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Informe de los Auditores Independientes 4

A la Junta de Accionistas
Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre:

1.

Hemos auditado los estados financieros que se acomparian de Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre (“la
Compaiifa”), que incluyen el balance general al 31 diciembre del 2011, y el estado de resultados, el
estado de evolucién del patrimonio y el estado 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 Administracion es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de contabilidad y por el control interno que
determina necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de errores
significativos, ya sean debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros 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 estén 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 evaluacién 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 preparacion 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
propdsito 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 Administracidn, asi como evaluar la presentacién en
conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proveer una base para nuestra opinién calificada.
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10.

Bases para una Opinidn Calificada

Debido a que fuimos designados auditores de los estados financieros de la Companiia durante el afio
terminado el 31 de diciembre del 2011, no nos fue posible observar el conteo de las existencias
fisicas de los inventarios al inicio de ese afo, cuyo monto asciende a US$4.641.307, ni pudimos
satisfacernos de las cantidades de los mismos a través de otros procedimientos de auditorfa. Dado
que los saldos iniciales de los inventarios afectan la determinacién del costo de las ventas y flujos de
efectivo del afio terminado el 31 de diciembre dei 2011, no pudimos determinar si existen ajustes a
los mismos, asi como al saldo inicial de las pérdidas acumuladas del afio entonces terminado.

Tal y como se describe en la nota 4 a los estados financieros, la administracién de la Compaiiia,
conjuntamente con sus asesores tributarios, estd evaluando tanto el tratamiento como la
recuperabilidad de ciertos créditos tributarios de impuesto al valor agregado. A la fecha de este
informe, la referida evaluacion esta en proceso, por consiguiente no nos ha sido posible determinar
los efectos, si hubiese alguno, sobre el impuesto al valor agregado que por US$1.615.383 se agrupa
en las otras cuentas por cobrar, ni sobre los resultados de operaciones y flujos de efectivo reflejados
en los estados financieros adjuntos.

Los inventarios de productos en proceso y productos terminados al 31 de diciembre del 2011
incluyen US$204.692 y US$130.000, respectivamente, en relacién con los cuales la administracién
de la Compaiiia no ejecutd procedimiento de toma fisica. . Asimismo, y a los fines de reconocer el
efecto de faltantes que podrian determinarse en relacién con las cantidades de los productos en
proceso para los cuales no se ejecuté la referida toma fisica, la Compaiia reconocié una provision
por US$4.093 que se agrupa en el rubro de inventarios, neto. Debido a la ausencia del
procedimiento de toma fisica antes mencionado, no pudimos obtener evidencia respecto a la
existencia de tales inventarios, ni sobre la razonabilidad de la provision para faltantes de inventario
de productos en proceso, por lo cual no nos ha sido posible determinar los efectos, si hubiese
alguno, sobre los saldos de inventarios al 31 de diciembre del 2011, los resultados de operaciones y
de flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha.

El inventario de productos terminados al 31 de diciembre de 2011, incluye US$118.125, carentes de
informacion que permita validar su exactitud y valuacién; por consiguiente, no nos ha sido posible
determinar los efectos, si hubiese alguno, sobre los estados financieros al 31 de diciembre del 2011.

La propiedad, planta y equipos, neto al 31 de diciembre del 2011, incluye US$118.305, neto de
depreciaciéon acumulada, que corresponden a maquinarias y equipos fuera de uso. Las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad establecen que, en tal circunstancia, es necesario comparar el valor
neto registrado con su valor razonable, y presentar el activo en los estados financieros al menor de
tales valores. La administracién de la Compaiiia no dispone de la informacién que permita hacer.

~ dicha comparacién, por lo cual se desconoce el posible efecto de la valuaciéon de dichos activos, si

11.

hubiese alguno, sobre los saldos inicial y final del afio terminado el 31 de diciembre del 2011.

Los estados financieros tanto al inicio como al final del afio terminado el 31 de diciembre del 2011,
omiten el reconocimiento del pasivo a favor de los trabajadores de la Compafifa, correspondiente a
los beneficios por jubilacién patronal y desahucio establecidos por el Cdédigo del Trabajo de la
Reptblica del Ecuador. Tales pasivos se determinan con base en estudios actuariales, de los cuales
carece la Compania. En consecuencia, el pasivo y las pérdidas acumuladas, tanto al inicio como al
final del afio terminado el 31 de diciembre del 2011, asi como la pérdida del afio entonces terminado,
estén subestimados en nfq quejertiRseieNngiaRgias, no ha sido préctico cuantificar.
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12.

13.

14.

Opinidn Calificada

En nuestra opinién, excepto por los posibles efectos de los asuntos descritos en los parrafos 6 al 10
de Bases para una Opinién Calificada, y excepto por el efecto del asunto descrito en el parrafo 11 de
las antes referidas Bases para una Opinidon Calificada, - los estados financieros presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Tigre Ecuador S. A.
Ecuatigre al 31 de diciembre del 2011, los resultados de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio y sus flujos de efectivo por el afio que terminé en esa fecha de conformidad con las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad. '

Enfasis en Asuntos

Sin modificar nuestra opinién, llamamos la atencién al hecho que las cifras comparativas del 2010
presentadas en los estados financieros adjuntos, excluyendo los ajustes descritos en la nota 15 a los
estados financieros, fueron auditadas por otro auditor, quien expresé una -opinién sin salvedades
sobre dichos estados financieros el 13 de enero del 2011. Como parte de nuestra auditoria hemos
auditado los ajustes descritos en la nota 15 a los estados financieros, los cuales fueron aplicados
para restablecer las cifras comparativas del 2010. En nuestra opinién, tales ajustes son apropiados y
han sido aplicados apropiadamente.

Sin modificar nuestra opinion llamamos la atencién a la nota 2 a los estados financieros, la cual que

revela que a partir del afio 2012 la Compaiiia emitird sus estados financieros de acuerdo con lo
previsto por las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

SC-RNAE 068
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Activos

Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar:
Clientes, neto de estimacion para cuentas
de cobro dudoso de US$298.933 en el
2011 y US$585.034 en el 2010 (nota 3)
Otras (nota 4)
Cuentas por cobrar, neto

Inventarios, neto (nota 5)

Gastos pagados por anticipado
Total activos circulantes

Inversién en acciones (nota 12)

Propiedad, planta y equipo, neto de depreciacién
acumulada de US$1.233.159 en el 2011y
US$828.741 en el 2010 (nota 6)

Depésitos en garantia

i)

uss

31 de diciembre del 2011, con cifras comparativas del 2010

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

rnando T
Gerente eneral

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.

7R

2010
Proforma
2011 restablecidos
308.382 109.679
5.290.858 4.254.783
2.346.705 1.717.234
7.637.563 5.972.017
5.208.572 4.641.307
24.312 17.875
13.178.829 10.740.878
9.950 9.950
6.811.790 5.737.522
70.376 86.299
20.070.945 16.574.649
Pegjes (50 ROyes
zmifio
Gerente Administrativo Financiero
L PERINTENDENCIA

Rr. COMPANIAS

Pasivos y Patrimoi

Pasivos circutantes:
Préstamos bancarios (nota
Cuentas por pagar (nota 8)
Gastos acumulados por pa:

Total pasivos

Patrimonio de los accionistas

Capital acciones: 240.000 :

cada una; suscritas y pa¢

en el 2011 y 120.000 acc

Aportes para futuras capita
Pérdidas acumuladas

Patrimonio de los aci



Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Estado de Resultados

Ao terminado el 31 de diciembre del 2011, con cifras comparativas del 2010

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

Proforma
restablecidos
2011 2011 2010
‘Ventas netas uss$ 13.113.526 13.113.526 7.973.618
Costo de las ventas 11.443.344 11.443.344 7.265.634
Utilidad bruta en ventas 1.670.182' 1.670.182 707.984
Gastos de operacién - administracién y ventas:
Gasto de ventas 2.162.540 1.621.165 1.945.064
Gasto de administracion 482.297 482.297 697.865
2.644.837 2.103.462 2.642.929
Pérdida en operacién (974.655) (433.280) (1.934.945)
Otros gastos (ingresos): -
Gasto por intereses 55.056 55.056 50.061
Intereses ganados (236) (236) -
Pérdida en baja de propiedad, planta y equipo (nota 6) 286.603 121.468 9.594
Pérdida por diferencial cambiario 19.099 19.099 .
Otros (ingresos) gastos (9.584) (9.584) 24.239
Otros gastos, neto 350.938 185.803 83.894
Pérdida antes de impuesto a la renta (1.325.593) (619.083) (2.018.839)
Impuesto a la renta, estimado (nota 11) 114,192 114.192 27.764
Pérdida neta uss$ (1.439.785) (733.275) (2.046.603)

%&’_

briel Pazmifio
Gerente Administrativo Financiero

Mol

Monserrate Chinga
Contadora General

ernando Tox
e Ge eral

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.



Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Estado de Evolucién del Patrimonio
Afio terminado el 31 de diciembre del 2011, con cifras comparativas del 2010

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

Capital Aporte para futuras Pérdidas Patrimonio de los
acciones capitalizaciones acumuladas accionistas, neto

Saldos al 31 de diciembre del 2009, como »

fueron previamente informados uUss$ 3.852.000 3.061.518 (849.175) 6.064.343
Correccién de error (nota15) - - (165.135) (165.135)
Saldos al 31 de diciembre del 2009, restablecidos 3.852.000 3.061.518 (1.014.310) 5.899.208
Aportes para futuras capitalizaciones (nota 10) - ' 6.774.765 - 6.774.765
Aumento de capital (nota 10) 8.148.000 (8.148.000) - -
Pérdida neta, proforma restablecida - ) - (2.046.603) (2.046.603)
Saldos al 31 de diciembre del 2010, proforma .

restablecidos uss . 12.000.000 1.688.283 (3.060.913) 10.627.370

Saldos al 31 deé diciembre del 2010, como

fueron previamente informados uss$ 12.000.000 1.688.283 (2.162.235) 11.5626.048
Correccion de errores (nota15) - - (898.678) (898.678)
Saldos al 31 de diciembre del 2010,

proforma restablecidos 12.000.000 1.688.283 (3.060.913) 10.627.370
Aportes para futuras capitalizaciones (nota 10) - 3.613.137 - 3.613.137
Aumento de capital (ficta 10) 5.218.500 (5.218.500) - -
Pérdida neta, proform stablecida - - (733.275) (733.275)
Saldos al 31 de diciem del 2041 uss 17.218.500 82.920 (3.794.188) : 13.5607:232

- ’ Qe (M a
\ ~ .
. \Fernando Torrﬁ/ =JGabriel Pazmifio Monserrate Chinga
GW Gerente Administrativo Financiero Contadora General
‘Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.
-6-



Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre

(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Estado de Flujos de Efectivo

Afio terminado el 31 de diciembre del 2011, con cifras comparativas del 2010

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

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.

Proforma
restablecidos
- 2011 2011 2010
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Conciliacién de la pérdida heta con el efectivo neto
utilizado en las actividades de operacién:
Pérdida neta . uss (1.439.785) (733.275) (2.046.603)
Ajustes por partidas que no requieren (proveen) efectivo:
Estimacién para cuentas de cobro dudoso 255.274 255.274 568.034
Estimacion para inventarios - valor neto de realizacién 104.296 104.296 69.198
Depreciacién de propiedad, planta y equipo 501.790 501.790 352.403
Baja de propiedad, planta y equipo 286.603 121.468 9.594
Pérdida en venta de propiedad, planta y equipo 812 812 384
Cambios netos (aumento) disminucion en activos:
Cuentas por cobrar - clientes (749.974) (1.291.349) (1.827.838)
Cuentas por cabrar - otras (629.471) (629.471) (713.516)
inventarios (671.561) (671.561) (1.432.328)
Gastos pagados por anticipado (6.437) (6.437) (7.591)
Depdsitos en garantia ) 15.923 15.923 (9.613)
Cambios netos aumento (disminucién) en pasivos:
Cuentas por pagar (1.626.979) (1.626.979) 288.308
Gastos acumulados por pagar 27.141 27.141 62.112
Efectivo neto utilizado en las actividades . ‘
de operacion (3.932.368) (3.932.368) (4.687.456)
Flujos de efectivo de las actividades de inversion: :
Adiciones a la propiedad, planta y equipo {1.700.216) (1.700.216) (3.259.623)
Proveniente de la venta de propiedad, planta y equipo 1.878 1.878 132.929
Incremento de inversién en acciones - - . (4.170)
Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversién (1.698.338) (1.698.338) (3.130.864)
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Proveniente de préstamos bancarios 2.341.272 2.341.272 1.005.300
Pagos de préstamos bancarios (125.000) (125.000) A
Proveniente de aportes para futuras capitalizaciones 3.613.137 3.613.137 6.774.765
Efectivo neto proveniente de las actividades
de financiamiento™ - 5.829.409 5.829.409 7.780.065
Aumento (disminucion) neto del efectivo y equivalentes
de efectivo 188.703 198.703 (38.255)
Efectivoy eq va}ﬁntes de efectivo a! inicio de! afio 109.679 109.679 147.934
Efectivo y equi Us$ 308.382 308.382 109.679
747(»—}&,9 | d{l 9 (ﬁ%/- )
—1 X NC (”@ : "”&”g
\gernando Torrez I/ ~Gabriel Pazmifio Monserraté Chinga~
erente Generafl ] Gerente Administrativo Financiero Contadora General



(1)

Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2011

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

Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(a)

(0)

(c)

(d)

Operaciones

La Compania fue constituida el 20 de octubre del 2006 e inscrita en el Registro Mercantil
del Cantén Quito el 7 de noviembre del 20086, con el objeto de dedicarse a la fabricacién,
importacion, distribucidon, comercializacion y venta de tubos de PVC (policloruro de vinilo
liquido), conexiones y accesorios; asi como también, cualquier otro articulo, material o
productos destinados a la construccioén, infraestructura, saneamiento y riego. La Companiia
forma parte de Grupo Tigre, cuya matriz final es Tigre S. A. Tubos e Conexdes, domiciliada
en Brasil.

Desde el inicio de sus actividades la Compafiia ha incurrido en pérdidas recurrentes en sus
operaciones, situacién que ha sido ocasionada, principalmente, por estar tanto en proceso
de penetracién en el mercado ecuatoriano de PVC, caracterizado por alta competencia, asi
como de estabilizaciéon de sus operaciones. Los accionistas de la Compaifiia han venido
transfiriendo efectivo a la misma, mediante la figura de aportes para futuras
capitalizaciones, con la finalidad que sea utilizado como capital de trabajo, destinandolo al
pago de sus obligaciones con terceros y relacionadas, asi como para inversion en
propiedad, planta y equipo.

Base de Presentacién

Los estados financieros son presentados en délares de los Estados Unidos de América,
moneda de medicién de la Compaiiia, de curso legal y de unidad de cuenta del Ecuador
desde marzo del 2000.

La Compaiiia prepara sus estados financieros de acuerdo con lo previsto en las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), las cuales han sido adoptadas por la Superintendencia
de Compafias del Ecuador. Para aquellas situaciones especificas que no estan
consideradas en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, se siguen ‘las politicas o
précticas establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compaiiias de la Republica
del Ecuador.

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propésitos del estado de flujos de efectivo, el saldo de efectivo y equivalentes de
efectivo incluye dnicamente los saldos del efectivo en caja y bancos.

Estimacién para Cuentas de Cobro Dudoso

La Compafia, con base en un andlisis de la antigiiedad de las cuentas por cobrar,
establece, con cargo a resultados una provisién para cubrir pérdidas que pueden llegar a
producirse en la recuperacion de dichas cuentas. Los castigos de las cuentas por cobrar
consideradas como irrecuperables son debitados en esta cuenta.

(Continta)



(e)

(h)

Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Notas a los Estados Financieros

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

Inventarios

Los inventarios de materia prima, estan registrados al costo de adquisicion, el cual no
excede al valor neto de realizacién. Los inventarios de productos en proceso y de
productos terminados, estan registrados al costo de produccién, el cual no excede a su
valor neto de realizacion. En todos estos casos, el costo se determina a través del método
del costo promedio ponderado.

Los inventarios en transito se registran al costo especifico de las facturas de los
proveedores.

Inversidn en Acciones

La inversién en acciones esta contabilizada al costo de adquisicion.

Propiedad, Planta y Equipo

La propiedad, planta y equipo se presentan neto de la depreciacidon acumulada, y esta
registrada al costo de adquisicién. El costo de activos construidos por la propia Compafiia
incluye el costo de los materiales, la mano de obra y cualquier otro costo directamente
atribuible al proceso de hacer que el activo sea apto para trabajar para su uso previsto.

La propiedad, planta y equipo se deprecia por el método de linea recta, con base en la vida
atil minima establecida en las disposiciones tributarias de cada clase de activos, de acuerdo
con las siguientes tasas de depreciacion anual:

'Edificios 5% y10%
Instalaciones 10%
Maquinarias y equipos 10%
Herramientas 10%
Vehiculos 20%
Muebles y enseres 10%
Equipos de computacion y software 33%

El gasto por depreciacién se carga a los resultados del afo.

Las renovaciones y mantenimientos que mejoran el activo y alargan la vida Gtil del mismo,
se capitalizan; mientras que las reparaciones y mantenimiento se cargan al gasto en la
medida en la cual se incurren. ‘

Impuesto a la Renta

A partir de la vigencia de la Ley Reformatoria a la Ley de Régimen Tributario y a la Ley
Reformatoria para la Equidad Tributaria, publicada en el Registro Oficial Suplemento 94 con
fecha 23 de diciembre del 2009, la Compaiiia considera para propdsitos del célculo del
impuesto a la renta, el monto mayor entre el anticipo minimo de impuesto a la renta y el
impuesto a la renta causado en el afio corriente. El impuesto a la renta causado en el afio
corriente se calcula mediante la aplicacién de la tasa corporativa de 24% a las utilidades
gravables (25% en el 2010).

(Continda)



(i)
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Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Notas a los Estados Financieros

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

Reserva para Pensiones de Jubilacién Patronal e Indemnizacién por Desahucio

El Cédigo de Trabajo de la Republica 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 25 afios en una misma compaiia.
Adicionalmente, el referido Cdédigo, establece que en aquellos casos en los cuales la
relacién laboral termine por desahucio, el empleador debera reconocer al empleado una
indemnizacién equivalente a 25% de su ultimo salario multiplicado por el niimero de afios
de servicios.

Ambas reservas son determinables mediante estudios actuariales, los cuales tienen que ser
realizados por un especialista independiente. Considerando que la Compafia no tiene
empleados con antigliedad mayor a cinco afios, la Administracién de la Compafiia estima
que el pasivo y el gasto por tales conceptos no son S|gn|f|cat|vos en virtud de lo cual no ha
registrado reserva alguna para los mismos.

Reconocimiento de Ingresos, Costos y Gastos

El ingreso por la venta de productos es reconocido cuando el riesgo y los beneficios
significativos de propiedad han sido transferidos al comprador y no subsisten
incertidumbres significativas relativas a la consideraciéon de los costos asociados o por Ia
posible devolucién de los bienes.

Los costos y gastos se reconocen a medida que se incurre en ellos, lndependlentemente de
la fecha en la cual se realiza el pago.

Transacciones en Monedas Extranjeras

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

Uso de Estimaciones

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con lo previsto por las normas
ecuatorianas de contabilidad, requiere que la Administracién efectiie estimaciones y
supuestos que afectan a los saldos reportados de activos y pasivos y revelacién de

contingentes a la fecha de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de
aquellas estimaciones.

(Continta)
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Adopcién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera

De acuerdo con lo previsto por las Resoluciones de la Superintendencia de Compafias
No.06.Q.ICI-004, publicada en el Registro Oficial 348 del 4 de septiembre del 2006 y No.
08.GDSC.010, publicada en el Registro Oficial 498 del 31 de diciembre del 2008, relacionadas
con la adopcién y cronograma de aplicacién de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF), la Compania deberd emitir sus estados financieros de acuerdo con lo
establecido en las NIIF, emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB), a partir
del ejercicio econdmico del afio 2012 siendo el 1 de enero del 2011 la fecha de transicién.

Como resultado de la adopcidn de las NIIF pueden surgir ajustes a los saldos patrimoniales al 1
de enero del 2012 y cambios en politicas de contabilidad relativas a ciertas partidas de ingresos
y gastos que pueden afectar la determinacién de los resultados de ejercicios futuros. Ademas,
para efectos comparativos, los estados financieros del afio 2011 deberan ser restablecidos de
acuerdo a lo estipulado en las NIIF y podrian diferir en algunos aspectos importantes de los
estados financieros adjuntos preparados de acuerdo con lo previsto por las Normas Ecuatorianas
de Contabilidad.

A la fecha de emisién de los estados financieros de los cuales forman parte estas notas, la
Administracion estd evaluando el impacto de la adopcién de las NIIF en la situacién financiera y
resultados de la Compaiiia. ’

Cuentas por Cobrar - Clientes
Un detalle de las cuentas por cobrar - clientes al 31 de diciembre del 2011 y 2010 es el siguiente:

2010
v 2011 Restablecidos
Cuentas por cobrar clientes US$ 5.589.791 4.839.817
Menos: ' :
Estimacién para cuentas de cobro dudoso
(nota 1-d) 298.933 585.034
US$  5.290.858 4.254.783

La Compaiiia tiene como politica otorgar entre 60 y 90 dias de crédito y las cuentas por cobrar _
no generan intereses.

El movimiento de la estimacién para cuentas de cobro dudoso por los afios que terminaron el 31
de diciembre del 2011 y 2010, es como sigue:

2010

2011 Restablecidos
Saldo al inicio del afio | US$  585.034 17.000
Utilizacién de provision (541.375) -
Estimacién cargada al gasto : v 255.274 - 568.034
Saldo al final del afio - USS 298.933 - 585.034

(Continaa)
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Tal y como se explica en la nota 15, durante el afio terminado el 31 de diciembre del 2011 la
Compaiifa corrigié el error relativo a la estimacién para cuentas de cobro dudoso.

Cuentas por Cobrar - Otras

Un detalle de las cuentas por cobrar - otras al 31 de diciembre del 2011 y 2010, es como sigue:

011 © 2010

Servicio de Rentas Internas:
Impuesto al Valor Agregado US$ 1.615.383 1.297.287
Impuesto a la renta pagado (nota 11) 473.271 185.399
Retenciones en la fuente de IVA ' 3.563 9.805
2.092.217 1.492.491
Anticipos dados a proveedores : 211.010 - 138.052
Otras por cobrar 43.478 86.691
us$ 2.346.705 1.717.234

El saldo de Servicio de Rentas Internas - impuesto al valor agregado corresponde al crédito
tributario originado en la importacién de productos terminados, la adquisicién de materias primas,
insumos y servicios necesarios para la fabricacion de los productos comercializados por la
Compaiiia.

La Administracién de la Comparfiia, conjuntamente con sus asesores tributarios, estd evaluando
tanto el tratamiento como Ia recuperabilidad de ciertos créditos tributarios de impuesto al valor
agregado.

El saldo al 31 de diciembre del 2011 de Servicio de Rentas Internas - impuesto a la renta
pagado, incluye: i) US$354.051 correspondientes a retenciones en la fuente efectuadas por
terceros a la Compafiia; y ii) impuesto a‘la salida de divisas por US$119.220 sobre pagos
efectuados a proveedores del exterior por compras de bienes. Al 31 de diciembre del 2010 ese
saldo estéd conformado por retenciones en la fuente efectuadas por terceros. De acuerdo a lo
previsto por las disposiciones tributarias vigentes, el exceso de retenciones en la fuente sobre el
impuesto a la renta causado, es recuperable previa presentacion del respectivo reclamo.
Asimismo, el impuesto a la salida de divisas de acuerdo a lo establecido en las leyes tributarias
vigentes, puede ser utilizado como crédito tributario para el pago del impuesto a la renta del
gjercicio econémico corriente, siempre que, al momento de presentar la declaracién aduanera de
nacionalizacién, estos bienes registren tarifa 0% de ad-valérem en el arancel nacional de
importaciones vigente.

Los anticipos dados a proveedores al 31 de diciembre del 2011 estan conformados
principalmente, por desembolsos hechos a favor de proveedores extranjeros.

{Continda)

-12-



Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
(Subsidiaria mayormente poseida por Tigre Chile S. A.)

Notas a los Estados Financieros

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

(5) Inventarios

Un resumen de los inventarios al 31 de diciembre del 2011 y 2010, es como sigue:

2010
2011 Restablecidos
Materia prima us$ 828.473 1.158.699
Productos en proceso | 1.165.409 820.807.
Productos terminados 2.683.451 2.070.136
En transito 708.826 660.863
: 5.386.159 4.710.505
Menos:
Provisién para valor neto de realizacién ‘ (173.494) (69.198)
Provision para faltantes de inventario de ,
productos en proceso (4.093) -
~ (177.587) (69.198)
US$  5.208.572 4.641.307

El movimiento de la provisidn para valor neto de realizacién y para faltantes de inventario de
productos en proceso por los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2011 y 2010 es como
sigue: :

Faltantes de

Valor inventario
neto de de productos
realizaciéon en proceso Total

Saldos al 31 de diciembre del 2009 Us$ e - -
-Estimacién cargada a gastos 69.198 - 69.198
Saldos al 31 de diciembre del 2010,

restablecidos 69.198 - 69.198
Estimacién cargada a gastos/costo

de las ventas 104.296 4.093 108.389
Saldos al 31 de diciembre del 2011 US$ 173.494 v 4.093 177.587

Segln se describe en la nota 15, en el afio 2011 la Compaiiia corrigié errores inherentes a la
valuacidn de los inventarios de productos en proceso y productos terminados.

(Contintia)

-13-



Tigre Ecuador S. A. Ecuatigre
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6) Propiedad, planta v equipo

Un detalle de la propiedad, planta y equipo al 31 de diciembre del 2011 y 2010, es como sigue:

2010
_ 2011 Restablecidos
No depreciables:
Terrenos Us$ 1.109.512 -
Proyectos en curso 1.125.443 1.776.375
Activos en transito : 284.022 -
2.518.977 1.776.375
Depreciables:
Edificios 497.643 11.125
Instalaciones 252.594 348.852
Maquinarias y equipos 2.704.954 2.668.398
Herramientas 1.851.085 1.573.536
Vehiculos 130.435 106.900
Muebles y enseres 34.164 33.045
Equipos de computacién y software 55.097 48.032
: 8.044.949 6.566.263
Menos depreciacién acumulada 1.233.159 828.741
Uss$ 6.811.790 5.737.522

El movimiento de la propiedad, planta y equipo por los afios que terminaron al 31 de diciembre
del 2011 y 2010, es como sigue:

2010
2011 Restablecidos

Saldo al inicio de! afio, neto de depreciacién ,

acumulada US$ 5.737.522 2.973.209

Adiciones ‘ 1.700.216 3.259.623

Bajas (286.603) (9.594)

Ventas . (2.690) (133.313)

Depreciacién del afio v (501.790) (352.403)
Saldo al final del afio, neto de depreciacién '

acumulada US$  6.646.655 5.737.522

Durante el afio terminado el 31 de diciembre de 2011, la Compafiia dispuso la baja de los
siguientes bienes: » '
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Magquinarias en desuso por US$203.716, neto de depreciacién acumulada por US$41.064.
De conformidad con la evaluacién y conclusién del informe técnico de la unidad de

mantenimiento de la Compafiia, tales maquinarias no pueden rendir beneficios futuros para
la Compaiiia, ni operativamente ni mediante su venta.

"Instalaciones por US$79.787, neto de depreciacién acumulada por US$41.064. Tales

instalaciones corresponden a obras civiles y cableados, entre otros elementos, existentes en
la que fue la sede de la Compaiiia hasta enero del 2011, las cuales no pudieron ser
removidas ni trasladadas a la nueva sede de la misma.

Muebles y enseres inexistentes, por US$12.467, neto de depreciacién acumulada por
US$6.154.

Equipos de computacién inexistentes, por US$227, neto de depreciacién acumulada por
US$4.104.

El costo neto de los bienes dados de baja asciende a US$296.197, de los cuales US$121.468
fueron cargados a otros egresos del afio terminado el 31 de diciembre del 2011, mientras que,
US$174.729 corresponden a la correccién de errores, de los cuales US$9.594 son aplicables al
afio terminado el 31 de diciembre del 2010 y US$165.135 son aplicables al inicio del afio
entonces terminado, segln se describe en la nota 15. '

Al 31 de diciembre del 2011 el saldo de maquinarias y equipos incluye maquinarias en desuso

~por US$118.305 neto de depreciacién acumulada por US$38.891 (US$344.640 en el 2010 neto

de depreciacién acumulada por US$97.824).

Los principéles proyectos en curso al 31 de diciembre del 2011 corresponden a:

Construcciéon de &rea de molido para optimizar la utilizacién del desperdicio de la
produccién.

Construccidn de galpones para el almacenamiento de materia prima

Construccién y adecuacién de una nueva linea de extrusién

Préstamos Bancarios

Un detalle de los préstamos bancarios al 31 de diciembre del 2011 y 2010 es como sigue:

Plazo Tasa de
2011 : Valor en dias interés anual
Banco Santander S. A. - Branch Cayman US$ 607.200 179 3,30%
Banco Santander S. A. - Branch Cayman 273.100 180 3,30%
Banco Santander S. A. - Branch Cayman 304.000 180 3,30%
Banco Santander S. A. - Branch Cayman 629.041 88 3,30%
Banco Santander S. A. - Branch Cayman 765.329 88 3,30%
Banco Santander S. A. - Branch Cayman 642.902 . 88 3,30%

Uss '3.221.572

(Continua)
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Plazo Tasa de

2010 Valor en dias interés anual
Banco Santander S. A. - Branch' Cayman US$ 607.200 90 2,15%
Banco Santander S. A. - Branch Cayman 273.100 178 2,81%
Banco Bolivariano S. A. 125.000 182 9,72%

uss$ 1.005.300

Los préstamos bancarios que la Compafia mantiene con el Banco Santander S. A. — Branch
Cayman, estan garantizados por su accionista Tigre S. A. Tubos e Conexdes.

Los préstamos bancarios que la Compaiia mantenia con el Banco Bolivariano S. A. al 31 de
diciembre del 2010, estaban garantizados con una prenda comercial sobre bienes muebles e
inventarios de la Compaiiia.

(8) Cuentas por Pagar

Un detalle bde las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2011 y 2010, es como sigue:

2011 2010
Proveedores
Locales ‘ uss$ 239.621 1.687.202
Exterior 1.5697.283 960.858
Compafiias relacionadas (nota 12) 811.880 1.451.316
' 2.648.784 4.099.376
Servicio de Rentas Internas:
Retenciones en la fuente por pagar 8.495 31.601
Impuesto al valor agregado - IVA - 381.462 292.992
Impuesto a la renta por pagar (nota 11) 61.688 27.764
- : 451.645 352.357
Anticipos recibidos de clientes ) 85.226 -
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social - IESS 20.959 19.857
Otras cuentas por pagar 36.845 398.848
uss$ 3.243.459 4.870.438
(Continda)
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Gastos Acumulados por Pagar

Un detalle de los gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre del 2011 y 2010, es como
sigue:

2011 201
Beneficios sociales \ us$ 17.346 76.812
Intereses por pagar 30.966 (5.271)
Provision para bienes y servicios recibidos 50.370 -
uss 98.682 71.541

Patrimonio de los Accionistas
Reserva Legal

La Ley de Compaiias de la Republica del Ecuador requiere que las compaiiias anénimas
transfieran a la reserva legal un porcentaje no menor al 10% de las utilidades anuales, hasta
igualar por lo menos el 50% del capital social de la compafia. Dicha reserva no puede
distribuirse a los accionistas, excepto en caso de liquidacién de la compafia; sin embargo, puede
ser utilizada para aumentos de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. La Compaiiia
no ha constituido esta reserva, dado que sus operaciones no han derivado en utilidades anuales.

Capital Acciones

La Compariia se constituyé con un capital suscrito de US$50.000, mediante escritura publica
cuyos datos se describen en la nota 1(a). Entre la fecha de constitucién de la Compafia y el 31
de diciembre de 2009, los accionistas suscribieron diversos aumentos de capital hasta la
concurrencia de US$3.852.000.

El 30 de agosto del 2010, la Junta General Universal de Accionistas, cuya acta fue inscrita el 7 \

de octubre del 2010 bajo el niumero 3386 del Registro Mercantil de Quito, aprobé un aumento de
capital por US$8.148.000, mediante la compensacion de créditos que hasta esa fecha estuvieron
registrados en los estados financieros en la cuenta patrimonial aportes para futuras
capitalizaciones. :

La Junta General Universal de Accionistas de la Compariia, celebrada el 16 de noviembre de
2010 y cuya acta fue inscrita el 23 de junio de 2011 en el Registro Mercantil de Quito bajo el
nimero 142, resolvié por unanimidad aumentar el capital social autorizado de la Compaiiia a la
suma de US$24.000.000, asi como la correspondiente reforma del articulo cuarto del estatuto
social de la misma, el cual se refiere al capital autorizado.

El 11 de noviembre del 2011, la Junta General Universal de Accionistas, cuya acta fue

. protocolizada el 2 de diciembre de 2011 ante la Notaria Vigésima Cuarta del Cantén Quito,

aprobé un aumento de capital por US$5.218.500, mediante la compensacién de créditos que
hasta esa fecha estuvieron registrados en los estados financieros de la Compaiiia en la cuenta
patrimonial aportes para futuras capitalizaciones. EIl proceso de inscripcion de la referida acta
ante el Registro Mercantil de Quito esté en curso a la fecha de los estados financieros.

(Continua)
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(11)  Impuesto a la Renta

El beneficio tributario trasladable a periodos futuros difiere del que resultaria de aplicar la tasa
impositiva corporativa de 24% (25% en el 2010) a la pérdida como sigue:

Proforma
restablecidos
2011 ' 011 2010

Beneficio tributario que resultaria

de aplicar la tasa corporativa del i

24% (25% en el 2010) a la pérdida US$ 318.142 148.580 484.521
Disminucién resultante de gastos no

deducibles (203.591) (34.029) (279.376)

Us$ 114.551 114.551 205.145

La Compaiiia al 31 de diciembre del 2011 y 2010 mantiene pérdidas tributarias acumuladas por
US$1.907.315 y US$1.430.018, respectivamente, las cuales de acuerdo a lo previsto por la Ley
de Reglmen Tributario Interno, pueden ser compensadas con las utilidades que se obtengan en
los cinco periodos impositivos subsiguientes, sin que exceda en cada periodo del 25% de la
utilidad antes del cdlculo del impuesto a la renta.

Al 31 de diciembre del 2011 el gasto por |mpuesto a la renta es de US$114.192 (US$27 764 en
el 2010), el cual corresponde al anticipo minimo de |mpuesto alarenta.

El movimiento de la cuenta por cobrar y cuenta por pagar - xmpuesto a la'renta por los afios que
terminaron el 31 de diciembre del 2011 y 2010 es como sigue:

2011 2010
Cuentas por Cuentas por
Cobrar Pagar - Cobrar Pagar
Saldos al inicio del afio: us$ 185.399 27.764 123.711 -
Mas:
Impuestos retenidos por terceros 168.652 - 61.688 -
Anticipo de impuesto a la renta 52.504 - - ' -
Impuesto a la salida de divisas - 119.220 - - -
Impuesto a la renta del afio - 114.192 - 27.764
' 340.376 114.192 61.688 27.764
Menos: :
Compensacion impuesto a la
renta del afio 52.504 52.504 - -
Pagos - 27.764 - -
52.504 80.268 - -
Saldos al final del afio uss$ 473.271 61.688 185.399 27.764

(Continta)
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Debido a que las transacciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior,
correspondientes a los afios 2011 y 2010 no exceden a US$5.000.000, es opinién de la
Administracién de la Compaiiia que no estd requerida a presentar el Informe Integral de Precios
de Transferencia, previsto por la Ley Organica de Régimen Tributario.

A la fecha de los estados financieros, las declaraciones de impuesto a la renta correspondientes
a los ejercicios impositivos del 2008 al 2011 estdn pendientes de revisién por parte de las
autoridades tiributarias. Las autoridades tributarias pueden ampliar la revisién a tres afios
adicionales en caso de que la Compafiia no hub|ere declarado en forma oportuna el impuesto a
la renta total o parcialmente.

Transacciones v Saldos con Compaiiias Relacionadas

La Compaiiia importé productos terminados provistos por sus relacionadas por US$2.274.115
en el 2011 (US$1.452.509 en el 2010). El saldo de cuentas por pagar - comerciales con
compaiiias relacionadas, corresponde, principalmente a importaciones, las cuales no tienen un
plazo definido de pago y no causan intereses; sin embargo, la Compafia paga estas
obligaciones de acuerdo con sus disponibilidades de efectivo.

Los saldos de cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2011 y 2010 con compaiiias
relacionadas que resultan de las transacciones antes indicadas son los siguientes:

2011 : 2010
Cuentas Inversién Cuentas Inversién
por pagar en acciones por pagar en acciones
Tigre S. A. Tubos
e Conexdes US$  535.804 : 950.528 -
Tigre Chile S. A. , - - 211.228 -
Tigre Perti S.A. 199.929 - 57.656 -
Tubconex Uruguay S. A, ) 51.840 - - -
Tigre Argentina S. A. ' 15.767 - 174.691 -
Plasmar S. A. 7.207 - - -
Tigre USA Inc. - - 34.891 -
Tigre Colombia S. A. 1.333 9.950 22.322 9.950
US$ 811.880 9.950 1.451.316 9.950

La Compania detenta 0,16% de las acciones del capital social de Tigre Colombia S. A..

Posicién en queda Extranjera

La posicion en moneda extranjera al 31 de diciembre del 2011 corresponde a cuentas por pagar
a proveedores del exterior por EUR 21.970. La tasa de cambio fue US$1,952 por cada EUR 1.

Flujos de Efectivo

En el afio que terminé el 31 de diciembre del 2011 la Compafiia pagd por concepto de impuesto
a la renta US$248.920 (US$61.688 en el 2010) y US$23 984 (US$31.390 en el 2010) por
concepto de intereses.

(Continda)
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Correccién de Errores

Durante el afio 2011 la Compaiifa corrigié errores mediante la contabilizacién retrospectiva de
los ajustes pertinentes, por lo cual los estados financieros del 2010 han sido restablecidos. Los
conceptos, montos y efectos de tales correcciones son los siguientes:

Cuenta

Efectivo en caja y bancos

Inventarios - productos en
proceso

Inventarios - provisién para
valor neto de realizacién

Propiedad, planta y
equipos, neto

Propiedad, planta y equipos
- proyectos en curso

Pérdidas acumuladas

Concepto

Partidas de conciliaciones bancarias,
correspondientes a desembolsos de
efectivo por gastos no contabilizados

Ajuste a los inventarios de productos en
proceso, al menor entre su costo o valor
neto de realizacién

Pérdida por valor neto de realizacién de los
inventarios de productos terminados

Castigo de muebles y enseres inexistentes

Ajuste de desembolsos que no cumplen con
las condiciones para ser capitalizados al
costo de proyectos en curso

Efecto de la correccidn de errores

Efecto
aumento

(disminucién)
uss (4.465)

(78.463)

(69.198)

(9.594)

(30.448)

Us$ (192.168)

Adicionalmente, durante el afo terminado el 31 de diciembre del 2011, la Compafia corrigié
errores sin contabilizarlos en forma retrospectiva. En lo que a estas correcciones de error atafie,
la Compaiiia presenta informacién financiera proforma restablecida para el afo 2011 y cifras
comparativas del 2010, como si tales montos hubiesen sido reconocidos en los periodos
correspondientes. Seguidamente los conceptos, montos y efectos-de esas correcciones:

Correccion de error atribuible al afio terminado el 31 de diciembre del 2010:

Cuenta

Provisién para cuentas
de cobro dudoso

. Pérdidas acumuladas

-20 -

Concepto Aumento
Saldos incobrables de cuentas por cobrar a clientes US$ 541.375
Efecto de la correccién de error US$ 541.375
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Correccion de error atribuible al inicio del afo terminado el 31 de diciembre del 2010:

Efecto
aumento
Cuenta Concepto disminucién)

Propiedad, planta y equipo, neto Baja de maquinarias en desuso Uss$ (165.135)

Pérdidas acumuladas Efecto de la correccién de error Us$ 165.135

(16) Diferencias entre los Registros Contables y los Estados Financieros

Al 31 de diciembre del 2011 los registros contables de la Compafifa difieren de los estados
financieros de los cuales forman parte estas notas, debido a ciertas reclasificaciones efectuadas
para propositos de presentacion, tal como se indica a continuacién:

Saldos segln . Saldos segun
registros Reclasificaciones estados
contables Débitos - Créditos financieros
Balance general

Activos circulantes:

Cuentas por cobrar - otras US$ 2.417.081 - 70.376 2.346.705

Depésitos en garantia . - 70.376 - 70.376
Pasivos circulantes: ‘

Préstamos bancarios 3.252.538 30.966 - 3.221.572

Cuentas por pagar 3.293.828 50.369 - 3.243.459

Gastos acumulados por pagar 17.347 - 81.335 ) 98.682
Pasivo a largo plazo - compafias

relacionadas 82.920 82.920 - -
Patrimonio - aportes para futuras :

capitalizaciones - - _ 82820 _ 82920

Estado de resultados: .

Ventas netas Us$ 12.572.151 - 541.375 13.113.526
Gastos de operacidn - administracion

y.ventas 2.122.561 541.375 19.099 2.644.837
Otros gastos - pérdida por diferencial

cambiario - - 19.099 - 19.099

17) Reclasificaciones

Ciertas cifras de los estados financieros al 31 de diciembre del 2010, han sido reclasificadas para
propésitos de comparabilidad con los estados financieros al 31 de diciembre del 2011.

(18)  Eventos Subsecuentes

Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha del informe de los auditores independientes (29 de
enero del 2012) no se produjeron eventos que, en la opinidon de la Administracién de Tigre
Ecuador 8. A. Ecuatigre pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros y
que no se hayan revelado en los mismos.
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