias y partes relacionadas, neto
de cancelaciones

Emisién de obligaciones

Aportes para futuro aumento de capital

Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento

{Disminucion) Aumento neto del efectivo
Efectivo al inicio del periodo

Efectivo al final del periodo

Ver notas a los estados financieros

N
=4
b=
(=]
N
[=]
=
(-]

19,388,539 18,827,001
( 18,889,384) ( 19,255429)
(  138624) (  275,791)

172,247 58,318

532,778 | 645,901)

( 599400) (  687,386)
0

24,090

(_ 509.400) (  643.296)
2,961 ( 6,771)
103,958 (  25,603)

7,492 ( 460,182)
70,625) 1,679,376
0 150,000

—

43,786 1,336,819

{ 22,836) 47,622
50,920 3.298
28,084 50,920




AVICOLA FERNANDEZ S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO CON LAS ACTIVIDADES DE
OPERACION

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

{Expresados en Ddlares)

2009 2008
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO 601,740 285,345
AJUSTES PARA CONCILIAR LA UTILIDAD NETA DEL
EJERCICIO CON EL EFECTIVO NETQ PROVISTO
POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Depreciacion 522,734 475,419
Provision de jubilacién patronal y desahucio 32,803 27,756
{Aumento) Disminucion en:
Cuentas por cobrar { 550,691} ( 1,276,139)
Inventarios 89,235 |( 335,620)
Gastos pagados por anticipado 219 2,872)
Otros activos { 891) 4,284
Aumento (Disminucién) en:
Cuentas por pagar ( 216,722) 131,420
Gastos acumulados por pagar 69,533 44,506
Jubilacion patronal y desahucio { 15,182) ]
Total ( 68,962) ¢ 931,246)
EFECTIVO NETO PROVISTO (UTILIZADO) EN LAS
ACTIVIDADES DE OPERACION 532,778 (. _ 645901)

Ver notas a los estados financieros
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AVICOLA FERNANDEZ S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

1.

INFORMACION GENERAL DE LA COMPANRIA

AVICOLA FERNANDEZ S.A.- Fue constituida en Guayaquil - Ecuador en juiio 24 del 2000, e
inscrita en el Registro Mercantil en octubre 10 de ese mismo afio. Su actividad principal es Ia
crianza, faena y cometcializacion de productos carnicos, principalmente de pollo, pavo, res,
chivo y cerdo. Durante los afios 2009 y 2008, el 97% de sus ventas fueron realizadas a la
compafiia relacionada DISCARNA S.A..

Operaciones.- La Compafila exclusivamente cubre la demanda del mercado carnico de la
ciudad de Guayaquil, la Administracion de la Comparia tiene domicilio permanente en
Guayaquil en la direccion: Esmeraldas No. 1903 y Pedro Pablo Gémez, con inscripcién numero
0992142618001 ante el Registro Unico del Contribuyente del Servicio de Rentas Internas (SRI)
y su direccidon electronica es www.corpfernandez.com, cuenta con 292 empleados (227
empleados en el afto 2008). Un detalle de sus instalaciones y planta es mencionado a
continuacion;

. Planta faenadora de pollos, cerdos, pavos y res: Se encuentraen el Km. 46 delaviaala
Costa. Dispone de 194 trabajadores (148 trabajadores en el afio 2008). Esta compuesta
de una linea de pollos; un camal con lineas de reses y cerdos, tuneles de congelamiento,
camaras de refrigeracion y conservacion, etc., mismos que en términos generales estan
utilizadas en aproximadamente un 50% de su capacidad instalada, distribuida en 52%
entre pollos y pavos, 30% en reses y 18% en cerdos. En el mes de octubre del 2008, se
incrementd la linea de embutidos, la misma que espera abarcar el mercado en la ciudad

de Guayaquil.

. Incubadora de huevos: Esta ubicada en el Km. 24 de la via a la Costa. Dispone de 12
trabajadores (15 trabajadores en el afio 2008) y ocupa el 50% de su capacidad instalada
total.

- Granja Km. 86 cria de pollos: Se ia conoce con el mencicnhado nombre, y se encuentra

en la via a la Costa en el Km. 86, sector Buenos Aires. Esta granja tiene 16 trabajadores
{17 trabajadores en el afio 2008), dispone de 12 galpones y se utilizan 11 que trabajan al
100% de su capacidad instalada.

. Granja Sacachun 1, 2 y 3 de cria de pollo; Est4 ubicada en el Km. 86 de la via a la
Costa. La componen en total 27 trabajadores (12 trabajadores en el afto 2008), y su
produccién alcanza et 83% de su capacidad instalada total, en el afo 2009.

. Granja de pavos Km. 90: Se encuentra en General Villamil Playas Km. 90. Al 31 de
diciembre del 2009 y 2008, dispone de 2 trabajadores y se divide en 4 galpones,
ocupando el 100% de su capacidad instalada total.

. Granja Buenos Aires sitio 1, 2 y 3 cria de cerdos reproductores: Esta ubicada en Santa
Elena en los lotes 3, 4, 5, 6 y 7 de la via a Salinas, posee en total 31 trabajadores (13
trabajadores en el afto 2008) y ocupa el 100% de su capacidad instalada total.

. Granja Km. 122 crfa de cerdos de engorde: Se ubica en Santa Elena en el Km. 122 de la
via a Salinas, Comuna y Recinto San Vicente; cuenta con 10 trabajadores (17
trabajadores en el afic 2008) y ocupa el 100% de su capacidad instalada total.
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INFORMACION GENERAL DE LA COMPANIA Y ENTORNO ECONOMICQ (Continuacién)

. Granja de cuarentena de cerdos: La misma que tiene por objeto mantener por un lapso
de 40 dias en proceso de observacién los cerdos importados desde Chile, para
precautelar que los mismos no sufran de epidemias y se encuentra ubicada en el Km. 86
via a la Costa, sector de Buenos Aires.

Las instalaciones de la Compafiia tienen un sistema completo de faenamiento de aves y
camaras de frlo que funcionan desde el afio 2000. En e! afio 2008, fueron importados e
instalados equipos completos de camal para el faenamiento de carnes de res y cerdos,

Adicionalmente, la Compaiiia ha inlegrado a su proceso de produccidn a personas que
disponen de granjas desocupadas, las cuales poseen infraestructura que otorga al pollo bebé
balanceado e insumos, etapa de crecimiento del animal gue es desarrollada por estas
personas. Con base a o mencionhado, la Compafia y estos proveedores fijan un precio
previamente, que permite controlar los costos, minimizande io0$ riesgos de produccion y
diversificando en estos sectores la etapa de cria del pollo.

Entorno Econdmico.- El impacto de la crisis econdmica y financiera global, empezé a sentirse
en Ecuador desde el Ultimo trimestre del afio 2008 y probablemente se agudizé aln mas
durante el primer trimesire del afio 2009. Los efectos de la crisis han originado en Ecuador,
reduccion de las remesas de los migrantes afectando la demanda de bienes y servicios en el
pafs, disminucién de los depdsitos en el sistema financiero nacional y consecuentemente del
crédito, ademas de la presion existente sobre la balanza de pagos que cay¢ luego de haber
presentado un superavit record a inicios del afo 2008, aumento del indice de precios al
consumidor e incremento en las tasas de desempleo. Las exporlaciones del pais se
contrajeron, en tanto que el precio del petrdleo ecuatoriano disminuyd de modo significativo,
presentando un nivel de recuperacion del precio a partir de mayo def 2009 hasta la actualidad.
De acuerdo con datos economicos oficiales, la economia ecuatoriana tuve un crecimiento
de 4.6% del PIB en el afio 2008 y de 1.9% en el afio 2009 y se pronostica un crecimiento
impertante para el afio 2010 por la inversién que espera realizar el Gobierno Ecuatoriano
principalmente en proyectos de infraestructura.

Para enfrentar el panorama existente, el Gobierno Ecuatorianc se encuentra disefiando
estrategias tendientes a mitigar ciertas condiciones adversas, entre las cuales pueden citarse:
el fortalecer el desarrollo y crecimiento econémico que dependera en parte del ritmo de
recuperacion de la economia mundial y de ios precios del petréleo, la reaccion a la crisis dentro
de las restricciones de una economia dolarizada, al manejo estable del gasto publico, al
mejoramiento del comercio exterior y la inversidon e implementacion de nuevos ajustes en
politica fiscal.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Base de presentacion.- Los estados financieros adjuntos son presentados en Délares de los
Estados Unidos de América, moneda adoptada por la Republica del Ecuador en marzo del
2000, y sus registros contables son preparados de acuerdo con las NEC emitidas por la
Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y aprobadas por la Superintendencia de
Compafiias.

Las NEC en un niimero de 27 normas, son similares a sus correspondientes NIC de las cuales
se derivan. Actualmente, las NIC estan siendo reemplazadas gradualmente por las NIIF (IFRS
por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de Normas internacicnales de Contabifidad
(IASB por sus siglas en inglés), las cuales incluyen las Normas Internacionales de Contabilidad
(MIC), y los pronunciamientos del Comité de Interpretaciones (CINHF y SIC por sus siglas en
inglés} y estableceran a futuro la base de registro, preparacion y presentacion de los estados
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacién)

financieros de las sociedades a nivel mundial. Con base a tal cambio y coyuntura, ia
Superintendencia de Comparias mediante Resoluciones No. 06.Q.I1C1.003 y No. 06.Q.1CI.004
publicadas en el R.O. No. 348 de septiembre 4 del 2006, dispuso que las NIAA y NIIF
respectivamente, sean de aplicacion obligatoria a partir de enero 1 del afio 2009 por parte de
las entidades sujetas a su control y vigilancia, decisién que fue ratificada con fa Resolucién No.
ADM No. 08199 publicada en el Supiemento del R.O. No. 378 de julio 10 del 2008.

El 31 de diciembre del 2008, la Superintendencia de Comparilas emitic la Resolucion No.
08.G.DSC.010 publicada en el R.O. No. 498, que establecia un cronograma de aplicaciéon
obligatoria de las NIIF por parte de las entidades sujetas a su control y vigilancia. Con base a
la mencionada disposicion legal, la Compafiia aplicara obligatoriamente las NIIF a partir de
enerc 1 del afic 2010, teniendo como pericdo de transicion el afio 2009.

En la actualidad, la Superintendencia de Compafilas ha emitidc la Resolucion No.
SC.DS.G.09.006 publicada en el R.O. No. 94 de diciembre 23 del 2009 y mediante la cual se
establece un instructive complementario destinado para la implementacion de los principios
contables (NIIF) para las entidades sujetas a su control y vigilancia.

Un resumen de las principales normas contables aplicadas por la Compafifa, para la
elaboracién de los estados financieros, se mencionan a continuacién:

Inventarios.- Estan regisirados al costo, el cual no excede al valor neto realizable. El costo de
los productos terminados es determinado mediante el método de costo promedic y los
inventarios en transito estan registrados al costo de la factura mas otros gastos a incurrirse en
la importacién.

Activos fijos, neto.- Esta registrado al costo de adquisicion. Los pagos por mantenimiento
son cargados a gastos, mientras que las mejoras de importancia son capitalizadas. Los activos
fijos son depreciados aplicando el método de linea recta considerando como base la vida util
estimada de estos activos.

Las tasas de depreciacion anual de los activos fijos son las siguientes:

Activos Tasas
Maquinarias, instalaciones, muebles y equipos de oficina 10%
Edificios 5%
Vehlculos 20%
Equipos de computacian 33.33%
Otros 10%

Reserva para jubilacién patronal e indemnizaciones - E! Codigo de Trabajo de la Reptblica
del Ecuador establece ia obligacion por parte de los empleadores de conceder jubilacion

patronal a todos aquelios empleados que hayan cumplido un minimo de 25 afios de servicio en
una misma compafiia. En adicion, el Codigo de Trabajo establece la obligacion que tienen los
empleadores de indemnizar a los empleados con el 25% de su ultimo sueldo muitiplicado por
los afios de servicio, cuando la relacién laboral termine por desahucio.

La Compafiia registra reservas para el beneficio de jubitacion patronal y desahucio en base a
un estudio actuarial efectuado por una comparila especializada, nota 9.

Reserva legal- La Ley de Comparilas requiere que el 10% de la utilidad neta anual sea
apropiada como reserva legal, hasta que represente por io menos el 50% del capital suscrito y
pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, pero puede ser utilizada para
absorber pérdidas futuras o para aumento de capital.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacion)

Reserva facultativa.- La Ley de Compafifas permite constituir reservas especiales o de libre
disposicién, mediante la apropiacién parcial de la utilidad neta anual, en los porcentajes y para
los objetivos establecidos por la Junta General de Accionistas.

Reconocimiento de ingresos.- La Compaiia reconoce los ingresos por ventas cuando es
efectuada la transferencia al cliente de [a totalidad de los riesgos y beneficios de fa propiedad
de los productos.

Intereses.- Son registrados bajo el método del devengado y se originan por la emisidn de
obligaciones y por los pasivos mantenidos con entidades financieras, nota 8.

Participacion de trabajadores en las utilidades.- La Compafila reconoce con cargo a los
resultados del ejercicio en que se devenga, el 15% de participacion de los trabajadores en las
utilidades, de conformidad con lo establecido en el Cédigo dei Trabajo, nota 12,

Impuesto a la renta- La Ley Organica de Régimen Tributario Interno y su Reglamento de
Aplicacion establecen que las sociedades pagardn sobre la utilidad después del 15% de
participacion de trabajadores, la tarifa de! 26% de impuesto a la renta o una tarifa del 15% de
impuesto a la renta en el caso de reinversion de utilidades, nota 12.

Uso de estimaciones.- La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las NEC,
requieren que la Administracion efectiie ciertas estimaciones y supuestos contables inherentes
a la actividad econGmica de la entidad que inciden sobre la presentacion de activos y pasivos y
los montos de ingresos y gastos durante el perfodo correspondiente; asl como, también las
revelaciones sobre activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros. Las
estimaciones y supuestos utilizados se basan en el mejor conocimiento por parte de la
Administracion de fos hechos actuales, sin embargo, los resultados finales podrian variar en
relacion con los estimados originales debido a la ocurrencia de eventos futuros.

CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente:

009 2008
{Dolares)

Compafiias y partes relacionadas:

Discarna S.A. 1,648,262 1,081,764

Luis Fernandez 0 19,566
Impuestos 204,065 22,061
Anticipos a proveedores 176,892 295,775
Ciientes, neto de la provision para cuentas incobrables 78,129 150,234
Empleados 6,950 571
Deudores Varios 4813 0
Préstamos y anticipos 3,221 o
Otras 238 1,908
Total 2122570 __ 1571879

Compaiiiag y partes relacionadas.- Estan originadas por ventas de productos carnicos a su
principal Discarna S.A., los mismos que no generan intereses y son liquidados mensualmente;
Luis Fernadndez representa anticipos entregados por concepto de administracion de las
diversas granjas con que cuenta fa Compafiia.
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CUENTAS POR COBRAR (Continuacién)

Anticipos a proveedores - Al 31 de diciembre del 2009, incluyen principaimente US$. 136,732
constituidos por entregas de alimentos e insumos avicolas a diversos productores (US$.
200,973 en el afio 2008), con el propésito de asegurar el abastecimiento de pollos a la
Compariia. Estos anticipos no generan intereses y son liquidados periddicamente mediante la
recepcion de los pollos a un precio pactado entre las partes. Los anticipos a proveedores no
presentan garantias, en razon que la Compafiia las considera irrelevantes; al 31 de diciembre
del 2008 lo componen adicionalmente desembolsos entregados por US$. 59,176 a Tepacorp
§.A., para la adquisicion de un digestor / subproducto y US$. 18,535 a Viskase Companies Inc.,
por la importacién de tripas artificiales, los cuales seran liquidados y transferidos cuando el bien
sea entregado.

Impuestos .- Representan retenciones en la fuente realizadas por clientes de la Compafiia, que
de conformidad con la normativa tributaria vigente, pueden compensarse en un plazo méximo
de tres afios con obligaciones presentes y fuluras de impuesto a la renta, previa notificacion al
Direclor Generai del Servicio de Rentas internas - SRI. También puede solicitarse el reintegro
de las retenciones en la fuente, mediante tramite de pago en exceso, cuando el impuesto a la
renta causado en €l ejercicio corriente fuere inferior al anticipo pagado mas las retenciones.

Clientes.- Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, cuentas por ccbrar clientes no generan
intereses y vencen en promedio en 30 dias plazo.

INVENTARIQS

Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente:

2009 2008
(Dolares)
Productos en proceso 1,068,472 1,110,439
Productos terminados 655,687 699,813
Balanceado 174,429 182,445
Materiales 43,244 32,776
Impartaciones en transito 200 5694
Total 19410632 __ 2,031,167
ACTIVOS FWOS, NETO
Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente:
2009 008
{Dolares)
Maquinarias 3,990,709 3,816,174
Edificios 2,327,160 2,113,716
Consirucciones en procesc 263,701 123,866
Terrenos 208,286 172,777
Instalaciones 180,885 175,264
Vehiculos 42 883 42,883
Pasan; 7,013,624 6,444,680
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ACTIVOS FIJOS, NETO (Continuacion)

2009 2008
(Dolares)
Vienen: 7,013,624 6,444 680
Equipos de computacion 27,844 8,076
Muebles y equipos de oficina 18,604 16,997
Otros 27,776 18,695
Subtotal 7,087,848 6,488,448

Menos: Depreciacion acurmulada

( 2.861648) ( 2338914)

Total 4,226,200 4,149,634
Durante los afios 2009 y 2008, el movimiento de los activos fijos fue el siguiente:
2009 2008
(Dolares)

Saido inicial, neto 4,149,534 3,981,657
Mas: Adiciones 604,275 667,386
Menos: Ventas 0 ( 24,090}
Menos: Depreciacion anual { 522,734) ( 475,419)
Menos: Transferencias y/o bajas ( 4.875) 0

Saido final, neto

—-4226200 _ 4149534

Adiciones.- Al 31 de diciembre del 2009, corresponden principalmente a adquisicion de
maguinarias por US$. 174,000; edificios por US$. 213,000; construcciones en proceso de la
Granja Km 88, instalaciones de la planta de balanceados por US$. 140,000, adquisicion de
terrenos por US$. 35,500 y compra de equipos de computacion por US$. 20,000. Al 31 de
diciembre del 2008, corresponden principalmente a construcciones de las Granjas Sacachun 2
y 3 por US$. 198,659, ademas incluye desembolsos por US$. 119,925, para instalaciones del
proyectos de conduccién de agua potable y planta de balanceados.

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un dJdetalle es el siguiente:

2009 2008
{Dolares)
Proveedores 2,042,379 2,419,514
Impuestos 203,303 16,495

Pasan: 2,245,682 2,435,009
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CUENTAS POR PAGAR (Continuacion)

2009 2008
(Ddlares)

Vienen: 2,245,682 2,435,009
Compaiilas y partes relacionadas:

Eugenio Fernandez 111,300 111,300

Luis Fernandez 7,492 0
Instituto Ecuatorianc de Seguridad Social (IESS) 20,727 18,243
Corporacidn Nacional de Avicultores del Ecuador (CONAVE) 0 26,679
Otras 4,828 8,027
Total 2,390,028 __ 2,599,258

Proveedores.- Representan adquisiciones de bienes y servicios que no devengan intereses y
tienen vencimiento promedio entre 30 y 60 dias plazo.

Compaiiias y partes relacionadas.- Las cuentas por pagar a! sefior Eugenio Fernandez,
representan desembolsos realizados por el accionista para la adguisicién de ganado vacuno,
los mismos que no devengan intereses y no tiene fecha especifica de vencimiento.

Impuestos.- Al 31 de diciembre del 2009 incluye US$. 184,322 de impuesto a la renta por
pagar del ejercicio 2009 y US$. 18,981 de retenciones en la fuente de diciembre del 2009.

GASTOS ACUMULADQOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente:

2009 2008
{Dolares)

15% participacion de trabajadores 138,717 64,738
Vacaciones 36,351 26,793
Décimo cuarto sueldo (Bono Escolar) 35,773 31,866
Décimo tercer sueldo (Bono Navidefio) 7,945 7,074
Fondo de reserva 456 16,122
Subtotal 219,242 146,593
Mas: Intereses (pravienen de emision de obligaciones

mencionadas en la nota 8) 8,719 12.835
Total 228,961 159,428

Durante los afios 2009 y 2008, el movimiento de los gastos acumulados por pagar fue el
siguiente:
2009 2008

(Délares)
Saldo Inicial 146,593 114,922

Pasan: 146,593 114,922
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GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR (Continuacion)

009 2008
{Ddlares)

Vienen: 146,593 114,922
Mas: Provisiones 361,078 245,227
Menos: Pagos { 288,429) ( 213,556)
Saldo Final 219,242 146,593
QOBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente:

2009 2008

(Dblares)

Emision de obligaciones, nota 13 1,179,375 1,679,375
Corporacion Financiera Nacional 400,000 0
Compafiia relacionada:

Parrillada Fernandez S.A. 297,983 297,983
Subtotal 1,877,358 1,977,358
Menos: Vencimiento corriente de

obligaciones a largo plazo:

Emisién de Obligaciones 429,375 500,000

Corporacion Financiera Nacional 133,333 0
Subtotal 562,708 500,000
Total 1,447,983 1,477,358

Emisién de obligaciones.- Corresponde a la emisién de US$. 2,000,000 de obligaciones a
1.440 dias plazo, de las SERIE “E" con tasa fija del 7% de interés anual y cada titulo por el
importe de US$. 20,000; y con SERIE “F" con tasa variable calculada sobre ia base de la tasa
pasiva referencial publicada por el Banco Central dei Ecuador - BCE mas un margen de 2
puntos porcentuales en Ja semana que se inicie el nuevo periodo de devengo. Al 31 de
diciembre del 2009 se han cancelado US$. 500,000 (2008. US$. 320,625) en concepio de
pagos de capitat y US$. 107,987 (2008; US$. 91,328) en concepto de intereses, los cuales se
encuentran registrados dentro del rubro gastos financieros en el estado de resultados, nota 13.

Los vencimientos anuales estimados de dicha emision al 31 de diciembre del 2009 y 2008 son:

Afio 2009:

Afios (Dolares)

2010 500,000
2011 500,000
2012 179,375

Total 1,179,375




18

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO (Continuacion)

Afio 2008:

Aitosg {Ddlares)
2009 500,000
2010 500,000
201 500,000
2012 179,375
Total 1,679,375

Corporacién Financiera Nacional.- Corresponde a un préstamo de US$. 600,000 a 1.800
dias plazo con periodo de gracia de 180 dias, con tasa fija del 8.75% de interés anual
pagaderc a dividendos semestrales. Al 31 de diciembre del 2009 se han cancelado USS$.
66,667 en concepto de pagos de capital y US$. 30,189 en concepto de intereses, los cuales se
encuentran registrados dentro del rubro gastos financieros en el estado de resuitados.

Los vencimientos anuales al 31 de diciembre del 2009 son;

Afos (Dolares)

2011 133,333
2012 133,334
2013 133,333
Total 400,000

Compaiiias relacionadas.- Al 31 de diciembre del 2008, la Compaiiia reclasificé de cuentas
por pagar a obligaciones a largo plazo en e mes de noviembre US$. 297,983,
correspondientes a Parrillada Fernandez S.A., los mismos que se originaron por concepto de
recursos econdmicos para capital de trabajo.

Los préstamos mencionados no devengan intereses y no tienen fecha especifica de
vencimiento.

JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACION POR DESAHUCIO

Al 31 de dicierbre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente;

2009 2008
(Dolares)
Jubitacién patronal 58,269 43,308
Indemnizacion por desahucio 10.161 7.501
Total 68430 __ 50,809

Durante los afios 2009 y 2008, el movimiento de la provisidn para jubilacion patronal e
indemnizacion por desahucic, fue el siguiente;
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JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACION POR DESAHUCIO (Continuacion)
.« .. MOVIMIENTO . . ..

Saldos al Saldos al
01/01/09 Provisién Pagos  _31/12/09

. . .(Dblares). . .
Jubilacidn patronal 43,308 26,845 ( 11,884) 58,269
Indemnizacién por desahucio 7.501 5958 3.298) 10,161
Total 50,809 32,803 15,182 68,430

....MOVIMIENTO . . ..

Saldos al Saldos al
01/01/08 Provision Pagos 31/12/08

. . . (Ddtares). . .
Jubilacién patronal 0 43,308 0 43,308
Indemnizacién por desahucio 0 7,501 0 7,501
Total Q 50809 ____ 0 __ 50809

El valor presente actuarial al 2009 y 2008, fue determinado en base a los beneficios
proyectados utilizando el método de costeo de crédito unitario proyectado. Los principales
supuestos utilizados en la valuacion de la reserva matematica para la jubilacion patronal fueron
los siguientes:

2009 2008
Salario basico unificado (US$.) 218 200
Numero de empieados 292 227
Tasa de interés actuarial real (anual) 4% 4%
Tasa de crecimiento de sueldos {anual) 2.40% 2.40%

Durante los afios 2009 y 2008, para el calculg de la estimacién matematica de la reserva para
jubilacion patronal, fueron considerados los trabajadores que hayan prestado servicios
continuos por un tiempo igual ¢ mayor a 10 afios.

Ajuste de afios anteriores.- En el aflo 2008, la Compafila ajustd US$. 23,053 contra
resultados de afios anteriores correspondientes a la jubilaciéon patronal e indemnizacién por
desahucio de los periodos econdmicos anteriores.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital social- Al 31 de diciembre del 2009, estd representade por 980.000 acciones
ordinarias y nominativas de US$. 1.00 cada una, de propiedad del sefior Eugenio Fernandez
con el 99.999% y la sefiorita Kenya Fernandez con el 0.001%. Al 31 de diciembre del 2008
estaba representado por 220.C00 acciones ordinarias y nominativas de US$. 1.00 cada una de
propiedad de Sociedad Andnima Ecuatoriana Bugyt S.A. con el 96.46% y del Sefior Eugenio
Fernandez con el 4.54%.

Al 31 de diciembre del 2009, el capital auterizade de la Comparila es de US$. 1,640,000 (US$.
440,000 en el afto 2008).
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PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS (Continuacion)

Aportes para futuro aumento de capital - Mediante acta de junta celebrada el 30 de octubre
del 2008, fue aprobado el aporte para futuro aumento de capital de US$. 150,000,

Aumento de Capital.- Mediante acta de junta general de accionista celebrada el 30 de octubre
del 2008 y el 23 de septiembre del 2008 fueron aprobados los aumentos de capital por USS$.
600,000 y US$. 160,000,

VENTAS NETAS
Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, un detalle es el siguiente:

2009 2008
{Délares)
Pollos y pavos 9,618,621 9,485,734
Res y chivo 4,408,737 4,790,175
Cerdo 3,540,958 2,792,145
Embutidos 1,428,377 332,845
Polios en pie 207 424 762,996
Poliitos BB 114,317 748,741
Total 18316434 _ 18.912.636

IMPUESTO A LA RENTA

Al 31 de diciembre del 2009 y 2008, la Compariia realizd las siguientes conciliaciones
tributarias para establecer el impuesto a la renta causado del ejercicio econémico:

2009 2008
(Dolares)

Ulilidad antes de  participacion  de

trabajadores en las utilidades e impuesto a la

renta 924,779 431,586
15% participacion de ftrabajadores en las

utilidades ( 138,717) ( 64,738)
Subtotal 786,062 365,848
Mas: Gastos no deducibles 56,119 38,460
Menos: Otras rentas exentas { 4,892) ( 18,000)
Gastos incurridos para generar rentas exentas 0 2,700
Utilidad gravable 837,289 390,008
Utilidad reinvertida 250,000 160,000
Utilidad no reinvertida 587,290 230,008
15% sobre utilidad reinvertida 37,500 24,000
25% sobre utilidad no reinvertida 146,822 57.503

Impuesto a la renta causado . 184,322 81,503
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IMPUESTO A LA RENTA (Continuacién)

Las declaraciones de impuesto a la renta afios 2009 y 2008, presentan los siguientes importes
por pagar o a favor de la Compafiia, luego de restar |as retenciones en la fuente practicas en el
mismo ejercicio econdmico;

2009 2008
(Délares)
Impuesto a la renta causado 184,322 81,503
Menos: Anticipc pagado ( 74020} ( 23,909
Menos: Retenciones en la fuente realizadas
en el ejercicio econdmico { 112,031) ( 74.163)
Saldo a favor de la Compafila (1729 (. 16569)

De acuerdo a disposiciones tributarias, el exceso de retenciones en la fuente sobre el impuesto
causado, es recuperable previa presentacion del respectivo reclamo ¢ puede ser compensado
directamente con el impuesto a la renta o sus anticipes de periodos futuros,

A la fecha de emision de los estados financieros auditados (marzo 2 del 2010), las
declaraciones de impuesto a la renta correspondientes a los affos 2009 al 2006, no han sido
revisadas por el Servicioc de Rentas Internas - SRI. La Administracion de la Compafia
considera que de existir revisiones posteriores las posibles ocbservaciones que surjan no seran
significativas.

EMISION DE OBLIGACIONES

Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha diciembre 14 del 2007,
fue aprobada una emisién de obligaciones por US$. 2,000,000, a 1.440 dias plazo desde la
fecha de puesta en circulacion de las obligaciones, en base a lo dispuesto en la Resolucion No.
08-G-IMV 000958 emitida por la Superintendencia de Compafiias el 20 de febrero del 2008.

Oferta publica.- Las obligaciones son al Portador y la tasa de interes es determinada a
voluntad del Emisor al momento de la colocacidon primaria de las obligaciones y segun sus
series Materializadas o Desmaterializadas. E! Tenedor ganard intereses a parlir de la
colocacion primaria de las obligaciones, en forma trimestral y no existiran rescates anticipados.

Las series de emision estdn clasificadas en SERIE "E” con tasa fija del 7% de interés anual y
cada titulo por el importe de US$. 20,000; y con SERIE “F" con tasa variable calculada sobre la
base de la tasa pasiva referencial publicada por el Banco Central del Ecuador - BCE mas un
margen de 2 puntos porcentuales en la semana que entren en circulacion los titulos. Los
intereses seran reajustados cada 90 dias y se calcularéan con la tasa pasiva referencial
publicada por el Banco Central del Ecuador en la semana que se inicie el nueva periodo de
devenge, cada titulo es por el importe de USS. 20,000.

El pago del capital e intereses sera en efectivo, teniendo como Agente Pagador a Avicola
Fernandez S.A. en emisiones Materializadas, y al Deposito Centralizado de Compensacion y
Liquidacion de Valores - DECEVALE (sociedad anonima controlada por la Superintendencia de
Compafiias, creada al amparo de la Ley de Mercado de Valores) en emisiones
Desmaterializadas. El Agente Colocador de la emisién de obligaciones es la Casa de Valores
ADVFIN S.A..
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EMISION DE OBLIGACIONES (Continuacién}

La emisién de obligaciones fue valorada por el Comité de Calificacion de Humphreys S.A.
quienes concedieron a los titulos de Avicola Fernandez S.A. la categoria de "AA” que
corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen una muy alta capacidad de pago
del capital e intereses en los términos y plazos pactados.

Los recursos captados por emisidén de obligaciones servirdn en un 25% para cancslar pasivos
de ia Compania y el 75% restante para financiar parte del capital de trabajo. Durante el
periodo de vigencia de la emision, las utilidades generadas en los ejefcicios econémicos seran
transferidas dentro del patrimonio a una cuenta de reserva con el proposito de fortalecer el
patrimonial de Avicola Fernandez S.A..

Garantias .- Por decisian de la Junta General de Accionistas de la Compatfiia durante el pericdo
de vigencia de esta emisiéh se ha decidido que las utilidades generadas en el ejercicio
econdmico correspondiente pasen a reservas en el patrimonio ccn la finalidad de mantener la
fortaleza patrimonial, 8 mas de cumplir con los porcentajes de activos libres gue establece la
Ley para esta emisién se liberara US$. 841,010 entre prendas e hipotecas, conforme se
coloquen dichos titulos valores. Dichos actives liberados pasaran a formar parte de los activos
esenciales que respaldan la emision de obligaciones.

PRINCIPALES TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Durante los afios 2009 y 2008, el 97% de las ventas de ia Compaiiia fueron realizadas a la
compaiiia relacionada DISCARNA S.A., empresa que comercializa y distribuye sus productos
carnicos a través de diversos puntos de venta ubicados en la ciudad de Guayaquil.

RECLASIFICACIONES

Los estados financieras por el afio terminado el 31 de diciembre del 2009 y 2008, han sido
reclasificados para que su presentaciéon esté de acuerdo con disposiciones emitidas por la
Superintendencia de Compafilas dei Ecuador.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2009 y hasta la fecha de emision de este informe (marzo 2 del
2010), no se produjeron eventos que en la opinion de la Administracién de la Compaiila
pudieran tener un efecto significativo sobre los estados financieros que se adjuntan.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
SOBRE LA APLICACION DE PROCEDIMIENTOS CONVENIDOS

Sefior Eugenio Fernandez
Presidente

AVICOLA FERNANDEZ S.A.
Ciudad.-

1. Hemos aplicado los procedimientos mencionados en el parrafo 3, los cuales fueron previamente
acordados con Usted, en base a lo dispuesto el 21 de noviembre del 2006 en la Resolucion CNV-
008-2008, Capitulo IV, Seccion IV, Articulo 13 denominade “Contenido Adicional del Informe de
Auditoria Externa para Emisores de Valores” y correspondiente a la AVICOLA FERNANDEZ S.A,
por et afio terminado el 31 de diciembrre del 2009, de conformidad con las normas de auditoria
establecidas por la Federacion Macional de Contadores del Ecuador y aplicable a trabajos de
procedimientos convenidos. Los Estados financieros auditados de AVICOLA FERNANDEZ S.A.

- afio 2009, emitidos en marzo 2 del 2010, contienen una opinidn sin salvedades, respecto a ia

presentacion razonable de la situacién financiera financiera de acuerdo a Normas Ecuatorianas

de Contabilidad. '

)

2.  El trabajo de aplicacion de procedimientos convenidos fue efectuado de conformidad con la

i‘ Norma Ecuatoriana de Auditorfa {(NEA) No. 30 aplicable- a compromisos de aplicacion de

g procedimientos convenidos en la Republica del Ecuador. El usuario indicado de gste informe

- fiene la responsabilidad total por la suficiencia de estos procedimientos ejecutados y del
* contenido de la Parte Ill de este informe. En consecuencia, ho hacemga«siImenresentacion

—_ 3.1 Cumplimiento de las condiciones establecidas en el prosg
3.2 Aplicacién de los recursos captados por la emisién de valordg
p0r la emision de

| 3.3 Ejecucién de las provisiones para el pago del capital y de los intere
: obligaciones realizadas.

—_ 3.4 Razonabilidad y existencia de las garantias que respaldan la emision de valores.

4, En base al desarrolio de la aplicacion de procedimientos y por lo dispuesto en el parrafo 3, los
principales hallazgos observados en la ejecucion de los procedimientos convenidos al 31 de
diciembre de! 2009, se resumen en ia Parte | de este informe.

§ Los procedimientos descritos en el parrafo 3, no constituyen una auditoria 0 una revisién de
—_ estados financieros considerados en su conjunto, hechas de acuerdo con Normas Ecuatorianas
’ de Auditorfa, razén por la cual no expresamos una opinién sobre los asuntos encontrados
durante nuestra revision. Si hubiéramos realizado una auditoria o revision de los estados
financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Auditoria, otros asuntes podrian haber

P surgido a nuestra atencidn que habrian sido informados a Usted.




Sr. Eugenio Fernandez - Presidente, AVICOLA FERNANDEZ S.A.

Aplicacién de procedimientos convenidos: 31 de diciembre del 2009
; Ciudad.-
‘ Pagina 2

! 5. Este informe es selo para uso e informacién de la Gerencia General de AVICOLA FERNANDEZ
E S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008 y se emite con el exclusivo propdsito de ser
' presentado a la Superintendencia de Compafilas y al Consejo Nacional de Valores, para cumplir
con lo establecido en la Resolucidn CNV-008-2006, Caplitulo IV, Seccion 1V, Articulo 13
denominado "Contenido Adicional del informe de auditoria exierna para emisores de valores’, por
—_ el afio terminado el 31 de diciembre del 2009 y no debe ser usado por otros beneficiarios, que
no acordaron los procedimientos aplicados ni han asumide la correspondiente responsabilidad
por la suficiencia de los procedimientos para su propoésito, sin el previo consentimiento y
autorizacion de MREMOORES CIALTDA,.

- Ae [P0 Ay
REMOORES CIA. LTDA.
SC-RNAE - 2 No. 676

Registro No. 21.585
Marzo 2 del 2010

Guayaquil - Ecuador
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AVICOLA FERNANDEZ S.A.

CONSIDERACIONES GENERALES
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009

1.

INFORMACION GENERAL DE LA COMPANIA

AVICOLA FERNANDEZ 8.A..- Fue constituida en Guayaquil - Ecuador en julio 24 del 2000, e
inscrita en el Registro Mercantil en octubre 10 de ese mismo afio. Su actividad principal es la
crianza, faena y comercializacién de preductos carnicos, principalmente de pollo, pavo, res,
chivo y cerdo. Durante el afic 2009, el 97% de sus ventas fueron realizadas a la compafila
relacionada DISCARNA S.A..

Operaciones.- La Compafifa exclusivamente cubre la demanda del mercado carnico de la
ciudad de Guayaquil, la Administracion de la Compafila tiene domicilio permanente en
Guayaquil en la direccion: Esmeraldas No. 1903 y Pedro Pablo Gomez, con inscripcion nimero
0992142618001 ante el Registro Unico del Contribuyente del Servicio de Rentas Internas (SRI)
¥y su direccion electronica es www.corpfernandez.com y cuenta con 292 empleados. Un detalle
de sus instalaciones y planta es mencionado a continuacion:

. Planta faenadora de pollos, cerdos, pavos y res: Se encuentraenelKm. 46delaviaala
Costa. Dispone de 194 trabajadores. Esta compuesta de una linea de pollos; un camal
con lineas de reses y cerdos, tineles de congelamiento, camaras de refrigeracion y
conservacion, etc., mismos que en términos generales estan utlizadas en
aproximadamente un 50% de su capacidad instalada, distribuida en 52% entre polios y
pavos, 30% en reses y 18% en cerdos, En el mes de octubre del 2008, se incrementé la
linea de embutidos, la misma que espera abarcar el mercado en la ciudad de Guayaquil.

. Incubadora de huevos: Esta ubicada en el km. 24 de ja via a la Costa. Dispone de 12
trabajadores y ocupa el 50% de su capacidad instalada total.

. Granja Km. 86 cria de pollos: Se la conoce con el mencionado nombre, y se encuentra
en la via a la Costa en el km. 86, sector Buenos Aires. Esta granja tiene 16 trabajadores,
dispone de 12 galpones y se utilizan 11 que trabajan al 100% de su capacidad instalada.

. Granja Sacachun 1, 2 vy 3 de cria de pollo: Esté ubicada en el km. 86 de la Via a la Costa.
La componen en total 27 trabajadores, y su produccion alcanza el 83% de su capacidad
instalada total, en el aflo 2009.

. Granja de paves Km. 90: Se encuentra en General Villamil Playas km. 90. Al 31 de
diciembre del 2009, dispone de 2 trabajadores y se divide en 4 galpones, ocupando el
100% de su capacidad instalada total.

. Granja Buenos Aires sitio 1, 2 y 3 cria de cerdos reproductores: Esta ubicada en Santa
Elena en los lotes 3, 4, 5, 6 y 7 de la via a Salinas, posee en total 31 trabajadores y
ocupa el 100% de su capacidad instalada total.

. Granja Km. 122 cria de cerdos de engorde: Se ubica en Santa Elena en el Km. 122 de la
vla a Salinas, Comuna y Recinto San Vicente; cuenta con 10 trabajadores y ocupa el
100% de su capacidad instalada total.

. Granja de cuarentena de cerdos: La misma que tiene por objeto mantener por un lapso
de 40 dias en proceso de observacion los cerdos importados desde Chile, para
precautelar gue los mismos no sufran de epidemias y se encuentra ubicada en el Km. 86
via a |la Costa, sector de Buenos Aires,

Las instalaciones de la Compaiiia tienen un sistema completo de faenamiento de aves y
camaras de frio que funcionan desde el afio 2000. En el afio 2006, fueron importados e
instalados equipos completos de camal para el faenamiento de carnes de res y cerdos.




INFORMACION GENERAL DE LA COMPANIA Y ENTORNO ECONOMICO (Continuaci6n)

Adicionalmente, la Compafila ha integrado a su proceso de produccion a personas que
disponen de granjas desocupadas, las cuales poseen infraestructura que otorga al pollo bebé
balanceado e insumos, etapa de crecimiento del animal que es desarrollada por estas
personas. Con base a lo mencionado, la Compafia y estos proveedores fijan un precio
previamente, que permite controlar los costos, minimizando los riesgos de produccion y
diversificando en estos sectores la etapa de cria del pollo.

Entorno Econdmico.- Ef impacto de la crisis econdmica y financiera gtobal, empezo a sentirse
en Ecuador desde ei ultimo trimestre del afio 2008 y probablemente se agudizd atn mas
durante el primer trimestre del afio 2009. Los efectos de la crisis han originado en Ecuador,
reducciéon de las remesas de los migrantes afectando la demanda de bienes y servicios en el
pals, disminucion de los depositos en el sistema financiero nacional y consecuentemente del
crédito, ademas de la presion exislente sobre |a balanza de pagos que cayd luego de haber
presentado un superavit récord a inicios del afo 2008, aumento del Indice de precios al
consumidor e incremento en las tasas de desempleo. Las exportaciones del pais se
contrajeron, en tanto que el precio del petrolec ecuatoriano disminuy¢ de modo significativo,
presentando un nivel de recuperacion del precio a partir de mayo del 2009 hasta la actualidad.
De acuerdo con datos econdmicos oficiales, la economia ecuatoriana tuvo un crecimiento de
4.6% del PIB en el afip 2008 y de 1.9% en el afio 2009 y se pronostica un crecimiento
importante para el afio 2010 por la inversién que espera realizar el Gobierno Ecuatoriano
principalmente en proyectos de infraestructura. Para enfrentar el panorama existente, el
Gobierno Ecuatorianc se encuentra disefiando estrategias tendientes a mitigar ciertas
condiciones adversas, entre las cuales pueden citarse: el fortalecer el desarrollo y crecimiento
economico que dependera en parte del ritmo de recuperacién de ia economia mundial y de los
precios del petroleo, la reaccién a la crisis dentro de las restricciones de una economia
dolarizada, al manejo estable del gasto publico, al mejoramiento del comercic exterior y la
inversién e implementacién de nuevos ajustes en politica fiscal.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS

Base de presentacidn.- Los estados financieros adjuntos son presentados en Dolares de los
Estados Unidos de América, monheda adoptada por la Reptiblica del Ecuador en marzo del
2000, y sus registros contables son preparades de acuerdo con las NEC emitidas por la
Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y aprobadas por la Superintendencia de
Compaiias.

Las NEC en un namero de 27 normas, son similares a sus correspondientes NIC de las cuales
se derivan. Actualmente, las NIC estan siendo reemplazadas gradualmente por las NHF (IFRS
por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB por sus siglas en inglés), las cuales incluyen las Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC), y los pronunciamientcs del Comité de Interpretaciones (CINHF y SIC por sus siglas en
inglés) y estableceran a futuro la base de registro, preparacion y presentacién de los estados
financieros de las sociedades a nivel mundial. Con base a tal cambio y coyuntura, la
Superintendencia de Comparias mediante Resolucién No. 06.Q.1CI1.004 publicada en el R.O.
No. 348 de septiembre 4 del 2008, dispuso que las NIIF sean de aplicacion obligatoria a partir
de enero 1 del afio 2009 por parte de las entidades sujetas a su control y vigilancia, decisién
que fue ratificada con la Resolucién No. ADM 08199 publicada en el Suplemento del R.O. No.
378 de julio 10 del 2008.

El 31 de diciembre del 2008, la Superintendencia de Compafias emitié la Resolucién No.
08.G.DSC.010 publicada en el R.O. No. 498, que establecla un cronograma de aplicacidn
obligatoria de las NIIF por parte de las entidades sujetas a su control y vigilancia. Con base a la
mencionada disposicion legal, la Compaiila aplicara obligatoriamente las NIIF a partir de enero
1 del afio 2011, teniendo como periodo de transicién el afio 2010.

En la actualidad, la Superintendencia de Compailas ha emitido la Resolucion No.
SC.DS.G.09.006 publicada en e R.O. No. 94 de diciembre 23 del 2009 y mediante la cual se
establece un instructivo complementario destinado para la implementacién de los principios
contables (NIIF) para las entidades sujetas a su control y vigilancia.




PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS (Continuacién)

Un resumen de las principales normas contables aplicadas por la AVICOLA FERNANDEZ
8.A., para la elaboracién de ios estados financieros, se mencionan a continuacion:

Inventarios.- Estan registrados al costo, el cual no excede al valor neto realizable. El costo de
los productos terminados es determinado mediante el métedo de costo promedio y los
inventarios en transito estan registrados al costo de la factura mas otros gastos a incurrirse en
la importacion,

Activos fijos, neto.- Esta registrado al costo de adquisicién. Los pagos por mantenimiento
son cargados a gastos, mientras que las mejoras de importancia son capitalizadas. Los activos
fijos son depreciados aplicando el método de Iinea recta considerando como base la vida util
estimada de estos activos.

Las tasas de depreciacion anual de los activos fijos son ias siguientes:

Activos Tasas
Edificios 5%
Magquinarias, instalaciones, muebles y equipos de oficina 10%
Otros activos 10%
Vehicuios 20%
Equipos de computacidn 33.33%

Reserva para jubilacién patronal e indemnizaciones.- El Codigo de Trabajo de ia RepUblica
del Ecuador establece la obligacion por paite de los empleadores de conceder jubilacion
patronal a tedos aquelios empleados que hayan cumplido un minimo de 26 aflos de servicic en
una misma compafiia. En adicién, el Cédigo de Trabajo establece |a obligacion que tienen los
empleadores de indemnizar a los empleados con el 25% de su dltimo sueldo multiplicado por
los afios de servicio, cuando la relacion laboral termine por desahucio.

La Compaiiia registra reservas para el beneficio de jubitacion patronal y desahucio en base a
un estudio actuarial efectuado por una compafiia especializada.

Reserva legal- La Ley de Compaiiias requiere gque el 10% de la utilidad neta anual sea
apropiada como reserva legal, hasta que represente por lo menos el 50% del capital suscrito y
pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, pero puede ser utilizada para
ahsorber pérdidas futuras o para aumento de capital.

Reserva facultativa.- La Ley de Compafiias permite constituir reservas especiales o de libre
disposicion, mediante la apropiacion parcial de la utilidad neta anual, en los porcentajes y para
los objetivos establecidos por ia Junta General de Accionistas.

Reconocimiento de ingresos.- La Compatiia reconoce los ingresos por ventas cuando es
efectuada la transferencia al cliente de la totalidad de los riesgos y beneficios de la propiedad
de los productos.

Intereses - Son registrados bajo el método del devengado y se originan por la emisién de
obligaciones y por los pasivos mantenidos con entidades financieras.

Participacién de trabajadores_en fas utilidades.- La Compafiia reconoce con cargo a los

resultados del efercicio en que se devenga, el 15% de participacion de los trabajadores en las
utilidades, de conformidad con lo establecido en €l Cédigo del Trabajo.

Impuesto a la renta.- La Ley Organica de Régimen Tributario Interno y su Reglamento de
Aplicacién establecen que las sociedades pagaran sobre la utilidad después del 15% de
participacion de trabajadores, la tarifa del 25% de impuesto a la renta o una tarifa del 15% de
impuesto a la renta en el caso de reinversion de utifidades.
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES UTILIZADAS (Continuacion)

Uso de estimaciones.- La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las NEC,
requieren que la Administracién efectie ciertas estimaciones y supuestos contables inherentes
a la actividad econdmica de la entidad que inciden sobre la presentacion de activos y pasivos y
los montos de ingresos y gastos durante &} periodo correspondiente; asi como, también las
revelaciones sobre activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros. Las
estimaciones y supuestos utilizados se basan en el mejor conocimiento por parte de la
Administracion de los hechos actuales, sin embargo, los resultados finales podrian variar en
relacion con los estimados originales debido a la ocurrencia de eventos futuros.
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ANEXO 1
(1/2)

i AVICOLA FERNANDEZ S.A.

L ANEXOS DE TRABAJO
POR EL. ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009

1. EMISION DE OBLIGACIONES

Mediante Acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha diciembre 14 del 2007,

fue aprobada una emision de obligaciones por US$. 2,000,000, a 1.440 dias plazo desde la
= fecha de puesta en circulacién de las obligaciones, en base a lo dispuesto en la Resolucion No.

08-G-IMV 000958 emitida por la Superintendencia de Compafiias el 20 de febrero del 2008.

P Oferta piblica.- Las obligaciones son al Portador y la tasa de interés es determinada a
! voluntad del Emisor al momento de la colocacion primaria de las obligaciones y segun sus

series Materializadas o Desmaterializadas. El Tenedor ganard intereses a partir de la
: colocacién primaria de las obligaciones, en forma trimestral y no existiran rescates anticipados.
— Las series de emision estan clasificadas en SERIE "E” con tasa fija del 7% de interés anual y
! cada titulo por el importe de US$. 20,000; y con SERIE “F” con tasa variable calculada sobre la
base de la tasa pasiva referencial publicada por el Banco Central del Ecuador - BCE mas un
margen de 2 puntos porcentuales en la semana que entren en circulacién los titulos. Los
intereses seran reajustados cada 90 dias y se calculardn con la tasa pasiva referencial
publicada por el Banco Central del Ecuador en la semana que se inicie el nuevo perfodo de
devengo, cada tituio es por el importe de US$. 20,000.

El pago del capital e intereses seri en efectivo, teniendo como Agente Pagador a Avicola
Fernandez S.A. en emisiones Materializadas, y al Depdésito Centralizado de Compensacién y
Liquidacion de Valores - DECEVALE (sociedad anénima controlada por ia Superintendencia de
Compafilas, creada al amparo de la Ley de Mercado de Valores) en emisiones
Desmaterializadas. El Agente Colocador de 1a emision de obligaciones es la Casa de Valores
i ADVFIN S.A.. La emisién de obligaciones fue valorada por el Comité de Calificaciéon de
D Humphreys S.A. quienes concedieron a los titulos de Avicola Fernandez S.A. la categorla de
' “AA" que corresponde a los valores cuyos emisores y garantes tienen una muy alta capacidad
de pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados.

Los recursos captados por emision de obligaciones serviran en un 25% para cancelar pasivos
de la Comparila y el 75% restante para financiar parte del capital de trabajo. Durante el
perfodo de vigencia de la emision, las utilidades generadas en los ejercicios econémicos seran
. transferidas dentro del patrimonio a una cuenta de reserva con el propodsito de fortalecer el
: patrimonial de Avicola Ferndndez S.A..

Al 31 de diciembre del 2009, un detalle de la emisién de obligaciones es el siguiente:

Plazos establecklos (Délares)
_ Corto 429,375

Largo 750,000

Total 1,179,375

Al 31 de diciembre del 2009, se han cancelado US$. 500,000 en concepto de pagos de capital
y US$. 111,102 en concepto de intereses, los cuales se encuentran registrados dentro del
- rubro gastos financieros en el estado de resultados.




AVICOLA FERNANDEZ S.A,

ANEXOS DE TRABAJO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009
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ANEXO 1
(2/2)

1.

EMISION DE OBLIGACIONES (Continuacitn)

Los vencimientos anuales estimados de la emision de obligaciones, son los siguientes:

Afios
2010
2011
2012

Total

2009
(Dolares)
500,000

500,000
179,375

—1.179.376
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ANEXO 2
> S - Y <
AVICOLA FERNANDEZ S.A.
ANEXOS DE TRABAJO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBERE DEL 2009

2. RESGUARDOS ADICIONALES DE ACUERDO A LA RESOLUCION CNV-008-2006
L os resguardos adicionales de acuerdo a esta Resolucion son los siguientes:

Garantias.-

Por decision de la Junta General de Accionistas de la Compafila durante el pericdo de vigencia
de esta emision se ha decidido que las utilidades generadas en el ejercicic econémico
correspondiente pasen a reservas en el patrimonio con la finalidad de mantener la fortaleza
patrimonial, a mas de cumplir con los porcentajes de activos libres que establece la Ley de
Mercado de Valores, para esta emision se libero US$. 841,010 entre prendas e hipotecas,
conforme se cologuen dichos titules valores. Dichos activos liberados pasaron a formar parte
de los activos esenciales que respaldan la emisién de obligaciones.
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CALIFICADORA DE RIESGO

RESUMEN DE LA ACTUALIZACION DE LA CALIFICACIOI\] DE RIESGO DE LA EMISION DE
OBLIGACIONES DE AVICOLA FERNANDEZ S. A.
A Abril del 2009

El Comité de Calificacién de nuestra institucién, en la
sesion del 30 de abril del 2009, basado en los andlisis
efectuados por el personal técnico, a partir de la
informaci6n financiera histérica auditada
proporcionada por el emisor, ademds de los cortes
internos al 31 de diciembre del 2008 y a febrero del
2009, ha resuelto mantener a la emisién de
obligaciones de la compafifa AVICOLA FERNANDEZ
S.A. en la categorfa inicial de riesgo “AA”, la misma
que se define de la siguiente forma:

HAA”
Corresponde a los valores cuyos emisores y garantes
tienen una muy buena capacidad del pago de capital e
intereses, en los términos y plazos pactados, la cual se

estima no se veria afectada en forma significativa ante
posibles cambios en el emisor y su garante, en el sector
al que pertenecen y en la economia en general.

Caracteristicas de la Emision:

Monto: USD 2,000,000.00
Saldo: USD 1,625,000.00
Plazo: 1,440 dias
Amortizacion de interés: Semestral
Amortizacién de capital: Semestral

Tasa de interés: Serie E: 7% Fija
Serie F: T.P.R. +2.00%

Garantfa: General

Los recursos captados de la presente emision fueron
destinados en un 75% para financiar parte de capital
de trabajo de la empresa y la diferencia para
reestructuracién de pasivos.

La emisién cuenta con Garantia General. Los activos
libres de gravamen de la entidad a febrero del 2009
suman USD 3,542,689.85, por lo cual cumple con los
niveles establecidos por la Ley.

Factores considerados para la Calificaciéon

La calificacién de riesgo realizada tomoé como base la
informacion auditada histérica del periodo 2002 al
2007 y los cortes financieros internos al 31 de
diciembre del 2008 y a febrero del 2009.

Los estados financieros de la institucion entregados a
la Calificadora para los periodos del 2002 al 2006
fueron auditados por la auditora independiente C.P.A.

Maria Isabel Rodriguez cuyo nitmero de registro es
SC-RNAE-No. 302. En el periodo 2007 la firma
auditores independientes fue Moores Rowland
Ecuador Cia. Ltda. cuyo registro es SC-RNAE-2
No. 373. Ninguno de los dictimenes presentaba
abstencién de opinién o salvedad por lo que se ha
considerade a la informacién como vélida,
suficiente y representativa para aplicar los
procedimientos normales de calificacitn.

Clasificacién Final del Instrumento

El incremento poblacional "a nivel urbano ha
implicado cambios en la estructura de competencia
de muchos sectores de la economia nacional, La
distribucién de alimentos por ejemplo que afios
atrds descansaba mayoritariamente en la tienda o
despensa de esquina, hoy tiene como uno de los
principales canales entre el productor y el
consumidor a [os supermercados.

En la ciudad de Guayaquil dentro del segmento de
supermercados de mediano tamafio, Avicola
Ferndndez destaca como uno de los principales
competidores habiendo alcanzado en el pasado
ejercicio del afio 2008 ventas netas de USD 189
millones monto que resulta superior en 34.1% a los
ingresos de USD 14.1 millones obtenidos en el afio
previo. Este crecimientc es muy superior al
promedio anual de 11.2% observado en el periodo
2003-2007.

El margen que alcanza la operaci6n del negocio
promedia 3.13% de los ingresos netos derivado de
lograr un margen de ventas de 51% y gastos
operacionales en el orden de 2.00%. Con ello la
rentabilidad histérica de los activos productivos
estd en niveles del 12.2% lo que le permite generar
un flujo de efectivo superior a USD 800 mil.

El capital invertido en el giro del negocio asciende
a USD 51 millones, 383% de los cuales
corresponden a deuda financiera sujeta a pago de
intereses v 61.7% a patrimonio de accionistas. La
relacién de 0.62 entre ambas fuentes sefiala un
adecuado manejo de sus fuentes de recursos al
igual que se aprecia del analisis del calce de plazo
de activos y pasivos.

Pagina 1 de 2
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CALIFICADORA DE RIESGO

Se estima que los cambios que estdn teniendo lugar en
el entorno econémico del pais no impacten de manera
significativa la capacidad de pago del emisor dado el
bajo riesgo que tiene el sector en que participa y el
buen manejo de sus variables financieras.

En atencién a la evaluacién de los factores de riesgo
analizados tanto de orden cualitativo como
cuantitativo, el Comité de Calificacién se pronuncia
por mantener a la emision de obligaciones en categoria
de riesgo “AA”

Dando cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 190 de la Ley de
Mercado de Valores, a nombre de la Calificadora de Riesgo
Humphreys S. A., y en mi condicidn de representante legal de la
empresa, declaro bajo juramento que wi la calificadora de riesgo, ni

sus administradores, miembros del Comité de Calificacion,
empleadpos en el dmbito profesional, ni los accionistas, se
encuentran incursos en ninguna de lus causales previstas en
Ios literales del mencionado articulo.

Cabe destacar que la calificacidn otorgada por la Calificadora a
la Emision de Obligaciones de AVICOLA FERNANDEZ S,
A. no implica recomendacién para comprar, vender o
mantener un valor, ni implica una gargntia de pago del
mismo, ni estabilidad de su precio, sino una evaluacién sobre
el viesgo involucrado en ésle,

et

Ing. Pilar Panchana Ch.

Gerente General

Calificadora de Riesgo Humphreys S.A.
Abril 2009

—T—
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