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Dictamen sobre los estados financiefos il

Hemos auditado el estado de situacion financiera adjunto de incubadora Anhalzer
Cia. Ltda., al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados del resultado,
de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo, por el afio terminado en esa
fecha, asi como un resumen de politicas contables importantes y otras notas
aclaratorias.

Responsabilidad de la administracién por los estados financieros

La administracién de la Compaiiia es responsable de la preparacioén y presentacién
razonable de los estados financieros de acuerdo con normas internacionales de
informacion financiera. Esta responsabilidad incluye: disefiar, implementar y
mantener el control interno relevante a la preparacién y presentacion razonable de
los estados financieros que estén libres de representaciones erréneas de importancia
relativa, ya sea debidas a fraude o error; seleccionando y‘aplicando politicas
contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables que sean razonables en
las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opiniéon sobre estos estados financieros con
base en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas
internacionales de auditoria. Estas normas requieren que cumplamos con requisitos
éticos asi como que planeemos y desempefiemos la auditoria para obtener
seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de representacion
erréonea de importancia relativa.

Audit » Tax « Advisory
Miembro de Grant Thornton Intemational Ltd
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Una auditoria implica desempefar procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de representacion errénea de importancia relativo de los
estados financieros, ya sea debido a fraude o error.

Al hacer esas evaluaciones del riesgo, el auditor considera el control interno
relevante a la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros por la
entidad, para disefiar los procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinion sobre la efectividad del
control interno de la entidad. Una auditoria también incluye la propiedad de las
politicas contables usadas y lo razonable de las estimaciones contables hechas por
la administracién, asi como evaluar la presentacion de general de los estados
financieros. '

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros presentan razonablemente respecto de
todo lo importante, la situacién financiera de Incubadora Anhalzer Cia. Ltda., al 31
de diciembre del 2011, los resultados de sus operaciones, los cambios en el
patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Otros Asuntos

La auditoria de los estados financieros de Incubadora Anhalzer Cia. Ltda. al 31 de
diciembre del 2010 fue realizada por otros auditores, cuyo informe fechado 30 de
marzo del 2011 contiene una opinién limpia sobre los estados financieros.

1 7 ABR. 2012
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Otros requisitos legales y regulatorios

La informacién suplementaria adjunta en los anexos del 1 al 5, no son parte
requerida de los estados financieros basicos, pero es informacién suplementaria
requerida por el Consejo Nacional de Valores y es presentada para cumplir con las
disposiciones establecidas en el articulo 1, del Capitulo 111, Subtitulo V, Titulo Il de la
Codificacién de Resoluciones Expedidas por el Consejo Nacional de Valores. La
informacion financiera suplementaria es responsabilidad de la Administracion de la
Compariia. Hemos aplicado los procedimientos de auditoria utilizados en el examen
de los estados financieros basicos y en nuestra opinion, esta presentada
razonablemente, en todos sus aspectos importantes considerando los estados
financieros en su conjunto al 31 de diciembre del 2011.

Nuestra opinién sobre el cumplimiento por parte de Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.,
de obligaciones tributarias se emitira por separado.

Abril, 3 del 2012
Quito, Ecuador

Maria de 6§ Ahgeieg’G” jarro
CPA No. 22.120

Graek ThornbonNaray Evsdve Ca Mg

Audit » Tax « Advisory
Miembro de Grant Thornton International Ltd



Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Estados de situacién financiera

Por el afio terminado al 31 de diciembre del 2011,
con cifras comparativas al 31 de diciembre del 2010
(Expresados en ddlares de los E.U.A))

Notas 2011 2010 2009
Activos
Corriente
Etectivo en caja y bancos 7 379.708 §75.502 119.807
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar: .
Comerciales 8 2.554.302 2.260.376 2.389.474
Relacionadas 8y9 2.097
Otras cuentas por cobrar 8 218.625 216.416 124.414
Impuestos anticipados 8 143.248 18.775 29
Fideicomiso 8 238.870
Provisién por deterioro en cuentas por cobrar 8 (281.634) (299.391) (287.649)
inventarios 10 2.184.404 1.423.705 1.339.244
Activos Rioldgicos 1" 1.846.792 3.359.448 2.881.812
Gastos anticipados 829 1.444 - 1644
Total activo corriente 7.048.471 7.794.145 6.568.785
No corrlente
Propiedades y equipos -neto 12 7.439.602 8.297.902 8.790.734
Impuesto diferido activo 18 £9.802 67.448 66.949
Qtros actives ’ 13 225.739 3.331 852
Total activo na corriente 7.725.143 8.368.681 8.858.535
Total actlvos 14.773.614 16.162.826 16.427.320
Pasivos y patrimonio
Corviente
Préstamos bancarios que devengan intereses 14 1.000.000 7.194.000 7.454.226
Obligaciones con inversionistas 15 1.484.068
Acresdores comerciales y otras cuentas por pagar:
Proveedores 16 1.741.104 1.387.948 1.285.399
impuestos 16 10.460 34.307 11.098
15% Participacion trabajadores 16 137.975 109.154
Cuentas por pagar Relacionadas 18y9 1.899.053 1.460.885 1.687.595
Acresdores varios 16 12.650 47.854 46.226
Provisién por Jubilacion Patronal 7 48.658 45.797 42.445
Pasivos gstimados y provisiones 50.245 41.414 37.651
Otros pasivos 122,262 124.558 23.493
TYotal pasivo corriente 6.368.560 10.474.738 10.697.2687
No corriente
Obligaciones con inversionistas 15 3.871.877 .
Provision por Jubilacidén Patronal y Bonificacién por Desahucio ‘18 130.480 114.932 111.603
impuesto diferido pasivo 18 563.867 718616 627.627
Otros pasivos no corrientes 399.343 399.343 309.343
Total pasive no corriente 4.965.567 1.232.891 1.138.573
Patrimonio :
Capital Social 18 1.376.784 1.497.583 1.231.707
Resuitados acumulados 2.063.683 2.957.614 2.359.753
Total patrimonio 3.439.467 4.4556.197 3.591.460
Total pasivos y patrimonio 14.773.614 16.162.826 15.427.320

Sr. Pablo Anhalfzer
Presidente

BN

Las notas adjuntas de la No. 1 a la 22 forman parte Integral de los estados financleros




Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Estados del Resultado

Por los ejercicios comprendidos entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del 2011,

con cifras comparativas de los ejercicios comprendidos entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del 2010

(Expresados en dolares de los E.U.A))

Notas 2011 2010

Ingresos ordinarios 20 15.685.034 14.381.278
Costo de Ventas 14.319.934 12.274.831
Margen bruto 1.365.100 2.106.447
Otros ingresos:

Ingresos financieros 39.842 19.201

Otros 119.448 10.307
Gastos de administracion : 21 1.029.272 854.404
Oftros gastos:

Gastos financieros 473.378 183.447

Qtros 1.024.142 20.160
(Pérdida) utilidad antes de participacién trabajadores (1.002.404) 1.277.944
Participacion trabajadores ) 16 - 137.975
Impuesto a la Renta 18 13.326 278.232
§=ESULTADO NETO (1.015.730) 863.737
(Pérdldaz ganancla bésicay dilgg:a por accién (0,839) 0,714

N\ -

Sr. Pablo Anhalzer /—
Presidente ’ '

Coﬁ

Las notas adjuntas de la No. 1 a la 22 forman parte integral de los estados financieros

dor General



;
Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.
Estados de cambios en ei patrimonio
Por el afio terminado af 31 de diciembre del 2G11, con cifras comparativas al 31 de diciembre del 2010
(Expresados en délares de los E.U.A)
Resultados scamuiadcs
Resultados
acumulados por
Aporte Futuras Reserva Reserva Reserva aplicacion de Resuttados Resultado
Hotaz i i Legat Estatutaris de Capital NIF por fara vez. neto Total

Saldos el 31 de diciembre del 2005 en NEC 979900 399,343 109776 333 151.604 (308 844) S517.515 1.839.721
Reclasificacian de sportes futuras capitaizaciones. {399.343;
Ajuste en depreciacicn de propiedad, planta y equipe por cambio de vi 2435828
Reversisn de provisién por desahucio 24580
Ajusts por jubttacién patranal 28.826)
Ajusts par previsién por detarioro en cusntes por sebrar 1267795}
Ajusts por impuastos difericts gennrados g3r depraciacion (621.457)
Ajuste por por sabrar 86,645
Ajuste por impd i {6179
Ajuste por revafuacion de terrsno 507.875
Saldos sl 31 de :bre dat 2009 en NIIF 19 970.000 - 109.770 333 151.604 2.151.082 (303844} 517.815 3.591.480

517515 .
Aumento de Capital 240.000 (240,000} -
Fpropiacien de reservas 25570 2587 5
Resultado neto 863.737 862,737
Saldos al 31 e diciembre det 2010 en 18 1.210.000 - 135.048 33 151.804 2.151.083 (57.205] 363.737 4.455.197
Resultados acumulados por plicac:on NIIF 1ra vez 363.737 {862.737) . -
Apropiacién 3e reservas 29.805 (29.808) -
Transferencias de resuftados acumulados. {151.504) 151,604 =
Retultado neto {1.015.730) {1.015.730)
Saldoe al 31 de diciamhra dej 2011 en ~ 185451 2.151.082 528,331 (1.615.730; 3.439.467

-
N —_—

St. Pablo Anhaizer
Prasidante

Las notas adjuntas de ba No, 1 a (2 22 forman parts intearal de los estados financieros



Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Estados de flujos de efectivo

Por el aiio terminado al 31 de diciembre del 2011, con cifras comparativas al 31 de diciembre del 2010

(Expresados en ddlares de los E.U.A.)

Flujo originado por actividades de operacion

Efectivo provisto por clientes
Efectivo utilizado en proveedores

2011

15.355.595
(14.560.311)

2010

14.512.376
(13.536.958)

Total efectivo neto provisto por actividades de operacion 796.284 975.418
Flujo originado por actividades de inversién

Efectivo utilizado en la compra de propiedades y equipo, neto (591.192) (32.787)
Total efectivo neto utilizado en actividades de inversion (591.192) (32.787)
Flujo originado por actividades de financiamiento

Efectivo utilizado en el pago de préstamos (8.194.000) (260.226)

Efectivo provisto por obligaciones con inversionitas 5.355.946

Efectivo provisto (utilizado) por compariias relacionadas 438.168 (226.710)
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento (399.886) (486.936)
Varlacién neta del efectivo en caja y bancos (195.794) 455.696
Saldo Inicial de efectivo en caja y bancos 575.502 119.807
Saldo final de efectivo en caja y bancos 379.708 576.502

— T —

AN ' —
Sr. Pablo Anhalzer
Presidente

Las notas adjuntas de la No. 1 a la 22 forman parte integral de fos estados financieros




Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Conciliacion

Entre el flujo neto originado por actividades de operacion y el resultado neto del ejercicio
Por los ejercicios comprendidos entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del 2011,

con cifras comparativas de (os ejercicios comprendidos entre el 1 de enero y ei 31 de diciembre dei 2010
(Expresados en dolares de los E.U.A))

2011 2010
Resuitado neto (1.015.730) 863.737
Partidas de conciliacién entre el resultado
neto del afio y los flujos de efectivo netos
provistos por actividades de operacién
Depreciaciones 391.059 452.885
Baja de activos fijos 1.053.184
Provision deudas de dificil cobro, neto 17.756 9.742
Provisién intereses bancarios 12.650 : 47.853
Provisiones sociales ) 41.221 34.556
Jubitacién patronal y desahucio 19.753 13.939
Participacion trabajadores en las utilidades - 137.975
Ajuste impuesto diferido activo . 7.647
Ajuste impuesto diferido pasivo : (154.749) ,
Venta de activo fijo 5.247 72.733
Amortizacion de otros activos 2.395.003
Otros
Resultado conciliado 2.773.041 1.633.420
Cambios netos en el capital de trabajo
(Aumento) disminucion de cuentas por cobrar (329.439) 131.098
Disminucién (aumento) otras cuentas por cobrar 233.565 (329.872)
Aumento de impuestos y gastos anticipados (123.958) (18.536)
Aumento de inventarios (760.699) (84.461)
Aumento activos biolégicos (882.348) (477.635)
Aumento en otros activos (222.409) . (2.978)
Aumento de proveedores ) 353.246 102.549
(Disminucion) de obligaciones sociales (170.366) (139.947)
(Disminucién) de otras cuentas por pagar (47.853) (46.225)
(Disminucién) aumento de impuestos . (23.847) 23.209
Disminucion de pasivos estimados y/o provisiones (1.343) (7.258)
Aumento impuesto diferido 192.054
Disminucion otros pasivos (2.3086)
Efectivo neto provisto por actividades de operacién 795.284 975.418
. [ g
Sr. Pablo Anhalzer “Sra.Clisting Rojas
Presidente Contddor General

Las notas adjuntas de la No. 1 a ia 22 forman parte integral de fos estados financieros



Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010
(Expresadas en délares de E.U.A))

1. ldentificacién de la Compaiiia

Incubadora Anhalzer Cia. Ltda., fue constituida y existe bajo las leyes
ecuatorianas desde su inscripcién en el Registro Mercantil el 05 de octubre de
1970; el plazo de duracion de la compafiia es de cincuenta afios. Su domicilio
principal es la ciudad de Quito.

2. Operaciones

E! objeto de la Compaiiia es la compra es la produccién de huevos fértiles de
aves, asi como todos los actos, negocios 0 contratos relacionados a la produccion,
pudiendo también a dedicarse a cualquier otra clase de actos de comercio
relacionados con esta rama, por medio de importaciones o exportaciones.

3. Politicas Contables

Los estados financieros individuales adjuntos de la Compaiiia han sido
preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante
"IASB"), segun los requerimientos establecidos por la Supermtendencna de
Compaiiias del Ecuador.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion de estos estados financieros individuales, tal como lo requiere la NIIF
1- Adopcién de NIIF por Primera Vez, estas politicas han sido disefiadas en
funcién de las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2011.

a) Declaracion de conformidad y presentacién

Los estados financieros de la Compafia han sido preparados de acuerdo a
Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF.

Los Estados Financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2010 y el
estado de situacion financiera de apertura al 1 de enero del 2010
correspondientes al primer ano de fransicién han sido preparados exclusivamente
para ser presentados como parte del proceso de conversion a NIIF de la
Compaiiia para el afio terminado el 31 de diciembre del 2011.

La NIIF 1 requiere que se presenten dos periodos de comparacion para el estado
de situacién financiera en el afio de presentaciéon de los primeros estados
financieros bajo Normas Internacionales de Informacion Financiera.

La Compaiiia no ha generado ninguna partida de “otro resultado integral” por lo

cual presenta tUnicamente el “Estado del Resultado” y no el “Estado del Resultado
Integral”.

—-1--



Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

b) Bases de medicién

Los estados financieros de la Compafila han sido preparados sobre la base del costo
histérico con excepcion de:

- El pasivo por jubilacién patronal que se encuentra al valor presente de acuerdo al
estudio actuarial practicado por un perito independiente.

c) Moneda funcional y de presentacién

A menos que se indique lo contrario, todas las cifras presentadas en los estados
financieros individuales de la Compaiiia y sus notas estan expresadas en délares
de los Estados Unidos de América.

d) Uso de estimaciones y juicios de los Administradores

La preparacién de estados financieros de acuerdo a Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) requiere que la Administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicaciéon de las politicas contables y los
montos de los activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Las estimaciones y
supuestos relevantes son revisados por la administracion de manera regular, sin
embargo, debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracién.

En la preparacién de los estados financieros se han utilizado estimaciones tales
como:

Vida util de propiedad, planta y equipo

La determinacion de las vidas utiles y los valores residuales de los componentes
de vida util definida involucra juicios y supuestos que podrian ser afectados si
cambian las circunstancias. La administracion revisa estos supuestos en forma
periédica y los ajusta en base prospectiva en el caso de identificarse algun
cambio.

Sin embargo, los resultados reales pueden variar debido a obsolescencia técnica,
en especial en lo que se refiere a software y equipo informatico.

Pérdidas por deterioro de activos

Una pérdida por deterioro se reconoce por ia cantidad por la cual el monto en
libros del activo o de la unidad generadora de efectivo excede su monto
recuperable.

Los activos no financieros como propiedad, planta y equipo y activos biologicos
se someten a pruebas de deterioro siempre que algin suceso 0 cambio en
las circunstancias indique que el valor en libros puede no ser recuperabie. Para
revisar silos activos han sufrido una pérdida por deterioro de valor, la Compafiia
primero analiza si los activos sujetos a andlisis de deterioro presentan indicios de
deterioro para lo cual se establece los siguientes parametros que deben
considerarse:

-



Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

a) Disminucién significativa del valor de mercado del activo;

b) Cambios significativos adversos para la empresa en el entorno tecnoldgico,
comercial, econémico o legal en que opera o en el mercado al cual esta dirigido
el activo;

¢) Evidencia sobre la obsolescencia o dafio fisico del activo;

d) Cambios significativos con efecto adverso en relacién con el grado o con la
forma en que el activo se usa o se espera usar; y

e) Evidencia, que indica que el rendimiento econémico del activo es o sera peor
que lo esperado.

Los resultados reales pueden variar, y pueden causar ajustes significativos a los
activos de la Compariia dentro del siguiente ejercicio.

Valor razonable del activo biolégico

Cuando no estan disponibles precios o valores determinados por el mercado para
un activo biolégico en su condicion actual como es el caso de los activos »
biolégicos de la Compaiiia, para establecer el valor razonable se ha utilizado el
valor presente de los flujos netos de efectivo esperados para los activos,
descontados a la tasa interna de retorno.

Este procedimiento permite determinar el valor razonable de un activo biol6gico en
su ubicacién y condicién actuales. Las ganancias o pérdidas surgidas por causa
del reconocimiento inicial de los activos biolégicos llevados al valor razonable
menos los costos de venta, deberan incluirse en la ganancia o pérdida neta del
periodo en el que éstas aparezcan.

Hipdtesis emQIeadaS en el célculo actuarial de beneficios post-.empleo de acuerdo
a las requlaciones ecuatorianas

Las provisiones para jubilacién patronal y desahucio se miden aplicando el método
de la unidad de crédito proyectado y representa el valor presente de las
obligaciones a la fecha del estado de situacion financiera, el cual es obtenido
descontando los flujos de salida de efectivo a la tasa del 6.50% anual, la cual es
similar a la tasa promedio para los bonos de gobierno, publicado por el Banco
Central del Ecuador en la misma moneda en la que los beneficios seran pagados
y que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones
registradas para los empleados hasta su vencimiento. Las hipétesis actuariales
incluyen variables, en adicién a la tasa de descuento, tasa de mortalidad, edad,
sexo, afios de servicio, remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones,
tasa de rotacion, entre otras. Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de
los ajustes basados en la experiencia y cambios en los supuestos actuariales se
cargan a los resultados del periodo en el que surgen.

Los factores de descuento se determinan cerca del final de cada afio por
referencia a los bonos de Gobierno que estan denominados en la moneda en la
cual se pagan los beneficios y que tienen plazos de vencimiento cercanos a los
plazos del pasivo de pensiones correspondiente.

-3



Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Impuestos Diferidos

Se reconocen activos y/o pasivos por impuestos diferidos para todas las
diferencias deducibles de caracter temporal entre la base financiera y tributaria de
activos y pasivos y para las pérdidas tributarias no utilizadas en la medida que sea
probable que existiran utilidades imponibles contra las cuales se puedan usar las
pérdidas y si existen suficientes diferencias temporales imponibles que puedan
absorberlas. Se requiere el uso de juicio significativo de parte de la administracién
para determinar el valor de los activos y/o pasivos por impuesto diferido que se
pueden reconocer, en base a la probable oportunidad y nivel de utilidades
imponibles proyectadas junto con la planificacién de futuras estrategias tributarias.

Estas estimaciones y juicios se realizaron en funcion a la mejor informacion disponible
sobre los hechos analizados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, cualquier acontecimiento
que pueda ocurrir en el futuro y que obligue a modificar dichas estimaciones en préximos
ejercicios, se registraria en el momento de conocida la variacién, reconociendo los efectos
de dichos cambios en los correspondientes estados financieros en las cuentas de
resultados o patrimonio segun sea el caso.

e) Negocio en Marcha

Los principios contables parten del supuesto de la continuidad de las operaciones
del ente contable, empresa en marcha, a menos que se indique todo lo contrario
Incubadora Anhalzer Cia. Ltda., es un ente con antecedentes de empresa en
marcha, por el movimiento econémico de sus operaciones y por el tiempo que
dispone para seguir funcionando en el futuro de acuerdo a su constitucién.

f) Activos y pasivos financieros

Los activos financieros y pasivos financieros se reconocen cuando los mismos son
parte de las clausulas contractuales de un instrumento financiero.

Los activos financieros se des reconocen cuando los derechos contractuales a los
flujos de efectivo de un activo financiero expiran, o cuando el activo financiero y
todos los riesgos sustanciales y recompensas han sido transferidos. Un pasivo
financiero se des reconoce cuando se extingue, se da de baja, se cancela o se
vence. :

Los activos y pasivos financieros que la Compariia adquiera pueden ser
clasificados de la siguiente manera: a valor razonable con cambios en resultados,
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar y activos financieros disponibles para la
venta. La clasificacion depende del propésito para el cual se adquirieron los
activos y pasivos financieros.

Reconocimiento de activos y pasivos financieros
Los activos financieros y los pasivos financieros se miden inicialmente al valor
razonable ajustado por los costos de la operacion, excepto los activos financieros

y pasivos financieros que se llevan a valor razonable a través de utilidades o
pérdidas, que se miden inicialmente al valor razonable.
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Los activos financieros y pasivos financieros se miden posteriormente como se
describe a continuacioén:

i) Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar representan los saldos pendientes de cobro por cuentas
por cobrar a clientes que se reconocen por el importe de la factura, y cuyos
saldos estan de acuerdo con las practicas comerciales y las condiciones
normales dentro de los negocios.

Las cuentas por cobrar se presentan netas de la estimaciéon para deudas
incobrables, que se ha constituido considerando aquellos saldos que se
estiman de dudosa recuperabilidad al cierre de los respectivos periodos sobre
la base de la antigliedad de los saldos y el comportamiento histérico observado
por las cobranzas de la Compafiia. La provisiéon se ha calculado sobre todos
los rubros integrantes de las cuentas por cobrar considerando partidas
individuales con evidencia objetiva de deterioro, segin sea su caso.

Las cuentas comerciales a corto plazo no se descuentan, ya que la
administracion de la Compaiiia ha determinado que el célculo del costo
amortizado no presenta diferencias con respecto al monto facturado, debido a
que la transaccién no tiene costos significativos asociados y se maneja a
condiciones normales de negocio dentro de la industria.

ii) Préstamos y obligaciones gue devengan intereses

Los pasivos financieros se valorizan al costo amortizado utilizando el método
del tipo de interés efectivo. Cualquier diferencia entre el efectivo recibido y el
valor de reembolso se imputa directo a resultados en el plazo del contrato. Las
obligaciones financieras se presentan como pasivos no corrientes cuando su
plazo de vencimiento es superior a doce meses.

Deterioro de activos financieros al costo amortizado

Los activos financieros que se miden al costo amortizado son probados por
deterioro al final de cada periodo. El valor en libros del activo financiero se

reduce por la pérdida por deterioro directamente, excepto para las cuentas
comerciales por cobrar, donde el importe en libros se reduce a través de una
cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la cuenta de provision -
se reconocen en el estado de resultados.

g) Inventarios

Los inventarios se registran al costo o su valor neto realizable, el menor. Los
costos incluyen el precio de compra mas los costos adicionales necesarios para
traer cada producto a su actual ubicacién y condicién, netos de descuentos
comerciales y otro tipo de rebajas.
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' - Elcosto de inventarios de materia prima, comprende el costo de adquisicion en

délares.

- Elinventario de productos terminados se determina en funcion de 6rdenes de
produccioén valoradas por medio de la absorcién de los costos de materia prima, mano
de obra y costos indirectos de fabricacion.

- Los inventarios de materia prima y producto terminado se encuentran valorados

sobre la base del método promedio ponderado y no exceden el valor neto de
realizacion.

- Los inventarios en transito se presentan al costo de las facturas mas otros
cargos relacionados con las importaciones.

h) Propiedad, planta y equipos
i) Propiedades

Los terrenos no son objeto de depreciaciéon. Todas las propiedades se encuentran
registradas a su costo histérico menos la depreciacion acumulada y menos las
posibles pérdidas por deterioro de su valor, y su medicion posterior es al costo.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 no se han establecido indicios de deterioro.

i)  Planta y equipos

La planta y equipos se encuentran valorizados al costo de adquisicion menos la
depreciacion acumulada y menos las posibles pérdidas por deterioro de su valor.

El costo de adquisicion incluye los costos formados por consumos de materiales
de bodega, costos de mano de obra directa empleada en la instalacién y costos
indirectos relacionados con la inversién.

i) Depreciacién de propiedad, planta y equipos

La propiedad, planta y equipos se deprecian desde que estan en condiciones de

ser usados. El gasto por depreciacién de la propiedad, planta y equipo se carga a
los resultados del periodo aplicando el método de linea recta en funcién de la vida
atil estimada de los respectivos activos, de acuerdo a los siguientes afios de vida:

Edificios e instalaciones 30 afios
Vehiculos, maquinaria, equipo, muebles y enseres 10 a 30 afos
Equipos de computacioén 3 afios

i) Provisiones, Activos contingentes y Pasivos Contingentes

Las provisiones son reconocidas cuando existen obligaciones presentes como
resultado de un evento pasado y probablemente lleven a una salida de recursos
econdmicos por parte de la Compania y los montos se pueden estimar con cierta

fiabilidad. El tiempo o el monto de esa salida pueden aln ser inciertos.
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Las provisiones se miden con base en el gasto estimado requerido para liquidar la
obligacién presente, a la luz de la evidencia mas confiable disponible a la fecha de
reporte, incluyendo los riesgos e incertidumbres asociados con la obligacion
actual. -

Las provisiones son descontadas al valor presente si se estima que el efecto del
descuento es significativo. Todas las provisiones se revisan en cada fecha de
reporte y se ajustan para reflejar el mejor estimado actual.

En aquellos casos en los que se considere poco probable o remota una posible
salida de recursos econémicos como resultado de las obligaciones presentes, no
se reconoce ningun pasivo.

La posible entrada de beneficios econémicos a la Compafiia que aln no cumpla
con los criterios de reconocimiento de activo, se consideran como activos
contingentes. ;

k) Beneficios a los empleados

Beneficios a los empleados a corto plazo

Son beneficios a corto plazo medidos a una base no descontada y reconocidos
como gastos a medida que el servicio es recibido.

Participacién a trabajadores

De conformidad con disposiciones legales, la Compania pagaria a sus
trabajadores una participacion del 15% sobre las utilidades del ejercicio; se
reconoce al gasto en el periodo en el cual se genera, debido a la pérdida contable
existente no ha registrado provision por este concepto.

Vacaciones de personal

La Compaiiia reconoce un gasto y un pasivo por vacaciones en el periodo en el
que se generan, de acuerdo a lo dispuesto por el Cédigo del Trabajo segun el cual
todo empleado tendra derecho a gozar anualmente de un periodo ininterrumpido
de quince dias de descanso, incluidos los dias no laborables; y aquellos que
hubieren prestado servicios por mas de cinco afios en la Compaiiia, tendran
derecho a gozar adicionalmente de un dia de vacaciones por cada uno de los
afos excedentes o recibiran en dinero la remuneracién correspondiente a los dias
excedentes, sin embargo, los dias excedentes no podran superar de quince.

Beneficios Post - empleo - Jubilacién Patronal

De acuerdo a lo establecido por el Cédigo del Trabajo en el Ecuador, los
empleadores tienen la responsabilidad de pagar a sus trabajadores que por veinte
o veinticinco afios o0 mas, hubieran prestado servicios continuados o
ininterrumpidamente, todos los beneficios por concepto de pensiones de jubilacién
patronal.
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1) Ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o por
cobrar, teniendo-en cuenta el importe estimado de cualquier descuento,
bonificacién o rebaja comercial que la Compaiiia pueda otorgar.

i) Ingresos por venta de productos

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes se reconocen cuando
la Compaiiia transfiere los riesgos y beneficios, de tipo significativo, derivados de
la propiedad de los bienes; el importe de los ingresos y los costos incurridos, o
por incurrir, en relacidén con la transaccién pueden ser medidos con fiabilidad y es
probable que la Compaiiia reciba los beneficios econémicos asociados con la
transaccion. Los ingresos de la Compaiiia provienen principalmente de la venta
de pollitos bb, huevos fértiles y comerciales, materia prima y aves en pie y se
presentan netas de cualquier devolucién de producto que la Compafiia pueda
recibir.

i) Ingresos por intereses

Los ingresos por intereses se reconocen de manera proporcional en el tiempo,
utilizando el método de la tasa efectiva de interés.

m) Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo historico. Los costos y gastos se
imputan a la cuenta de resultados en funcién del criterio del devengo, es decir, en
la medida que sea probable que los beneficios econémicos fluyan hacia la
Compaiiia y puedan ser confiablemente medidos, con independencia del
momento en que se produzca el pago derivado de ello.

n) Impuesto a la renta

La Compaiiia registra el Impuesto a la Renta sobre |a base de la renta liquida
imponible determinada segun las normas establecidas en la Ley de Régimen
Tributario Interno y su Reglamento. El gasto por impuesto a la renta esta
compuesto por impuestos corrientes e impuestos diferidos.

Los impuestos diferidos se reconocen por el método del balance general,
originados por diferencias temporarias y otros eventos que crean diferencias entre
la base contable y tributaria de activos y pasivos.

o) Estado de flujo de efectivo

Para efectos de preparacion del Estado de flujos de efectivo, la Compafiia ha definido las
siguientes consideraciones;
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Efectivo en caja y bancos: incluyen el efectivo en caja e instituciones financieras. En el
balance de situacién, los sobregiros bancarios se clasifican como recursos ajenos en el
pasivo corriente.

Actividades de operacién: son las actividades que constituyen la principal fuente de
ingresos ordinarios de la Compafiia, asi como otras actividades que no puedan ser
calificadas como de inversion o financiacion.

Actividades de inversion: corresponden a actividades de adquisicién enajenacion o
disposicién por otros medios de activos no corrientes y otras inversiones no mcluudas enel
efectivo y sus equivalentes.

Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

p) Ganancias por accién

La ganancia basica por accién se calcula como el cociente entre el resultado neto del
perifodo atribuible de la Compafiia y el nimero medio ponderado de acciones ordinarias de
la misma y en circulacién durante el perlodo. La Compafiia no ha realizado ningun tipo de
operacion de potencial efecto dilusivo que suponga una ganancia por accién diluido
diferente de! beneficio basico por accion.

q) Clasificacién de saldos en corriente y no corriente

En el estado de situacion financiera adjunto, los saldos se clasifican en funcién de
sus vencimientos, es decir, como corrientes aquelios con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
periodo. En el caso que existiese obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce
meses, pero cuyo refinanciamiento a largo plazo esté asegurado a discrecién de la
Compaiiia, mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con
vencimiento a largo plazo, podrian clasificarse como pasivos a largo plazo.

Primera aplicacién de Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF)

La Compaiila prepar6 sus estados financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) hasta el afio terminado al 31 de diciembre de 2010, ya que dichas
normas eran los principios contables aplicados localmente en el Ecuador.

Los presentes estados financieros, al 31 de diciembre del 2011, se han considerado como
los de primera aplicacién de normativa NIIF, presentando el afio 2010 y 2009 para efectos
comparativos en fa misma normativa de acorde a lo dispuesto en la NHIF 1 — Adopcién por
Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

La NIIF 1 permite a los adoptantes por primera vez ciertas exenciones de los

requerimientos generales, sin embargo, la Compafiia no adopto6 ninguna exencion opcmnal
por primera vez.
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La preparacion de los estados financieros bajo NIIF requirié de una serie de
modificaciones en la presentacion y la valorizacion de las normas aplicadas hasta el 31 de
diciembre del 2010, ya que ciertos principios y requerimientos de NIIF, son
substanciaimente diferentes a los principios contables locales equivalentes.

\

La siguiente es una descripcién detallada de las principales diferencias entre las dos

normativas aplicadas por la Compafila y el impacto sobre patrimonio al 31 de diciembre
del 2009 y 2010.

a) Conciliacion del patrimonio presentado segin Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) al resultante de aplicar las Normas Internacionales de

Informacién Financiera (NIIF) en el periodo de transicién (afio 2010):

Resultados
CONCILIACION AL INICIO DEL Aportes Reserva | acumulados
PERIODO DE TRANSICION - Capital fututas Reserva Reserva de por aplicacién Resultados | Resultado Total
social | Capitaliza- | legal Estatutaria Capltal de NIIF por Acumulados neto
31 DE DICIEMBRE DEL 2009 ciones 1era vez
Saido 2! 31 de diciembre del 2009 g70000  399.343  100.770 333 151.604 (308.844)  517.515 1.839.721
Reclasificacién de aportes futuras
capitalizaciones (399.343) (399.343)
Ajuste en depreciacién de
propiedad, planta y equipo por 2.485.828 2.485.828
cambio de vida util
Reversion de provisién por
desahucio 24.680 24.880
Ajuste por jubilacién patronal (38.828) (38.828)
Ajuste por provisién por deterioro
en cuentas por cobrar (267.795) (267.795)
Ajuste por impuestos diferidos
generados por depreciacion (621.457) (621.457)
Ajuste por impuestos diferidos
generados en deterioro de 66.949 66.949
cuentas por cobrar
Ajuste por impuestos diferidos
generados en reverso de (6.169) (6.170)
desahucio
Ajuste por revaluacion de terreno 507.875 507.875
Saldo al 31 de diciembre del 2008 479, ggg 109.770 333 151.604 2151083  (308.844)  517.515  3.591.460
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CONCILIACION AL INICIO
DEL PERIODO DE
TRANSICION -

Aportes
fututas
Capltaliza-
cliones

Capltal
social

31 DE DICIEMBRE DEL 2010

Reserva
legal

Resgerva
Estatutaria

Resultados
acumulados
Reserva por
de Capital | aplicacién de
NIIF por 1era
vez

Resultados
Acumulados

Resultado
neto

Total

Saldo al 31 de diciembre del
2010 en NEC

Alustes 2009

Reclasificacién del aporte
futuras capitalizaciones como
pasivo

1.210.000 399.343

(399.343)

Ajuste en depreciacién de
propiedad, planta y equipo por
cambio de vida Gtil

Reversién de provisién por
desahucio

Ajuste por Jubilacién patronal

Ajuste provisién por deterioro
en cuentas por cobrar

Ajuste por impuestos diferidos
generados en depreciacién

Ajuste por impuestos diferidos
generados en deterioro de
cuentas por cobrar

Ajuste por impuestos diferidos
generados en reverso
desahucio

Ajuste por revaluacién de
terreno

Alustes 2010

Provisién cuentas por cobrar
incobrables 2010

Provisién cuentas por cobrar
incobrables 2010

Diferencia Jubilacién Patronal
Niifs 2010

Provisién cuentas por cobrar
incobrables 2010

Depreciacién Revaloracion
Activos Fijos 2010

Impuesto diferido por dif.
Depreciacion Niifs Nec 2010

Ajuste por desvalorizacién de
activos bioldgicos 2010

Ajuste por impuestos diferidos
generados en reverso
desahucio 2010

Ajuste por impuestos diferidos
en desvalorizacion de activos
biolégicos 2010

135.646

333

151.604 (57.205)

2.485.828

24.680

(38.828)

(267.795)

(621.457)

66.949

(6.170)

507.875

(2.000)
500
(3.846)
175
336.608
(84.175)

27.083

(44)

6.771)

596.117 .2.435.838

(399.343)

2.485.828

24.681

(38.828)

(267.795)

(621.457)

66.949

(6.170)

507.875

0

(2.000)

500

(3.848)

175

336.898

(84.175)

27.0839

)

®.771)

Saldo al 31 de diciembre del

2010 en NIIF 1.210.000

135.646

333

151.604 2.151.083 (57.205) 863.737

4.455.197
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b) Reconciliacién entre el resultado integral total bajo Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) y bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) al 31 de diciembre de 2010:

RESULTADO
RECONCILIACION ENTRE EL RESULTADO BAJO NEC Y EL NETO
RESULTADO NETO BAJO NIIF
31-dic-10
Resultado del ejercicio bajo NEC : 596.117
Provision cuentas por cobrar incobrables 2010 (2.000)
Provision cuentas por cobrar incobrables 2010 500
Diferencia Jubilacién Patronal NIIF 2010 (3.846)
Provisién cuentas por cobrar incobrables 2010 175
Depreciacion Revaloracion Activos Fijos 2010 336.698
Impuesto diferido por diferido por cambio de depreciacion 2010 (84.175)
Ajuste por desvalorizacion de activos biolégicos 2010 27.083
Ajuste por impuestos diferidos generados en reverso desahucio 2010 (44)
Ajus}e por impuestos diferidos en desvalorizacién de activos ©.771)
biolégicos 2010 )

Resultado neto 863.737

c) Explicaciones de las principales diferencias

i)  Propiedades, planta y equipos

Bajo Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), las propiedades, planta y
equipos de la Compaiiia se encontraban registrados al costo histérico menos
la depreciacién acumulada, de acuerdo a las tasas de depreciacién
establecidas por las leyes tributarias; bajo las Normas Internacionales de
Informacién Financiera la tasa de depreciacion de la maquinaria ha sido
modificada de acuerdo a la vida econémica y real de los activos en la entidad,
es decir, el periodo durante el cual se espera utilizar el activo por parte de la
‘entidad.

5. Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretacmnes NIIF (CINHF)
no Adoptadas

Al 31 de diciembre del 2011 existen algunas normas nuevas e interpretaciones
que todavia no tienen fecha efectiva de aplicacién para el afio terminado en esta
fecha, y no han sido aplicadas durante la preparacidn de estos estados
financieros. Un resumen de las mismas es como sigue:

- NIIF 9: Se requiere la aplicacion de la NIIF 9 para periodos que comiencen a
partir del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacion anticipada. En la
modificacién aprobada el 16 de diciembre del 2011, se requiere la aplicacion de
la NIfF 9 para periodos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015. Se
permite su aplicacién anticipada.
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- NIF 7: Estas modificaciones crearon nuevos requerimientos de informacion a

revelar en relacién con los activos financieros dados de baja en cuentas.

Se requiere que las modificaciones se apliquen a periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de julio de 2011. Se permite su aplicacién anticipada.

NIC 12: Impuestos diferidos: Recuperacién de activos subyacentes se emitié en
diciembre de 2010. Ademas de modificar la NIC 12, estas modificaciones
derogan la SIC-21 impuesto a las ganancias—recuperacién de activos no
depreciables revaluados, que se omite, por tanto, en la 2011. Se requiere la
aplicacién de las modificaciones para periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2012. Se permite su aplicacioén anticipada.

Los principales cambios introducidos en las NIIF durante el afio 2011 y que
integraran la edicion 2012 de las NIIF son los siguientes:

NIIF 10 - ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS: Vigencia para
periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2013. Se permite su
aplicacion anticipada. Si se aplica la NIIF 10 de forma anticipada, se revelara
ese hecho y se aplicara al mismo tiempo la NIIF 11, NIIF 12, NIC 27 y NIC 28
(modificadas en 2011). Introduce cambios en el titulo y el contenido de la NIC

. 27 y deroga a la SIC 12, Consolidacién de estados financieros — entidades de

cometidos especificos.

NIIF 11 - ACUERDO CONJUNTOS: - Vigencia para periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacion
anticipada. Si se aplica la NIIF 11 de forma anticipada, se revelara ese hecho
y se aplicara al mismo tiempo la NiIF 10, NIIF 12, NIC 27 y NIC 28 (modificadas
en 2011). La NIIF 11: a) sustituye a la NIC 31 y la SIiC 13; y, b) introduce
modificaciones en la NIC 28.

NIIF 12 - INFORMACION A REVELAR SOBRE PARTICIPACIONES EN
OTRAS ENTIDADES: Vigencia para periodos anuales que comiencen a partir
del 1 de enero de 2013. Se permite su aplicacién anticipada. El suministro de
parte de la informacién a revelar requerida por la NIIF 12 no obliga a que la
entidad cumpla con todos los requerimientos de esta NIIF o a que aplique de
forma anticipada las NIIF 10, NIIF 11, NIC 27 y NIC 28 (modificadas en 2011).
La NIIF 12 modifica ala NIC 1 y a la NIC 24.

NIIF 13 - MEDICION DEL VALOR RAZONABLE: Vigencia para los periodos
anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2013. Se permite su
aplicacién anticipada. Los requerimientos de informacion a revelar de la NIIF
13 no necesitan aplicarse a informacién comparativa proporcionada para
periodos anteriores a su aplicacién inicial.

ENMIENDA A LA NIC 1 - Presentacion de las partidas del otro resultado
integral: Vigencia obligatoria a partir de julio 2012. Esta modificacién no
cambia los requerimientos sobre qué partidas se deben reconocer en el ORI,
pero refuerza la igualdad de importancia de la ganancia o perdlda y el otro
resultado integral.
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- NUEVO TEXTO DE LA NIC 19 - Vigencia obligatoria para periodos iniciados en
enero 2013. Introduce cambio en la contabilizacién de los planes de beneficios
definidos (elimina el método del corredor, y obliga a que los cambios en las
obligaciones netas por la remedicién surgida de cambios en variables
actuariales de reconozca en una partida del ORI y se acumule en un
componente separado del patrimonio. El saldo acumulado en este componente
de patrimonio podra ser reclasificado directamente a resultados acumulados,
pero no se reclasificara a la ganancia o pérdida del periodo).

- ENMIENDA DE LA NIIF 9 - DIFERIMIENTO DE LA FECHA DE INICIO DE SU
APLICACION OBLIGATORIA: Se requiere la aplicacion de la NIIF 9 para
periodos que comiencen a partir del 1 de enero de 2015. Se permite su
aplicacién anticipada.

- ENMIENDA DE LA NIC 32 - CLARIFICACION DE LOS CRITERIOS DE
COMPENSACION DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS: Es obligatoria
para los periodos iniciados el 1 de enero de 2014. Las enmiendas son
efectivas para los periodos anuales que comienzan el 1ro de enero de 2014 o
después y seran aplicadas de forma retroactiva.

6. Gestion de Riesgos Financieros y Definicion de Cobertura

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la compaiiia
esta expuesta a diversos riesgos financieros que pueden afectar de manera
significativa el valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus
resultados. Las politicas de administracién de riesgo son aprobadas y revisadas
periddicamente por su Administracion.

A continuacién se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la
Compaiiia, asi como una descripcion de las medidas de mitigacién actualmente
en uso por parte de la Administracion.

a) Riesgo de mercado

Comercialmente, la Compaiiia tiene como riesgo el incremento de productos
sustitutos o complementarios, sin embargo, los mismos son mitigados con la
fidelizacion del mercado a través de productos de acuerdos a las necesidades del
mercado de alimentos. Adicionalmente, existe la posibilidad de que la fluctuacién
de variables de mercado tales como tasas de interés, tasa de cambio, precios de
materia prima, etc., produzcan pérdidas econémicas debido a la desvalorizacién
de flujos o activos o a la valorizacién de pasivos, debido a la nominacién o
indexacién de éstos a dichas variables.

La administracién de estos riesgos es establecida por la Administracion de la

Compaiiia, quien define estrategias especificas en funcion de los anélisis
periédicos de tendencias de las variables.
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i)

Riesgo de tasa de interés

La estructura de financiamiento de la Compaiiia estaba sustentada en afios
anteriores integramente con financiamiento a través del sector financiero, sin
embargo, este se ha ido disminuyendo en el tiempo de un 61% en el 2010
con relacion al total del pasivo, a un 56% en la misma relacién a diciembre del
2011; situacidn que obedece a una reestructuracioén de deuda a través de la
titularizacion de flujos con tasas controladas y plazos estructurados.

Con el fin de administrar el riesgo de tasa de interés, la deuda financiera
mantenida por la Compafiia al 31 de diciembre del 2011 y 2010 se realizan
con entidades financieras del exterior de alto nivel. La Administracién para
mitigar el riesgo contrata deuda a tasas que sean convenientes a la
Compaiiia, asi al 31 de diciembre del 2011 y 2010 las tasas de interés de
obligaciones con instituciones financieras del exterior en promedio han sido
del 1,65% y 1,46% respectivamente.

Adicionalmente, la tasa de interés de endeudamiento generada por la
titularizacion de flujos futuros es del 7% anual. No obstante los plazos de las
titularizaciones de flujos permiten mitigar cualquier riesgo de tasas que
pudiera existir de obtener dicho endeudamiento en el mercado financiero
normal, y evitando la concentracién de riesgo.

Riesgo de precio de materia prima

La Compaiiia debido a su industria tiene como materia prima basica el maiz y
la soya, los cuales son productos con precio de mercado mundial y sujeto a
los diferentes factores que pueden generar fluctuaciones permanentes en el
precio. En este producto las estadisticas del mercado prevén una tendencia
ciclica, lo cual sugiere que los precios son variables por lo que los margenes
de la industria son susceptibles a estos cambios, lo cual genera volatilidad en
la variacién del costo de los inventarios y del costo de ventas.

b) Riesgo de crédito

Este riesgo esta referido a la capacidad de terceros de cumplir con sus
obligaciones financieras con la Compafiia, generando posibles pérdidas. Dentro
de las partidas expuestas a este riesgo se distinguen dos categorias:

i)

Cuentas por cobrar comerciales

El riesgo de incobrabilidad a clientes comerciales de la Compaiiia es bajo,
toda vez que gran parte de las ventas que son a crédito no van mas alla de
los 30 dias plazo, y del historial de recuperacion, la Administracién estima que
el riesgo de crédito es minimo, toda vez que la mayor parte de estas cuentas
se origina en la venta a empresas de comida rapida.
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ii) Cuentas por cobrar Compafiias Relacionadas

Representan un importante monto dentro de los saldos de balance y
corresponden principalmente a cuentas por cobrar a Avicola San Isidro S.A.
El saldo corresponde a préstamos otorgados sustentados con contratos de
mutuo, mientras que los saldos a (véase nota 14).

La Administracién ha definido politicas claras dentro de la gestién interna del
grupo, por lo que las operaciones se encuentran debidamente soportadas y
estructuradas.

c) Riesgo de liquidez

Este riesgo estd asociado a la capacidad de la Compaiiia para responder ante los
compromisos financieros adquiridos, y a su capacidad para ejecutar sus planes de
negocios con fuentes de financiamiento estables, al respecto la Compadia
histéricamente genera EBITDA operativo y flujos de fondos positivos, generados
por el crecimiento de los margenes brutos del negocio, manteniendo un flujo de
caja operativo suficiente para capital de trabajo y satisfacer todas sus
obligaciones.

Por otra parte la Compariia estima que el grado de endeudamiento es adecuado a
los requerimientos de sus operaciones normales y de inversion, establecidos en
sus presupuestos de operacion, ya que la emisién de obligaciones contribuyé a
mejorar la cobertura de liquidez existente.

Otro de los riesgos existentes es el calce de plazos entre activos y pasivos, para lo
cual se ha mejorado sustancialmente a través de la titularizacién de flujos. El
siguiente cuadro muestra el perfil de vencimientos de capital de las obligaciones
de la Compaiiia vigentes al 31 de diciembre del 2011:

Total
Obligacién 2012 2013 2014 2015 2016 (US$)
Instituciones financieras: :
Merill Lynch Internacional
Bank Limited 1.000.000 1.000.000

Titularizacion de flujos:
I Titularizacién 1.484.068 1.725418 1.035.967 946.335 164.158 5.355.945

2.484.068 1.725418 1.035.967 946.334 164.158 6.355.945

No se detalla el vencimiento de las cuentas por cobrar porque se estima se
encuentran en plazos corrientes por lo cual sus valores razonables no se ven
afectados tal como se explica en la nota 3 (f).

d) Riesqo operacional
El riesgo operacional comprende la posibilidad de incurrir en pérdidas por

deficiencias o fallas o inadecuaciones de los siguientes aspectos o factores de
riesgos:
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- Recurso Humano, que es el personal vinculado directa o indirectamente con la
ejecucion de los procesos de la compaiiia.

- Procesos, que son las acciones de calidad que interactian para la el
crecimiento de activos biolégicos y la generacién de huevos fértiles o para la
venta comercial.

- Tecnologia, que es el conjunto de herramientas de hardware, software y
comunicaciones, que soportan los procesos de la Compaiiia.

- Infraestructura, que son elementos de apoyo para la realizacion de las
actividades.

La Compaiiia tiene definidos procedimientos tendientes a que la entidad
administre efectivamente su riesgo operativo en concordancia con los
lineamientos de los organismos de control y del directorio, basados en sistemas
de reportes internos y externos.

7. Efectivo en Cajay Bancos

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 el saldo en efectivo en caja y bancos se
compone como sigue:

Detalle 2011 010
Caja 604 484
Bancos 379.104 57.5018
Total 379.708 575.502

8. Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

El saldo de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 fue como sigue:

Detalle 2011 2010
Cuentas por cobrar comerciales:
Clientes locales 2.554.302 2.260.376
Relacionadas (nota 9) 2.097
2.556.399 2.260.376
Otras cuentas por cobrar:;
Anticipos a Proveedores 176.636 185.919
Garantias administracién aduanas 10.679 5.572
Deudores Varios 31.310 23.925
218.625 215416
Fideicomiso 238.870
Impuestos anticipado 143.348 : 18.775
Provision por deterioro en cuentas por cobrar (281.634) (299.391)
Total 2.636.738 2.434.046
—-17 -
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La Compaiiia tiene un tiempo de crédito de hasta 30 dias a sus clientes y
considera que los valores razonables de clientes y otras cuentas por cobrar
corresponden a los mismos valores comerciales.

Las cuentas por cobrar de clientes no tienen una concentracién ya que su riesgo
se encuentra diversificado entre aproximadamente 38 clientes activos en el 2011
(36 en la 2010).

Considerando la solvencia de los clientes y el tiempo de cobro de las facturas, la
Compaiiia ha estimado que existe un riesgo bajo de recuperacién de sus
cuentas por cobrar, y ha establecido porcentajes de provision de acuerdo a la
antigliedad de los saldos pendientes.

El movimiento de la provisién por deterioro en cuentas por cobrar al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 fue como sigue:

Detalle 2011 2010
Saldo al inicio del afio 299.931 287.649
Provision cargada al gasto 12.831 11.742
Reverso ' (30.588)
Total 281.634 299.391

Saldos y Transacciones con Entidades Relacionadas

La Compaiiia realiza transacciones con partes relacionadas, sin embargo, las
mismas se realizan en iguales condiciones que las mantenidas con terceros. Un
resumen de los saldos y transacciones con casa matriz al 31 de diciembre del
2011 y 2010 fueron como sigue:

Detalle 2011 2010

Activo

Cuentas por cobrar clientes

comerciales(nota8):

Avicola San Isidro S.A. (1) 854.848 985.852
Total 854.848 985.852
Otras cuentas por cobrar (nota 8):

Avicola San Isidro S.C.C. 1.657

Macuna S.C.C. 440
Total 2.097
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Detalle _ 011 2010
Pasivo
Cuentas por pagar proveedores (nota16)
Macuna S.C.C. (2) 296.009 420.707
Macuna CIA. LTDA. (3) 124.460
Avicola San Isidro S.A. (1) 34.708 59.871
Int Food Services Corp (4) 1.326 1.448
Hidroabanico S.A. 1.087 1.240
Multipollo S.C.C 39
Deli International 22
Total ' 161.603 483.305
Otras cuentas por pagar (nota 16)
Accionistas 1.027.788 1.460.885
Avicola San Isidro S.C.C. 871.265

Total 1.899.053 1.460.885

(1) Los saldos pendientes de cobro a Incubadora Anhalzer Cia. Ltda. y Avicola
San Isidro S.C.C., representan préstamos otorgados a dichas relacionadas los
cuales se encuentran debidamente sustentados por contratos de mutuo
acuerdo, los cuales no tienen un plazo especifico.

La cuenta por cobrar a Avicola San Isidro S.A., representa el saldo pendiente
de cobro por la venta de materia prima y pollito bb realizadas durante el afio
2011 por aproximadamente US$ 9.569.997. (US$ 7.124.468 en el 2010).

(2) La cuenta por pagar a Macuna S.C.C representa el saldo pendienie de pago
por la compra de medicamento y de materias primas realizado durante el
periodo 2011 por un valor aproximado de US$248.684 (US$577.554 en el afio
2010)

3) La cuenta por pagar a Macuna CIA. LTDA. representa el saldo pendiente de
pago por la compra de medicamento y de materias primas realizado durante
el periodo 2011 por un valor aproximado de US$112.414.

(4) La cuenta por pagar a Int Food Services Corp, representa el saldo pendiente

de la venta de materia prima durante el afio 2011 por aproximadamente US$
19.888 (US$19.888 en el 2010).

Transacciones con personal clave de la Compafiia
Durante los afios terminados al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la Compaiiia ha

generado gastos por honorarios a la Presidenciay a la Gerenma Financiera por
US$47.400 y US$11.550, respectivamente.
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10. Inventario

La Compaiiia presenta saldos en los distintos inventarios utilizados para el
proceso de crecimiento de las aves ponedoras. Un detalle de los saldos al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 como sigue:

Detalle : 2011 2010

Materias Primas 1.512.009 1.190.552
" Alimento Granjas 59.941 108.923

Huevo comercial 1.770 7.268

Medicamento 98.481 114.411

Pollito Bebé 1.093 '

Carne de Cordero 4,622

Importaciones en Transito 506.488 2.551

Total 2.184.404 1.423.705

11. Activos Biolégicos

La Compaiiia presenta el saldo de las aves que se encuentran en desarrollo o en
el proceso de produccién. Un detalle de los saldos al 31 de diciembre del 2011 y
2010 como sigue:

Detalle 2011 2010
Aves:

Aves reproductoras en produccién 581.118 1.007.325
Aves Reproductoras en desarrollo 701.712 1.663.926
1.282.830 2.571.251

Huevos: , '
Huevos Enviados a Incubar actual C.M. 204.996 200.654
Huevos Enviados a Incubar Planta P.R. 2 180.744 184.042
Huevos Enviados a Incubar nueva P.R. - 278.979
Bio.Huevos Fertiles 169.832 94.429
545.572 758.104
Qvinos PeliBuey 18.390 30.093
Total 1.846.792 3.359.448
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12. Propiedades, Planta y Equipos- Neto

El movimiento de la propiedad y equipo al 31 de diciembre del 2011 y 2010, es

como sigue:
2011
Detalle Saldo 2010 Compra Venta Bajas Depreciacién Saldo 2011
Terrenos 788.485 ' , 788.485
Depreciables
Construcciones 2.612.439 2.612.439
Equipo de Computacion 83.573 2.795 86.368
Equipo de oficina ‘ 15.323 , 15.323
Instalaciones 163.535 27.588 181.123
Maquinaria y Equipo 6.743.774 532.755 (1.228.590) 6.047.939
Muebles y enseres 15.447 (714) 14.733
Vehiculos 639.169 3.465 (9.260) (48.323) 585.051
Caballos 1.676 1.676
Software 27110 9.266 36.376
Total Costo 11.065.208 591.192 {9.260) (1.277.627) ' 10.369.513
Depreciacién Acumulada :
Maquinaria y Equipo (1.855.820) 210.764 (253.235) (1.898.291)
Muebles y Enseres (10.597) 619 (1.032) (11.010)
Equipos de Computacion (61.132) (5.656) (66.788)
Vehiculos (274.150) 4.013 13.061 (34.820) (291.896)
Construcciones (492.702) (87.081) (679.783)
Instalaciones (54.414) (5.128) (59.542)
Equipo de Oficina - (701) (701)
Caballos (1.231) (167) (1.398)
Software (17.263) (3.239) (20.502)
Total Depreciacién (2.767.309) - 4.013 224.444 (391.059) (2.929.911)
Total 8.297.899  591.192 (5.247) (1.053.183) (391.059) 7.439.602
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2010
Detalle Saldo 2009 Compra Venta Depreciacién  Saldo 2010
Terrenos 788.485 788.485
Depreciables
Construcciones 2.612.439 2.612.439
Equipo de Computacion 80.011 3.563 83.574
Instalaciones 153.535 163.535
Maquinaria y Equipo 6.714.551 29.224 6.743.775
Muebles y enseres 15.447 15.447
Vehiculos 784.208 (145.040) 639.168
Caballos 1.677 1.677
Software 27.110 27.110
Total Costo 11.177.463 32.787 (145.040) - 11.065.210
Depreciacion Acumulada
Maquinaria y Equipo (1.585.407) (270.413) (1.855.820)
Muebles y Enseres (9.414) (1.183) (10.597)
Equipos de Computacion (565.353) (6.779) (61.132)
Vehiculos (265.201) 72.307 (81.255) (274.149)
Construcciones (405.621) (87.081) (492.702)
Instalaciones (50.119) (4.295) (54.414)
Caballos (1.063) (168) (1.231)
Software (14.552) (2.711) (17.263)
Total Depreciacion (2.386.730) - 72.307 (452.885) (2.767.308)
Total 8.790.733 32.787 (72.733) (452.885) 8.297.902

La depreciacion de los activos se calcula linealmente a lo largo de su

correspondiente vida util. Esta vida util se ha determinado en base al deterioro
natural esperado, la obsolescencia técnica o comercial derivada de los cambios
y/o mejoras en los activos.

El cargo a resultados por concepto de depreciacion del activo fijo se registra dentro

de los gastos y costos dependiendo en el drea que este sea utilizado.

El terreno registré al costo revaluado como costo atribuido por adopcién a NIIF por

primera vez.
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13. Otros activos

El rUbro de otros activos al 31 de diciembre del 2011 y 2010 se detalla a

continuacion:
Detalle 2011 201
Garantia Fideicomiso 222.408
Corpei 3.331 3.331
Total 225.739 3.331

14. Préstamos bancarios que devengan intereses

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 las obligaciones bancarias se detallan a

continuacion:
Detalle 2011 2010
Saldo Interés Vencimiento Saldo Interés Vencimiento
Merill Lynch
International Bank
Limited 1.000.000 1,65% May/2012 7.194.000 1,46% Ene/2011
Total 1.000.000 7.194.000

15. Obligaciones con inversionistas

La compaiiia al 31 de diciembre de 2011 tiene colocados titulos con inversionistas
a través del Fideicomiso Primera Titularizacién de Flujos Grupo Anhalzer por
US$6.020.000 cuyo detalle es como sigue '

Fecha Valor Interés Intereses Capital Saldo pendiente
Tipo Emisién nominal Nominal por pagar Pagado Corto plazo Largo plazo
VIl Emisién
Serie A 17-mar-11 2.580.000 7% 33.538 664.055 848.777 1.067.168
Serie B 17-mar-11 3.440.000 7% 64.500 635.291 2.804.709
obliga ch:teasl 6.020.000 90.814 700.211 1.484.068 3.871.877

La obligaciéon emitida tienen un vencimiento de hasta 5 afios dias con
amortizacién gradual de capital dependiendo de la clase a la que corresponda la
emision mas el respectivo interés.

La titularizacion de flujos fue estructurada con dos mecanismos de garantia:
i. Exceso de flujo de fondos.- consiste en un fondo de recursos en efectivo o

garantias bancarias que cubran un monto de por lo menos 1.5 veces el indice
de desviacién sobre los valores efectivamente colocados.
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ii. Garantia subsidiaria.-los originadores se comprometen solidariamente a
transferir al Fideicomiso los recursos suficientes para el pago de los pasivos
con inversionistas cuando el Fideicomiso no cuente con los flujos titularizados o
flujos adicionales suficientes para hacerlo.

16. Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

El rubro de acreedores comerciales y otras cuentas por pagaf al 31 de diciembre
del 2011 y 2010 se detalla a continuacion:

Detalle 2011 010
Proveedores:
Proveedores Nacionales 902.575 944.997
Proveedores Extranjeros 838.619 442.951
1.741.194 1.387.948
Impuestos 10.460 34.307
Participacion Trabajadores (nota 17) - 137.975
CUentas por pagar Relacionadas (nota 9) 1.899.053 1.460.885
Acreedores Varios
Intereses bancarios del exterior 12.650 47.854
Total 3.663.357 3.068.969

17. Provision por Jubilacién Patronal

La Compaiiia tiene registrado de acuerdo a los requerimientos del Cédigo del
Trabajo el pago de un bono de jubilacién a los trabajadores que por veinte o
veinticinco afios 0 mas afios, hubieran prestado servicios continuado o
ininterrumpidamente, tomando como base un estudio actuarial practicado por un
profesional independiente.

La Compaiiia tiene la responsabilidad de pagar a sus trabajadores que por
veinticinco afios o mas, hubieran prestado servicios continuos o
interrumpidamente, todos los beneficios que establece el Cédigo del Trabajo por
concepto de pensiones de jubilacién patronal.

La Compaiiia tiene registrada una provisiéon por dicho concepto sustehtada en un
estudio actuarial preparado por un profesional independiente.

El movimiento por este concepto en los afios terminados al 31 de diciembre del
2011 y 2010 ha sido el siguiente:
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18.

Detalle 2011 2010
Saldo inicial 160.730 154.048
(+) Provision 19.753 6.681
(-)Pagos (1.345)
Total 179.138 160.729

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la porcién corriente de la provisién por
jubilacién patronal es de US$48.658 y US$45.797, respectivamente.

Impuesto a la Renta
a) Impuesto a la renta corriente

De conformidad con disposiciones legales, la provisién para el impuesto a la renta
se calcula a la tarifa del 24% aplicable a las utilidades gravables del periodo
comprendidos del 1 de enero al 31 de diciembre del 2011 (25% aplicable a las
utilidades gravables del periodo comprendido del 1 de enero al 31 de diciembre del
2010). La Compaiia en el periodo 2011 presenta pérdida en sus estados
financieros por tal razén no se gener6é impuesto a la renta y no se existi6
reparticién de utilidades.

Detalle 2011 010

(Pérdida) ganancia antes de participacion

trabajadores e impuesto a la renta (1.002.404) 1.277.944
Menos: 15% Participacién trabajadores 137.975
Ganancia antes de impuesto a la renta (1.002.404) 1.139.969
Mas: Gastos no deducibles 88.477 27.055
Menos: Pago a trabajadores
discapacitados 65.633 65.943
Base imponible (979.560) 742.972
Impuesto a la renta causado 185.743
Anticipo calculado 131.989 88.214
Impuesto a la renta por pagar mayor
entre el anticipo y el impuesto causado 131.989 185.743
Menos crédito tributario por:
Anticipo Impuesto a la renta 16.952 88.214
Retenciones de impuesto a la renta 168.922 115.037
Crédito tributario por ISD 89.375
Saldo a favor del contribuyente (143.260) (17.508)
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Detalle 2011 2010
Gasto impuesto a la renta corriente 131.989 185.743
Gasto (ingreso) por impuesto diferido (118.663) 90.489
Gasto impuesto a la renta del afio 13.326 276.232

a) Impuestos diferidos

El detalle de los saldos acumulados por impuestos diferidos al 31 de diciembre del 2011 y
2010, es el siguiente: '

2011
Impuesto
Concepto Base diferido activo
{pasivo)
Activo
Diferencia  temporaria  provisibn  para
incobrables 249.174 59.802
59.802
Pasivo
Célculo de impuesto diferido PPE 2.467.052 592.092
Ajuste cambio de vida Gtil PPE (28.225)
563.867
2010
Impuesto
Concepto Base diferido activo
(pasivo)
Activo
Diferencia  temporaria  provision  para
incobrables (25% I.R.) 269.792 67.448
67.448
Pasivo _
Célculo de impuesto diferido PPE 2.822.526 705.632
gf;c:no de impuesto diferido Desvalorizacién 27.083 6.771
Calculo de impuesto diferido PPE 24.856 ' 6.213
: 718.616

b) Contingencias

A la fecha de este informe se encuentran pendientes de revisién por parte de las
autoridades tributarias las declaraciones de impuesto a la renta de los afios 2009
al 2011.

19. Patrimonio de los Accionistas
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Capital social

El capital de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2011 es de un millén doscientos
diez mil délares de los Estados Unidos de América (US$1.210.000) dividido en un
millén doscientos diez mil (1.210.000) acciones nominativas y ordinarias de un
doélar (US$1) cada una.

Reserva legal

De conformidad con La Ley de Compafilas de la utilidad anual, debe transferirse una
cantidad no menor del 5% para formar la reserva legal hasta que ésta alcance por lo menos
al 50% del capital social. Dicha reserva no es disponible para el pago de dividendos en
efectivo, pudiendo ser capitalizada en su totalidad o utilizada para absorber pérdidas.

Resultados por aplicacién de NIIF por primera vez.

Registra todo el efecto de la aplicacion de NIIF por primera vez, de aquellos
ajustes que debieron registrar el efecto contra resultados acumulados.

El saldo acreedor no podra ser distribuido entre los Accionista, ni puede ser
utilizado en aumentar el capital, en virtud de que no corresponde a resultados
operacionales, motivo por el que tampoco los trabajadores tendran derecho a una
participacion sobre este. Este saldo podra ser utilizado en enjugar pérdidas
acumuladas y las del ultimo ejercicio econémico concluido, si las hubiere o
devuelto en el caso de liquidacion de la Compafiia a sus Accionistas.

Distribucion de dividendos

De acuerdo a la reforma tributaria a la Ley de Régimen Tributario Interno y a la Ley
Reformatoria para La Equidad Tributaria del Ecuador de 23 de diciembre del 2009
a partir del ejercicio tributario 2001 y 2010 se encontraran exentos inicamente los
dividendos distribuidos por sociedades nacionales o extranjeras residentes en el
Ecuador, a favor de otras sociedades nacionales o extranjeras, no domiciliadas en
paraisos fiscales o jurisdicciones de menor imposicién o de personas naturales no
residentes en el Ecuador.

a) Gestion de capital

La gestion de capital se refiere a la administracion del patrimonio de la Compaiiia,
las politicas de administracién de capital de la Compaiiia tienen por objetivo:

- Asegurar el normal funcionamiento de sus operaciones y la continuidad del
negocio en el largo plazo.

- Asegurar el financiamiento de nuevas inversiones a fin de mantener un
crecimiento sostenido en el tiempo.

- Mantener una estructura de capital adecuada acorde a ios ciclos econémicos
gque impactan al negocio y a la naturaleza de la industria.

- Maximizar el valor de la Compainiia, proveyendo un retorno adecuado para la
inversion de los accionistas.
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Los requerimientos de capital son incorporados en base a las necesidades de
financiamiento de la Compaiiia, cuidando mantener un nivel de liquidez adecuado
y cumpliendo con los resguardos financieros establecidos en el contrato de
constitucion de la Compaiiia.

20. Ingresos Ordinarios

El detalle de los ingresos ordinarios por los periodos terminados al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 son los siguientes:

Detalle 2011 2010

Aves de Postura 810.181 911.846
Pollitos bb 10.611.711 10.258.275
Huevos (Fértil y Comercial) 669.859 2.322.101
Materia Prima 2.956.557 658.884
Medicamento 488.264 230.172
Otros (1) 148.462

Total 15.685.034 14.381.278

21. Gastos de administracion

El detalle de los gastos de administracién por los periodos terminados al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 son los siguientes:

Detalle 2011 2010
Sueldos y Beneficios 134.601 127.852
Gastos de personal 43.605 34.151
Depreciaciones y Amortizaciones 32.962 30.786
Gastos de movilizacion 29.298 22.984
Suministros y materiales 33.643 34.349
- Combustibles 2111 3.580
Serbicios basicos 32.272 39.680
Mantenimiento y Reparaciones 27.813 16.238
Servicios Varios 114.410 200.951
Honorarios 85.710 41.447
Impuestos tasas y contribuciones 266.173 91.862
Seguros ’ 1.157 659
Otros 225.517 9.865
Total 1.029.272 654.404

22. Contingencias
Al 31 de diciembre del 2011 la compafiia mantiene juicios laborales por

ex empleados por US$24.967 las mismas que estan en audiencias preliminares de
contestacién a la demanda y pruebas. ’
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23. Eventos Subsecuentes
Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de preparacion de nuestro informe 23

de marzo del 2012, no se han producido eventos que en la opinion de la Gerencia
de la Compariia pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros.
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Cumplimiento de condiciones establecidas en los prospectos de oferta pablica
Al 31 de diciembre del 2011
(Expresados en déiares de los E.U.A)

ANEXO 1

LIITULARIZACION

Medianie Resolucion No. Q.IMV.2011.0015 de 25 de febrero del 2011 emitica por 1a Superintenisencia de Companias te autorizd 1a emitian de obligaciones por US$14.000 000.00. & truvés del Fideicomiso de Titularizacisn de Flujys Futuros Sindicada

Grupo Anhalzer, en la cual Avicols San isidro S.A. o3 responeable del 57% del total de (a titularizacion (USS 7.680 000), & continuacidn se detalla In situacidn actual de la colocacidn de este emisitn::

FORMA DE COLOCACION DE LAS EMIBIONES DE OBLIGACIONES
FECHA FEGHA PLAZO VAL

SERIE | No. Tuules . PAGO OE CAPITAL

MOMINAL VALOR INTERES PAGO DE
ENMISION™ * VENCIMIENTG (Di3s) UMITARIOD MOKIMNAL TOTAL NOMINAL ANUAL INTERES

{ A1 seie1 T 32 T mar 1] FTmar1d] 1060 10000 2,580,000 | 7,00% 1 664 056 | [ | § i
de pasivos ¥
| de be|
[ T serat | w6 Zaneet1] t7omerte] 1600 | 10000 | sa0000]  7sow | ] | 3000 | cApral do tmbeld
1 6.020,000 684.085

St. Pabio Anhalzer Sra. Criptina Rojas
. Frosidents . UC No. §715382487001
INCUBADORA ANHALZER CIA L.TDA. (Bntador Ryfyistro No. 17-3407

INCUBADORARNHALZER CIA. LTDA.



ANEXO 2
Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Cumplimiento de aplicacién de recursos captados
Al 31 de diciembre del 2011
(Expresados en délares de los E.U.A)

LTITULARIZACION

Mediante Resolucion No. Q.IMV.2011.0915 de 25 de febrero del 2011 emitida por la Superintendencia de Compafilas se autorizé la emnisién de obligaciones
por US$14.000.000,00, a través del Fideicomiso de Titularizacion de Flujos Futuros Sindicada Grupo Anhalzer, en Ia cual Incubadora Anhalzer Cia. Ltda. S.A.
es responsable del 43% del total de Ja tilularizacion (US$ 6.020.000), continuacién se detalla la forma de utilizacién de los recursos captados de las emisiones
que fueron puestas en circulacion durante el 2011:

"':rlpoﬁslNSTRUMEN MONTO - UTILIZACION DE
) S -, COLOCADO RECURSOS !"

Los recursos captados por la negociacién de
las obligaciones se utilizaron para Ia

Titulariazion de flujos futuros 6.020.000 6.020.000 reestructuracién de pasivos y para capital de
trabajo.
Notas:
(1) La utilizacion de los recursos captados de las emisiones de obligaciones se utilizaron conforme se establece en los prospectos de oferta publica de
cada emision. .
8r. Pablo Anhalzer Sra ristina Rojas
Presidente UC Nof 1715362487001
INCUBADORA ANHALZER CIA, LTDA. Contador Registro No. 17-3407

INCUBADORA ANHALZER CIA. LTDA.



. ANEXO 3
Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Cumplimiento de establecimiento de provisiones para el pago de capital
Al 31 de diciembre del 2011
{Expresados en délares de los E.U.A)

Detalle de provisiones para el pago de capital de la titularizacién de flujos futuros:

LTITVLARZACION
PROVISIONES PARA PAGO DE CAPITAL
PAGOS (OBLIGACIONE . .
EMISION EFECTUADOS AL PENDIENTES AL 313" CORTOPLAZO  LARGO PLAZO
DIC-11 ) s
{ A [ Seriet I 17marit | 1.080 I 2.580.000 | 6684055 | 1915945 [ 848,777 | 1.067.168 §
L B | Serie 1 [ 47-mar11 ] 1800 | 3.440.000 | 1 3.440.000 | 635291 | 2.804.709 |
6.020.000 | | 5.355.945 | 1.484.068 | 3.871.877 |

|

\ : K‘
$r. Pable Anhaizer !

Presidente ROC No. 171p362487001
INCUBADORA ANHALZER CIA, LTDA. Contador Registo No. 17-3407
INCUBADORA ANHALZER CIA. LTDA.



ANEXO 4
Incubadora Anhalzer Cia. Ltda.

Cumplimiento de establecimiento de provisiones para el pago de intereses

Al 31 de diciembre del 2011
(Expresados en doblares de los E.U.A)

Detalle de provisiones para el pago de intereses de la titularizacion de flujos futuros:

[ 1] IZAC)

L’gﬁlﬁf INTERES PAGADO _
) D . POR PAGAR .
90 195.084 7,0% 45.150
180 198.497 7.0% 41.737
270 201.971 7.0% 38.263
380 205.506 7.0% 11580
450 209103 7,0%
540 212 761 7.0%
630 216.485 7.0%
720 220273 7.0%
810 224128 7.0%
900 228,050 7.0%
990 232040 7.0%
1.080 236.101 7.0%
2,580,000 126,150 11.580
LT S
90 7.50% 64.500
180 7,50% 64.500
270 7.50% 64.500
360 7,60% 21,500
450 186355 | 7.50%
540 189.849 | 750%
630 1934081  7.50%
720 197.035 7,50%
810 200.729]  750%
900 204.493 7.50%
990 208327 | 7.60%
1080 212,233 7.50%
1170 216213 7.50%
1250 220266  750%
1350 224,397 7,50%
1440 228603  7.50%
1530 232690 | _ 7.50%
1620 237.257] — 7,50%
4710 241706 | 7.50%
1800 248237 | 7,50%
3.440.000 193.500 21.500

Sr. Pablo Anhalzer
Presidente

\

INCUBADORA ANHALZER CIA. LTDA,

’ Sraf Cristina Rojas
RUC . 1715362487001
Contador Registro No. 17-3407
INCUBADORA ANHALZER CIA. LTDA.




ANEXO 6
incubadora Anhalzer Cia. Ltda,
Raronablildad y existencia de garantias
Al 31 de diciembxe dat 2011
" (Expresados en dolares de los £.U.A)

TULARIZACIO) 265,045 OWantlx  cubsidiridos  originudoies  ce  comprometen

I THULARIZACION SHLIS  hduiuments a uwwiere al Fudsiconivn bt ncursas sufcentce
par 4l Dago de ke pashos con Kversicnta cuando o
Fidelcomme no cuenta con ke Muycs urzedos © Mujos
adicinales suficientes para hacerio

Exceuo de fluje de frdow - conaiste an un fordo de recursos en TRIMESTRE FLUJOS PROBABLES 15VECES INDICE ~ DEPOSITOEN AVICOLA SAN INCUBADORA
elective 0 paranilas banceine que cubran Un Mmoo de por lo COMPROMETIDOS DE DESVIACION COARANTIA ISIDRO (87 ANHALZER (43%
mwnct 'L vecen el Indie de desvinciin aobre o vakcers

efectivaments odlocados. 2 230,906 21.66% 518557 204.438 22119

Sr. Pahio Anhalzer
Fresidente
INCUBADORA ANHALZER CIA. LTDA.

INCUBADORA ANHALZER CIA. LYDA.



