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Informe de los Auditores Independientes

~ Ala Junta de Accionistas

Paneles y Construcciones Panecons S. A.:
Informe sobre los Estados Financieros Individuales

Hemos auditado los estados financieros individuales que se acompafian de Paneles y Construcciones
Panecons S. A. (“la Compaiiia”), que incluyen el estado individual de activos, pasivos y patrimonio al
31 de diciembre del 2009, y el estado individua! de resultados, el estado individual de evolucién del
patrimonio y el estado individual de flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha y un
resumen de las politicas importantes de contabilidad y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracién es responsable por la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros individuales de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad. Esta
responsabilidad incluye: el disefio, la implementacion y el mantenimiento de controles internos
adecuados para la preparacién y presentacion razonable de estados financieros que estén libres de
errores significativos, ya sean debido a fraude o error; la seleccién y aplicacién de apropiadas politicas
de contabilidad; y la elaboracién de estimaciones contables que son razonables en las circunstancias.

Como se indica en la nota 1(c), los estados financieros individuales mencionados en el primer parrafo
se emiten para cumplir con requerimientos de los organismos de control y fueron preparados con base
a los registros .de contabilidad individuales de Paneles y Construcciones Panecons S. A.. La
consolidacién de los estados financieros es requerida por las normas ecuatorianas de contabilidad, por
consiguiente, la base de contabilidad utilizada en la preparacion de estos estados financieros es
diferente de las normas ecuatorianas de contabilidad.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros individuales con
base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Esas normas requieren que cumplamos con los requerimientos éticos pertinentes y
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados
financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria incluye efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro
juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido
a fraude o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgo, consideramos los controles internos
pertinentes a la preparacién y presentacién razonable de los estados financieros de la entidad en
orden a disefiar procedimientos de auditoria adecuados a las circunstancias, pero no con el propésito
de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de contabilidad utilizados y la razonabilidad de las
estimaciones contables elaboradas por la Administracion, asi como evaluar la presentacién en
conjunto de los estados financieros.

(Continta)
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proveer una base para nuestra opinién.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros individuales mencionados en el primer parrafo presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera individual de Paneles y
Construcciones Panecons S. A. al 31 de diciembre del 2009, y los resultados individuales de sus
operaciones, los cambios individuales en su patrimonio y sus flujos de efectivo individuales por ef afio
que termind en esa fecha de conformidad con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

Pérrafo de Enfasis
Sin calificar fa opinién, y como se explica mas ampliamente en la nota 2 a los estados financieros
individuales, Paneles y Construcciones Panecons S. A. comercializa productos para la construccién

que son adquiridos principalmente por su casa matriz; por lo que sus resultados deben ser evaluados
en forma conjunta con los estados financieros de la matriz.
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Paneles y Construcciones Panecons S. A,
(Una subsidiaria de Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha)
(Latacunga - Ecuador)
Estado Individual de Activos, Pasivos y Patrimonio
31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

(En dblares de los Estados Unidos de América - US$)

Activos 2009 2008
Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos (nota 2) US$ 58.862 430.199
Cuentas por cobrar, neto (nota 3) 1.109.917 747.987
Inventarios (nota 4) 553.080 808.837
Gastos pagados por anticipado 46.527 88.721
Total activos circulantes 1.768.386 2.075.744
Activos a largo plazo:
Cuentas por cobrar (nota 2) 2.563.000 -
Capital asignado - sucursal (nota 2) 1.015.433 -
Total activos a largo plazo 3.578.433 -

Equipos y herramientas, neto de depreciacién acumulada por
US$190.721 en el 2009 y US$188.876 en el 2008 (nota 5) 146.722 60.607

Gastos diferidos, neto de amortizacién acumulada por _
US$320.140 en el 2009 y US$254.251 en el 2008 (nota 6) 220.629 299.659

US$ 5.714.17 2.436.010

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas
Pasivos circulantes:

Préstamos bancarios (nota 2) uss$ - 50.000
Cuentas por pagar (nota 7) 357.616 576.116
Pasivos acumulados (nota 8) 27.679 36.697
Total pasivos circulantes 385.295 662.813
Pasivos a largo plazo - préstamo bancario (nota 2) 2.563.000 -
Patrimonio de los accionistas:
Capital acciones - acciones comunes y nominativas
de US$500 cada una, suscritas y pagadas 3.097
acciones en el 2009 y 2008 1.548.500 1.548.500
Reserva facultativa (nota 9) 102.982 5.926
Reserva legal (nota 9) 39.970 . 36.462
Aportes para futuras capitalizaciones 1.247.500 -
Resultados acumulados (173.077) 182.309
To'?’patrimonio de los accionistas 2.765.875 1.773.197
11) L -

Compromisos (not;
/

US$ 5.714.170 2.436.010

- ] : Lcda. Md#fica Vasconez
Gerente General ! Cont#dora General
Véanse las notas que acompanan a los estados financieros individuales.
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Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha)

Estado Individual de Resultados

Afo que terminé el 31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

(En ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

Ventas netas
Costo de las ventas
Utilidad bruta en ventas

Gastos de operacion:
Ventas
Administracién y generales
Total gastos de operacién
Pérdida operativa

Otros ingresos y gastos:
Pérdida en valuacion de participacién en sucursal
Ingresos financieros, neto
Otros, neto
Total otros ingresos

(Pérdida) utilidad antes de participacion de los
empleados en las utilidades e impuesto a la renta

Participacion de los empleados en las utilidades (nota 8)
(Pérdida) utilidad antes de impuesto a la renta

Impuesto a la renta, estimado (nota 10)

(Pérdida) utilidad, neta

2009

US$ 2.196.363
1.461.123
735.240

268.613
542.433
811.046
(75.806)

(143.123)
6.658
41.104

(95.361)

(171.167)

7.798
(178.965)

11.047
US$ _(190.012)

YL

Ing. Manuel Mera
Gerente General

Lcda. Ménica Vasconez
Contadora General

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros individuales.

2008

2.916.415
2.281.801
634.614

193.488
523.254
716.742
(82.128)

7.357
136.428
143.785

61.657

10.997
50.660

15.578

—35.082



Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asaciacién Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha)

Estado Individual de Evolucién del Patrimonio
Afio que terminé el 31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

(En ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

Total
Aportes patrimonio
Capital Reserva Reserva para futuras Resultados de los
acciones facultativa legal capitalizaciones acumulados accionistas
Saldos al 31 de diciembre del 2007 US$  1.548.500 5.926 2.882 - 180.807 1.738.115
Utilidad neta - - - - 35.082 35.082
Apropiacién para reserva legal - - 33.580 - (33.580) -
Saldos al 31 de diciembre del 2008 1.548.500 5.926 36.462 - 182.309 1.773.197
Pérdida neta - - - - (190.012) (190.012)
Apropiacion para reserva legal - - 3.508 - (3.508) -
Ajuste diferencia de inventario (nota 12) - - - - (161.866) (161.866)
Aportes futuras capitalizaciones (nota 1-a) - _97.056 - 1.247.500 - 1.344.556
Saldos al 31 de diciembre del 2009 US$  1.548.500 102,982 39.970 (173.077) 2.765.8756

fng"Manuel M
Gerente General

Leda”Ménica Vasconez
ontadora General

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros individuales.



Paneles y Construcciones Panecons S. A.
{(Una subsidiaria de Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha)

Estado Individual de Flujos de Efectivo
Afio que terminé el 31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

(En ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

2009 2008
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Efectivo recibido de clientes US$ 1.815.695 2.992.887
Efectivo pagado a proveedores y empleados (2.236.636) (2.893.716)
Intereses ganados 6.658 7.357
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades
de operacién (414.283) 106.528
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Capital asignado. (1.158.556) -
Adiciones de gastos diferidos 12.078 -
Adiciones de equipos y herramientas (115.107) (28.755)
Producto de la venta de equipos y herramientas 9.975 31.326
Disminucién en inversiones temporales - 167.875
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades
de inversion (1.251.610) 170.446
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Cuentas por cobrar largo plazo (2.563.000) -
Aportes para futuras capitalizaciones 1.247.500 -
Aportes a reservas facultativas 97.056 -
Préstamos bancarios recibidos 2.563.000 50.000
Pago de préstamos bancarios (50.000) -
Efectivo provisto por las actividades de financiamiento 1.294.556 50.000
(Disminucién) aumento neto del efectivo y equivalentes de efectivo (371.337) 326.974
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 430.199 103.225
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio Us$ _58.862 430.199



Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asociaciéon Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha)

Estado Individual de Flujos de Efectivo, Continuacién

(En ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

Conciliacidn de la utilidad neta con el efectivo neto (utilizado en)
provisto por las actividades de operacion:

(Pérdida) utilidad neta US$ (190.012) 35.082

Ajustes por partidas que no requieren efectivo:
Estimacién para cuentas de dudoso cobro 2.105 2.478
Depreciacion de equipos y herramientas 28.992 43.311
Amortizaciones de gastos diferidos 66.952 68.018
Pérdida en valuacién de participacién en sucursal 143.123 -
Utilidad en venta de equipos y herramientas (9.975) (31.325)

Variacién neta en activos y pasivos:
Aumento en cuentas por cobrar (364.035) (9.413)
Disminucién {(aumento) en inventarios 93.891 (60.318)
Disminucién (aumento) en gastos pagados por anticipado 42.194 (6.077)
Aumento en cargos diferidos - (13.141)
(Disminucién) aumento en cuentas por pagar (218.500) 160.396
(Disminucioén) en pasivos acumulados (9.018) (82.483)

Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades
de operacién US$ (414.283) 106.528

[ Lcda. Mdpica Vasconez
Gefente Genera ! Contafora General

Véanse las notas que acompaian a los estados financieros individuales.
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Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito
para la Vivienda Pichincha)
Notas a los Estados Financieros Individuales
31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

(En délares de los Estados Unidos dé América — USS$)

Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(@)

Descripcién del Negocio y Operacién

Paneles y Construcciones Panecons S. A. es una subsidiaria de Asociacion Mutualista de
Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha. Mediante Resolucién No. 05.Q.1.J.298 del 20
de enero del 2005 la Superintendencia de Compaiiias autorizé su funcionamiento y se
inscribié en el Registro Mercantil el 31 de enero del 2005. Su domicilio principal esta
ubicado en la ciudad de Latacunga y su actividad consiste en la produccién industrial en
serie de paneles destinados para la construccién de casas y edificios habitacionales, o
para usos comerciales e industriales.

Con la finalidad de aprovechar las caracteristicas y potencial que tiene el mercado de
vivienda en el Peru, sobre todo en lo referente a vivienda social, la Junta General Universal
Extraordinaria de Accionistas celebrada el 14 de noviembre del 2008 aprobd el
establecimiento de una sucursal de la Comparnia en dicho pais; para tal efecto, decide
incrementar el capital social de la Compafifa a US$2.716.000, el cual se instrumentara
mediante la ‘emisién de 1.517 acciones preferentes de US$500 de valor nominal cada una.
Al 31 de diciembre del 2009 la Compania ha recibido aportes para futuras capitalizaciones
compuestos de la siguiente manera: US$639.000 de Mutualista Pichincha; US$502.500 de
ACP Vivencia S. A. y US$106.000 de Technology Property Corp. TPC, estos dos Ultimos
en calidad socios estratégicos para la incursién en el mercado de vivienda social peruano.
Mediante escritura publica inscrita en el Registro Mercantil el 26 de enero del 2010 se
formalizé el incremento de capital social por la suma de US$1.167.500; con lo cual el
capital pagado de la Compafia asciende a US$2.716.000; e incluye 1.517 acciones
preferidas de valor nominal de US$500 cada una equivalentes a US$758.500.

Mediante escritura publica de fecha 19 de febrero del 2009 e inscrita en la Partida
Electrénica No. 12283224 del Registro de Personas Juridicas de Lima, se constituye la
sucursal en Perd bajo la denominacién de “Paneles y Construciones Panecons S. A. -
Sucursal Perl, declarando expresamente que tanto la Compania como Paneles y
Construciones Panecons S. A. - Sucursal Peri se someten a las leyes del Pert para
responder por las obligaciones que contraigan en el Perd. El objeto social de la sucursal
serd dedicarse a las actividades comprendidas en el objeto social de Paneles y
Construcciones Panecons S. A. y contar con una planta industrial para la fabricacién de
paneles con la tecnologia M2. Al 31 de diciembre del 2009 el capital social asignado de la
sucursal asciende a US$1.158.556 y a la fecha de emision de los estados financieros la
Sucursal no ha iniciado la produccién u operaciones.

(Continua)



Paneles y Construcciones Panecons S. A. )
(Una subsidiaria de Asociacion Mutualista de Ahorro y Crédito
para la Vivienda Pichincha)
Notas a los Estados Financieros Individuales

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América — US$)

Entorno Econémico

Las repercusiones de la crisis internacional, con mayor intensidad a fines de 2008 y
comienzos de 2009, se manifestaron en la economia ecuatoriana a través de la reduccién
de las exportaciones, principalmente por la reduccién del precio internacional del petréleo,
la disminucién de las remesas de los migrantes y las restricciones del financiamiento
externo e interno. La recuperacién del precio del petréleo en la segunda mitad del aiio, el
aumento del nivel de actividad global y de los volimenes de comercio internacional que
impulsé la demanda de los principales productos de exportacion, el incremento del gasto e
inversién publica, permitieron una contraccién menor en la economia ecuatoriana, la que
sin embargo presenta mayor déficit fiscal, balanza comercial negativa y deterioro en la
cuenta corriente de la balanza de pagos e incremento en la tasa de desempleo.

La alta dependencia en el petréleo tanto para el presupuesto general del estado como para
ingresos de exportaciones, la actual politica econémica de crecimiento a través de la
inversién publica y clima desfavorable a la inversiéon privada y apertura econdmica, la
limitacién en el manejo de la politica monetaria resultante de U. S. délar como moneda de
circulacién, condicionan el crecimiento de la economia ecuatoriana a un precio sostenido
del petrdleo y a la obtencién de financiamiento externo.

Base de Presentacién

Los estados financieros individuales adjuntos se presentan en délares de los Estados
Unidos de América, moneda de medicidén de la Compaiiia y de curso legal y de unidad
monetaria del Ecuador desde marzo del 2000, y han sido preparados en cumplimiento a lo
establecido por la Superintendencia de Compaiiias en la Resolucién No. 03.Q.1.C.1.002 del
11 de febrero del 2003, publicada en el Registro Oficial No. 033 del 5 de marzo del 2003, la
que requiere la presentacién de estados financieros individuales (no consolidados) a los

accionistas y organismos de control.

En estos estados financieros individuales la participacion en el capital asignado a la
Sucursal en Pert se registran al valor patrimonial proporcional, en lugar de, por el método
de consolidacién, como es requerido por la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC No.
19 “Estados Financieros Consolidados y Contabilizacién de Inversiones en Subsidiarias”.
Debido a lo antes indicado, la base de contabilidad utilizada en la preparacién de estos
estados financieros es diferente de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad. Para
aquellas situaciones especificas que no estan consideradas en las Normas Ecuatorianas
de Contabilidad se siguen las politicas o practicas establecidas o permitidas por la
Superintendencia de Comparniias del Ecuador.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

La Compafiia para propdsitos del estado de flujos de efectivo considera como efectivo y
equivalentes de efectivo inicamente los saldos del efectivo en caja y bancos.

(Continda)



(f)

(i

Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito
para la Vivienda Pichincha)
Notas a los Estados Financieros Individuales

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

Estimacién para Cuentas de Dudoso Cobro

La estimacién para cuentas de dudoso cobro se incrementa con cargo a resultados, en
base de una evaluacién individual de lds mismas. La provisién se disminuye por los
castigos de las cuentas por cobrar consideradas irrecuperables.

Inventarios

Los inventarios se contabilizan al costo de adquisicion o produccién, el cual no excede al
valor de mercado. El costo se determina por el método de costo promedio.

Equipos y Herramientas

Los equipos y herramientas se registran al costo y se presentan neto de la depreciacion
acumulada.

Los equipos y herramientas se deprecian por el método de linea recta sobre la base de la
vida atil estimada de los respectivos activos, de acuerdo a los siguientes porcentajes
anuales:

Herramientas, equipos e instalaciones 33%
Mobiliario y equipos de oficina 10%
Vehiculos 20%

Los desembolsos por reparacién y mantenimiento efectuados para reparar o mantener el
beneficio econémico futuro esperado de los equipos y herramientas se reconoce como un
gasto cuando se incurre.

Gastos Diferidos

Los gastos diferidos constituyen los desembolsos incurridos en la fase pre-operativa, de
instalaciones y adecuaciones en locales arrendados y aquellos gastos incurridos en la
obtencion de las marcas y patentes de los productos que comercializa la Compaiia, los
cuales estan registrados al costo. Los gastos diferidos son amortizados por el método de
linea recta a razén de una tasa del 20% anual, excepto por las patentes que se amortizan a
razén de una tasa anual del 10%, en base a la duracién del convenio de licenciamiento.

Reserva para Pensiones de Jubilacién Patronal e Indemnizacién por Desahucio

El Cédigo del Trabajo de la Reptblica del Ecuador establece la obligacién por parte de los
empleadores de conceder el beneficio de jubilacién patronal a todos aquellos empleados
que hayan cumplido un tiempo minimo de servicio de 25 afios en una misma institucion.
La Compafia no establece reservas para estos beneficios en base a que la Compania se
constituyé en el afo 2005 y considera que las reservas requeridas no son materiales.

(Continta)
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Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asociacion Mutualista de Ahorro y Crédito
para la Vivienda Pichincha)
Notas a los Estados Financieros Individuales

(Expresado en dodlares de los Estados Unidos de América — US$)

Reconocimiento de Ingresos y Gastos

Los ingresos son reconocidos cuando el riesgo y los beneficios significativos de propiedad
han sido transferidos al comprador, y no subsisten incertidumbres significativas relativas a
la recuperaciéon de la consideracion adeudada, a los costos asociados o la posibie
devolucién de los bienes. Los gastos se reconocen por el método de causacién.

Uso de Estimaciones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracién realice estimaciones y supuestos que afectan
los saldos reportados de activos y pasivos y revelacién de contingentes a la fecha de los
estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de las estimaciones efectuadas
por la Administracién de la Compaiiia y tales diferencias podrian ser significativas.

Transacciones en Moneda Extranjeras

Las transacciones en monedas extranjeras (monedas diferentes al délar de los Estados
Unidos de América) se registran a la tasa de cambio de la fecha de la negociacién. Los
activos y pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras se expresan en
ddlares a la tasa de cambio proporcionada por el Banco Central del Ecuador a la fecha del
balance general. La utilidad o pérdida en cambio resultante del ajuste contable de los-
activos y pasivos en monedas extranjeras a tasas de cambio vigentes se registran en
resultados en el periodo en el cual varian las tasas de cambio que las originan.

Transacciones y Saldos con Compaiiias Relacionadas

El siguiente es un resumen de las transacciones realizadas con companias relacionadas durante
el afio que terminé el 31 de diciembre del 2009 y 2008:

2009 2008

Ventas de producto terminado US$ 1.002.915 1.789.873

Ingresos por asesoria técnica 11.325 -
Compra de repuestos 32.835 -
Gastos de operacién — arriendos 430.800  430.800
Otros ingresos (gastos):
Intereses ganados 150.587 6.006
Intereses pagados US$ (148.850) __-

La Compaiiia vendié a Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito para la Vivienda Pichincha,
producto terminado por US$1.002.915 en el 2009 y US$1.789.873 en el 2008, que representan el
45,66% de los ingresos de la Compaiiia en el 2009 y 61,37% en el 2008. Los términos de venta
se consideran de una manera preferencial.

(Continda)
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Paneles y Construcciones Panecons S. A.
(Una subsidiaria de Asociacién Mutualista de Ahorro y Crédito
para la Vivienda Pichincha)

Notas a los Estados Financieros Individuales
(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América — US$)
En el afio 2009 la Compania efectué una asesoria técnica relacionada con la investigacion,
evaluacion, estudio de prefactibilidad e instalacién de planta industrial en Managua ~ Nicaragua

por lo que facturéd US$11.325 a Emmedue S. A..

La Compaiia importd de su compainiia relacionada Emmedue S. A. repuestos para la planta por
un monto de US$32.835.

La Compafia mantiene contratos de arrendamiento de oficinas, terrenos y maquinarias con
Mutualista Pichincha por plazos entre 2 a 10 afos. El gasto por este concepto ascendid a
US$430.800 en el 2009 y 2008.

Los saldos con compafias relacionadas al 31 de diciembre del 2009 y 2008 que resultan de las
transacciones antes indicadas son los siguientes:

2009
Paneles y
Construcciones
Mutualista  Panecons S. A.
Pichincha Sucursal Peri  Emmedue S. A. Total
Balance general:
Efectivo en caja y bancos Us$ 41.331 - - 41.331
Cuentas por cobrar - compafias
relacionadas - . 392.755 11.325 404.080
Cuentas por cobrar largo plazo - 2.563.000 - 2.563.000
Capital asignado - sucursal - 1.015.433 - 1.015.433
Cuentas por pagar - compafiias relacionadas 26.125 - 34.273 60.398
Pasivos a largo plazo - préstamo
bancario - 2.563.000 - - 2.563.000
Patrimonio de los accionistas:
Aportes para futuras capitalizaciones US$ _639.000 - = _639.000
2008
Paneles y
Construcciones
Mutualista Panecons S. A.
Pichincha  Sucursal Peri Emmedue S. A, Total
Balance general:
Efectivo en caja y bancos US$ 358.459 - - 358.459
Cuentas por cobrar - companias
relacionadas 660 - - 660
Cuentas por pagar - compaitias
relacionadas - - 16.540 16.540
Préstamo bancario Us$ _50.000 _— —_ =50.000

La Compaiiia mantiene depdsitos a la vista en la Mutualista Pichincha por US$41.331 en el 2009
(US$358.459 en el 2008) en la misma institucion. Los intereses ganados durante el 2009 y 2008
por este concepto ascienden a US$2.034 y US$6.006, respectivamente.

(Continda)
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El saldo de cuentas por cobrar relacionadas incluye el interés por cobrar a Paneles y
Construcciones Panecons S. A. Sucursal Perl por US$148.553 relacionados con el préstamo
otorgado por Mutualista Pichincha.; US$11.325 por cobrar a Emmedue S. A. por concepto de
asesoria técnica y US$244.202 por cobrar a Paneles y Construcciones Panecons S. A. Sucursal
Pert por gasto preoperacionales para la instalacién de la planta industrial en Perd.

En el afo 2009 la Compaiiia aperturé una Sucursal en Peri (Paneles y Construcciones
Panecons S. A. - Sucursal Pert) con un capital asignado de US$1.158.556, (véase nota 1 - a).

Paneles y Construcciones Panecons S. A. - Sucursal Perii mediante convenio de pago suscrito el
21 de diciembre del 2009 se compromete con su Matriz a cancelar los dividendos del crédito
comercial (préstamo bancario) otorgado por Mutualista Pichincha, que incluye los costos
financieros que ésta haya demandado en el tiempo, seglin la tabla de amortizacion
correspondiente.

Al 31 de diciembre del 2008, el saldo de préstamo bancario corresponde a préstamo otorgado
por Mutualista Pichincha por un monto de US$50.000, a una tasa de interés anual del 11,26%
con vencimiento en enero del 2009.

El saldo de pasivos a largo plazo - préstamo bancario al 31 de diciembre del 2009, corresponde a

préstamo otorgado por Mutualista Pichincha por un monto de US$2.563.000, a una tasa de
interés anual del 9,65% con vencimiento en marzo del 2020.

Cuentas por Cobrar

El siguiente es un resumen de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2009 y 2008:

2009 2008

Clientes ’ US$ 432959  378.442
Menos estimacién para cuentas de dudoso cobro 13.513 11.408

419.446  367.034
Garantias - 1.785
Empleados 3.453 5.705
Compainiias relacionadas (nota 2) 404.080 660
Anticipos proveedores y proyectos 157.644 172.763
Impuesto al valor agregado - IVA 18.812 23.644
Retenciones de impuesto a la renta 106.482 126.396
Otras - 50.000

US$ 1109917  747.987

(Continta)
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El movimiento de la provisién para cuentas de dudoso cobro al y por los afios que terminaron al

31 de diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

Saldo al inicio del afio
Mas provision cargada a resultados
Saldo al final del afio

Inventarios

uss

uss$

Un detalle de los inventarios al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

Productos terminados
Materias primas
Produccion en proceso
Repuestos

Inventario en transito

Equipos y Herramientas

Uss

uss

2009 2008
11.408 8.930
2.105 2.478
13513  11.408

2009 - 2008
311638  514.892
15.375  77.083
28.975  30.301
197.092  114.711
- 71.850
563080  808.837

Un detalle y movimiento de los equipos y herramientas al y por los afios que terminaron el 31 de

diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

2009
Saldos al Ventas/ Saldos al
31/12/08 Adiciones bajas 31/12/09
Maquinarias y equipos para revocado US$ 142.887 112.897 (27.147) 228.637
Muebles y enseres 3.197 - - 3.197
Equipos de computacién y software 73.111 2.210 - 75.321
Equipos de oficina 9.487 - - 9.487
Vehiculos . 20.801 - - 20.801
249.483 115.107 (27.147) 337.443
Depreciacién acumulada (188.876) (28.992) 27.147 (190.721)
Us$ _60.607 86115 —_ 146.722
(Continua)
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2008
Saldos al Ventas/ Saldos al
31/12/07 Adiciones bajas 31/12/08
Maquinarias y equipos para revocado uss 177.713 15.074 (49.900) 142.887
Muebles y enseres 3.197 - - 3.197
Equipos de computacién y software 60.097 13.014 - 73411
Equipos de oficina 9.487 - - 9.487
Vehiculos 20.134 667 - 20.801
270.628 28.755 (49.900) 249.483
Depreciacién acumulada (195.464) (43.312) 49.900 (188.876)
Us$ _75.164 (14.557) —_— =60.607

Gastos Diferidos

Un resumen de los gastos diferidos al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

2009 2008
Gastos de organizacion y constitucion uss$ 4.312 4312
Marcas y patentes 412.000 412.000
Adecuaciones e instalaciones de locales 124.457 137.598
540.769 553.910
Menos amortizacién acumulada 320.140  254.251
US$ 220,629 299.659

Las marcas y patentes corresponde a la licencia exclusiva otorgada por M2 Panama Inc. para la
fabricacién, promocion, comercial, mercadeo, venta y/o distribucion de paneles relativos al
sistema de construccién M2 para la Republica del Ecuador, por un plazo de 10 afios a partir del 4

de abril del 2005 en base al contrato celebrado por las partes.

Cuentas por Pagar

El siguiente es un resumen de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2009 y 2008:

2009 2008
Proveedores ' US$ 122,929 284.844
Compaiiias relacionadas (nota 2) 60.398 16.540
Impuestos por pagar : 68.423 63.473
Anticipos de clientes 105.866 211.259
US$ 357616 576,116
(Continta)
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Pasivos Acumulados

Un detalle de ios pasivos acumulados al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

2009 2008
Beneficios sociales us$ 19.881 25.700
Participacién de los empleados en las utilidades 7.798 10.997

uss 27.679 36.697

De acuerdo a las leyes laborales vigentes, la Compariia debe distribuir entre sus empleados el
15% de la utilidad antes del impuesto a la renta.

Restricciones a las Utilidades
Reserva Legal

La Ley de Compafiias de la Republica del Ecuador exige que las sociedades andnimas
transfieran a reserva legal un porcentaje no menor al 10% de las utilidades anuales, hasta igualar
por lo menos el 50% del capital acciones. Dicha reserva no puede distribuirse a los accionistas,
excepto en caso de liquidacion de la compafiia; sin embargo, puede ser utilizada para aumentos
de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones.

Reserva Facultativa

De acuerdo a lo establecido por el Directorio de la Compaiiia, el 22 de octubre del 2009 resuelve
registrar en las reservas facultativas el valor de US$97.056 que corresponde a la prima de
emision pagada por el grupo ACP Vivencia S. A. el 24 de marzo del 2009 y ratificada en la
reunion de Directorio del 14 de noviembre de 2008.

Impuesto a la Renta

El gasto de impuesto a la renta difiere del que resultaria de aplicar la tasa de impuesto
corporativa ecuatoriana del 25% a las utilidades antes de impuesto a la renta, debido
principalmente a lo siguiente:

2009 2008
Utilidad (pérdida) antes de impuesto a la renta US$ (178.965) 50.660
Més gastos no deducibles 223.152 11.653
Utilidad gravable Us$ 44,187 62.313
Impuesto a la renta, estimado US$ 11.047 15,578
Tasa impositiva efectiva 617%  30.75%
(Continda)
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A la fecha de este informe las declaraciones de impuesto a la renta correspondiente a los afios
2006 al 2009 estan pendientes de revision por las autoridades tributarias.

Compromisos

La Compaifia mantiene un contrato de arrendamiento mercantil de un vehiculo cuyo vencimiento
es el 17 de septiembre del 2010. Al 31 de diciembre del 2009 las cuotas de arrendamiento
mercantil pendientes de pago ascienden a US$12.930.

Diferencias entre Registros Contables y Estados Financieros

Al 31 de diciembre del 2009 los registros contables de la Compaiiia difieren de los estados
financieros adjuntos, debido a un ajuste al saldo de inventarios de producto terminado a efecto de
reconocer una diferencia que se determiné en la observacion del inventario fisico al 31 de
diciembre del 2009; por el registro de ajuste para lievar al valor patrimonial la participacion de la
Compaiiia en el capital asignado de la Sucursal en Pert; y por el registro de los intereses
ganados sobre préstamo otorgado a la Sucursal e intereses pagados a la Matriz por préstamo
recibido. A continuacién un detalle de las diferencias antes mencionadas:

Saldos segun Saldos segun
registros estados
contables financieros
al 31 de al 31 de
. diciembre del Ajuste diciembre del
2009 del 2009 Débitos Créditos del 2009
Estado individual de activos,
pasivos y patrimonio:
Activos circulantes - inventarios
de productos terminados uUs$ 473.504 - 161.866 311.638
Capital asignado — sucursal US$ 1.158.556 - 143.123 1.015.433
Patrimonio de los
accionistas:
Resultados acumulados us$ 131,912 304,989 - (173.977)
Estado individual de resultados:
Pérdida en valuacién de
participacion en sucursal uss$ - 143.123 - 143.123
Ingresos financieros, neto uUs$ 6.658 148.553 148.553 __6.658
-17 -



