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Estimado Ing. Alarcén:

Tenemos el agrado de adjuntar un ejemplare del informe de auditoria de los estados financieros de

ARMAIJARO ECUADOR 8. A, por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011, e informe de fos
auditores independientes.
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» A los Accionistas Fobey;, "

de Armajaro Ecuador S.A.
Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Armajaro Ecuador S.A., que incluyen ¢l balance

» general al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por el afio terminado en esa fecha y un resumen de las
politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de 1a Administracién por los estados financieros -

La Administracién de la Compafiia es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador y del
control interno determinado por la Administracién como necesario para permitir la preparacién de los estados
financieros libres de errores materiales debido a fraude o error.

» Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en nuestra auditoria,
Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Estas normas requieren
que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza
razonable que los estados financieros estén libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros
debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacidn de riesgo, ¢l auditor toma en consideracién los controles

[} internos relevantes para la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros de la Compatiia a
fin de diseftar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el propésito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compafifa. Una auditoria también
comprende 1a evaluacidn que las politicas contables utilizadas son apropiadas y que las estimaciones
contables efectuadas por la Administracién son razonables, asi como una evaluacion de la presentacién
general de los estados financieros.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de ellas
como una entidad legal Gnica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/ec/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Delsitte Touche Tohmatsu
Limited y sus firmas miembro.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar
una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los gspe«m
|mportantes la posicion financiera de Armajaro Ecuador S.A, al 31 de diciembre del 201 1:, el n@sultadd:de

[ ) sus operaciones y sus flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con pﬂnc;pbps de- »; ‘,{;,
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador. 49 7 X

//]/

Asunto de énfagis

N o
Sin calificar nuestra opinién, informamos que, tal como se explica con mds detalle en la Nota 2, 1a .

® Compaiiia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Por lo tanto,
los estados financieros adjuntos no tienen como propdsito presentar la posicién financiera, resultados de
operacion y flujos de caja de Armajaro Ecuador S.A., de acuerdo con principios de contabilidad y pricticas
generaimente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Repiblica del Ecuador.

»
Otro asunto
Los estados financieros de Armajaro Ecuador S.A., al 31 de diciembre del 2010, fueron auditados por otros
auditores, quienes emitieron una opinién sin salvedades el 2 de mayo del 2011.
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ECUAD

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

ACTIVOS Notas 2011 2010
(en U. S. délares) (

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos 51,002 180,755
Inversion 4,000 4,000
Cuentas por cobrar 3 290,575 762,200
Inventarios 4 3,775,088 233,174 ¢
Gastos anticipados 134.586 5,874
Total activos corrientes 4,255,251 1,186,003
ACTIVOS FIJOS: 5
Magquinarias y equipos 116,503 23,417 (
Muebles y enseres 11,113 11,113
Equipos de Computacién 14,212 7,360
Vehiculos 147,622 118,613
Total 289,450 160,503
Menos depreciacién acumulada {62.455) (27.978)
Activos fijos, netos 226,995 132.525 q
OTROS ACTIVOS 177,765 136,765
TOTAL 4,660,011 1,455,293

L
Ver notas a los estados financieros

(
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" IngPascal Bouvery ‘
Gerente General




PASIVOS Y PATRIMONIO

DE LOS ACCIONISTAS Notas 2011 2010
(en U. S. ddlares)
PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por Pagar 86,509 9,125
Participacién a trabajadores 1,274
Impuesto a la renta 6 3,612
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 40,517 11,550
Total pasivos corrientes 131912 20.675
PASIVOS A LARGO PLAZO 9 4,308,116 1.212.614
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 8
Capital social 250,000 25,000
Aporte para futura capitalizacién 225,000
Déficit acumulado (30,017) (27.996)
Total patrimonio de los accionistas 219.983 222,004
TOTAL 4,660,011 1.455,293
TUANS
Econ. Galo Duran
Contador General
-3-



ARMAJARO ECUADOR S, A.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Notas 2011 2010
(en U. S. délares)
VENTAS NETAS 9 16,676,904 2,165,584
COSTO DE VENTAS (15.827.136) (2.027.246)
MARGEN BRUTO _ 849,768 138,338
GASTOS OPERACIONALES 835.168 163,479
UTILIDAD (PERDIDA) OPERACIONAL 14.600 _(25.141)
OTROS GASTOS (INGRESOS):
Gastos financieros 6,366 2,891
Otros ingresos (259) {36)
Total 6.107 2.855
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 8.493 (27.996)
MENOS:
Participacion a trabajadores 1,274
Impuesto a la renta 6 9.240
Total 10,514
PERDIDA NETA 021 (22,996)

Ver notas a los estados financieros

[
[ — Dobns
V' Ing/Pascal Bouvery Econ. Galo Duran
Gerente General Contador General




ARMAJARO ECUADOR §. A,

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Enero 1, 2010

Aporte
Pérdida neta

Diciembre 31, 2010

Capitalizacion, nota 8
Pérdida neta

Diciembre 31, 2011

Ver notas a los estados financieros

Aporte para
Capital futura Déficit
Social Capitalizacién ~ Acumulado Total
... (en U.S. ddlares) ...
25,000 25,000
225,000 225,000
(27.996) (27.996)
25,000 225,000 (27,996) 222,004
225,000 (225,000)
(2.021) (2.021)
250,000 (30,017) 219,983

d—

. ~Tng. Pascal Bouvery

Gerente General

CDNOAPS

Econ. Galo Duran
Contador
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ARMAJARO ECUADOR S. A.

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

2011 2010
(en U, S. délares)

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE OPERACION:

Recibido de compaiiia relacionada y clientes terceros 17,250,515 1,591,973
Pago a proveedores, empleados y compafiia relacionada, neto (20,340,089) (2,552,890)
Impuesto a la renta (5,628)

Otros egresos, neto {6.107) (2.855)
Efectivo neto utilizado en actividades de operacién (3.101.309) (963.772)
FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:

Adquisicidn de activos fijos (128,946) {67,709)

Otros activos 5,000 (102,716)

Inversiones (4,000)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion {123.946) (174.425)
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO:

Anticipos para futuras exportaciones 3,095,502 614,837

Aporte de accionista 225,000
Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento 3,095,502 1,139,837
CAJA Y BANCOS:

Incremento {Disminucién) neto durante el afio (129,753) 1,640

Saldos al comienzo del afio 180,755 179,115
SALDOS AL FINAL DEL ANO 51,002 180,755
(Continia)




ARMAJARO ECUADOR S, A,

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

2011

2010

(en U. S. ddlares)

CONCILIACION DE LA PERDIDA NETA CON EL EFECTIVO NETO

UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:

Pérdida neta (2.021) (27.996)
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo neto
utilizado en actividades de operacién:
Depreciaci6n 34,476 24,941
Amortizacion de activos diferidos 16,681
Provisidn cuentas incobrables 35,398
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar 436,227 (762,200)
Inventarios (3,541,914) (229,217)
Gastos anticipados (128,712) (869)
Otros activos {46,000)
Cuentas por pagar 77,384 5,081
Participacion a trabajadores 1,274
Impuesto a renta 3,612
Gastos acumulados 28.967 9.807
Total ajustes (3,099.288) (935,776)
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES
DE OPERACION (3.101,309) (963.772)
Ver notas a los estados financieros
{5 —== SDOUNS
' Ifg. Pascal Bouvery Econ. Galo Duran
Gerente General Contador General
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1.

OPERACIONES

Armajaro Ecuador S.A., es una compaiiia constituida en la Republica del Ecuador el 11 de agosto del
2009, con domicilio en la ciudad de Guayaquil, provincia det Guayas. Es una subsidiaria de Armajaro
Trading Limited, compafiia que se dedica al comercio de café y cacao, con domicilio en Londres.

La Compaiiia se dedica a la comercializacidn de cacao. El 99% de las compras de cacao se exportan a
la compaiiia relacionada y accionista mayoritario Armajaro Trading Limited.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros son preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compatfiia estan
basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, establecidas por la Federacién Nacional de
Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas
politicas requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos
inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacién y
presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la
Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales politicas contables utilizadas por la Compaiiia para la
preparacion de sus estados financieros:

Caja y bancos - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos que no generan intereses.

Ventas y Costo de Venta - 1.os ingresos por ventas son reconocidos en resultados en el periodo en que
se realiza la transferencia de dominio de los productos y su costo de acuerdo con el método del
devengado,

Valuacidn de Inventarios - Estan valuados al costo promedio de adquisicién que no exceden a los
valores netos de realizacién. :

Valuacidn de Activos Fijos - Al costo de adquisicion. El costo de activos fijos se deprecia de
acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida 1til estimada de 10 para
maquinarias y equipos, muebles y enseres, 3 para equipos de computacién y 5 para vehiculos. Los
gastos de mantenimiento y reparaciones ordinarias se cargaron directamente a los resultados del afio.
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4.

Provisiones para Participacidn de Trabajadores e Impuesto a la Renta - Estén constituidas de
acuerdo con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacion de trabajadores y 24% (25%
para el afio 2010) para impuesto a la renta y son registradas en los resultados del afio.

Adopcidn de las Normas Internacionales de Informacidn Financiera - Mediante Resoluciones No.
08.G.DCS.010 del 20 de noviembre del 2008 y SC.DS.G.09.006 del 17 de diciembre del 2009, la

Superintendencia de Compafifas estableci6 el cronograma de implementacién obligatoria de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) por parte de las compafiias y entes sujetos a
su control y vigilancia. De acuerdo con este cronograma Armajaro Ecuador S, A., aplicara las NIIF a
partir del 1 de enero del 2012, siendo el 1 de enero del 2011, su fecha de transicidn.

CUENTAS POR COBRAR

... Diciembre 31...
2011 2010
(en U.S. dblares)

Compafiia relacionada:

Armajaro Trading Limited 573,611
Anticipo a proveedores 234,590 157,673
Impuestos 90,531 28,166
Otras 852 2,750
Provisién cuentas incobrables (35.398)

Total 290,575 162,200

Al 31 de diciembre del 2011, anticipos a proveedores incluye principalmente anticipos otorgados a
proveedores de cacao.

INVENTARIOS
... Diciembre 31...
2011 2010
(en U.S. dblares)
Productos 3,714,180 229,132
Materiales 60,908 4,042
Total 3.775,088 233,174

Al 31 de diciembre del 2011, productos incluye aproximadamente 3,600 TM de cacao para
exportacion.
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ACTIVOS FIJOS
Los movimientos de activos fijos fueron como sigue:
2011 201
(en U.S. do6lares)
Saldos netos al comienzo del afio 132,525 89,757
Adquisiciones 128,946 67,709
Depreciacién (34,476) {24.941)
Saldos netos al fin del afio 226,995 132,525
Al 31 de diciembre del 2011, adquisiciones incluye principalmente vehiculos por US$57,313 y
secadoras de cacao por US$32,000.
IMPUESTO A LA RENTA
De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 24%
(25% para el afio 2010) sobre las utilidades sujetas a distribucién. Hasta el afio 2009, los dividendos
en efectivo que se declararon o distribuyeron a favor de accionistas nacionales o extranjeros no se
encontraban sujetos a retencion adicional alguna. A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a
favor de accionistas personas naturales residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en
paraisos fiscales o en jurisdicciones de menor imposici6n, se encuentran gravados para efectos del
impuesto a la renta.
Una reconciliacion entre la utilidad seglin estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue:
2011
(en U.S. délares)
Utilidad segtin estados financieros, neta de
participacion a trabajadores 7,219
Gastos no deducibles 44,642
Amortizacién de pérdidas tributarias : (12,965)
Remuneraciones y beneficios sociales a discapacitados (396)
Utilidad gravable 38.500
Impuesto a la renta causado 9240

-10-




Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

(en U.S. délares)

Provisién : 9,240
Pagos (5.628)
Saldos al fin del afio 3612

Las declaraciones de impuesto a la renta, retenciones en la fuente e impuesto al valor agregado no han
sido revisadas por parte de las autoridades tributarias y estan abiertas para su revisién desde el afio
2009 al 2011, sobre las cuales podrian existir diferencias de criterio en cuanto al tratamiento fiscal de
ingresos exentos, gastos deducibles y otros.

En el articulo 41 de la Ley Orgéanica de Régimen de Tributario Interno respecto al pago de impuesto,
entre otros aspectos, establece que las sociedades recién constituidas, estardn sujetas al pago de este
anticipo después del segundo afio de operacién efectiva, entendiéndose por tal la iniciacién de su
proceso productivo y comercial. L.a Compaiiia se acogié al articulo antes mencionado y no ha
determinado el impuesto minimo a pagar.

Aspectos Tributarios del Cddigo Orgdnico de la Produccién - Con fecha diciembre 29 de 2010 se
promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cédigo Organico de la Produccién,
Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios los siguientes:

»  Lareduccién progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta para
sociedades, asf tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el afio 2012 y 22% a partir del afio
2013.

e Lareduccion progresiva del porcentaje de retencién en la fuente de impuesto a la renta en pagos
al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para sociedades.

Aspectos Tributarios de la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado -
Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No. 583 la Ley
de Fomento Ambiental y Optimizaci6n de los Ingresos del Estado, la misma que incluye entre otros
aspectos tributarios los siguientes: |

»  Seestablece el impuesto ambiental a la contaminacién vehicular, que se grava en funcién del
cilindraje y del tiempo de antigiledad de los vehfculos,

»  Latarifa del Impuesto a la Salida de Divisas - ISD se increment6 del 2% al 5%. Por presuncién
se considera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en el exterior y se establece
como exento de este impuesto el pago de dividendos a compaifiias o personas naturales que no
estén domiciliadas en parafsos fiscales. Los pagos de este impuesto en la importacién de
materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado que establezca el Comité
de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos, pueden ser utilizados como
crédito tributario de impuesto a la renta.

-11-




7.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia correspondiente al afio 2011,
requerido por disposiciones legales vigentes, en razon de que el plazo para su presentacién ante las
autoridades tributarias, vence en el mes de junio del afio 2012. Dicho estudio constituye una base
para determinar si las operaciones con partes relacionadas del exterior han sido efectuadas a precios
razonables que se aproximan a valores de plena competencia. De acuerdo con la opinién de la
Administracién, los efectos derivados de dicho estudio, en caso de existir, carecerian de importancia
relativa respecto de los estados financieros tomados en conjunto.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social — El capital social autorizado consiste de 250,000 acciones de US$1.00 valor nominal
unitario, todas ordinarias y nominativas.

La Junta General Extraordinaria de accionistas celebrada en junio 8 del 2011, resolvié aumentar el
capital social de la Compaiifa en US$225,000 mediante capitalizacion de aporte realizado en el afio
2010 por el principal accionista Armajaro Trading Limited. El referido aumento fue inscrito en
registro mercantil el 16 de noviembre del 2011 y aprobado por la Superintendencia de Compaiiias
del Ecuador el 1 de noviembre del mismo afio, mediante resolucién No. SC-IJ-DJC-G-110006233.

SALDOS Y PRINCIPALES TRANSACCIONES CON COMPANIAS
RELACIONADAS

Un detalle de los saldos y principales transacciones con Amajaro Trading Limited es como sigue:
... Diciembre 31...

2011 2010
(en U.S. délares)

Pasivos a Largo Plazo 4,308,116 1,212,614

Al 31 de diciembre del 2011, los saldos por pagar representan anticipos otorgados para futuras
exportaciones, los cuales no generan intereses y no tienen fecha de vencimiento establecido.

2011 2010
(en U.S. délares)
INGRESOS:
Ventas de producto terminado 15,310,466 1,454,737
Trazabilidad en exportacién 1,283,652 226,245
Total Ingresos 16,594,118 1,680,982

-12-




10. COMPROMISOS

Contratos de arrendamiento:

¢  El 13 de junio del 2011, la Compafiia suscribié contrato de arrendamiento de bienes inmuebles,
muebles y maquinarias con Expogranos C. A., con un plazo de duracién de dos afios a partir del
1 de julio del 2011, por lo cual la Compaiiia realiz6 un pago anticipado de US$184,000.

Durante el afio 2011, la Compaiiia reconocié en gastos US$46,000 por concepto de
arrendamiento de bienes inmuebles, muebles y maquinarias.

»  El 29 de septiembre del 2011, la Compaiiia suscribi6 contrato de arrendamiento del centro de
acopio Viche, con un plazo de duracién de un afio, por lo cual la Compaifiia deber4 realizar pagos
mensuales de US$1,200.

«  EIl 16 de diciembre del 2010, la Compafifa suscribi6 contrato de arrendamiento del centro de
acopio Flavio Alfaro, con un plazo de duracién de un afio a partir del 1 de enero del 2011, por lo
cual la Compafiia deber4 realizar pagos mensuales de US$434,

11. EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emision de los estados financieros (abril 20, 2012)

no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto importante
sobre los estados financieros adjuntos.
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