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A los miembros del Directorio y
Accionistas de

Sumesa S.A.

Guayaquii, 8 de mayo dei 2012

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Sumesa S.A., que
comprenden el balance general al 31 de diciembre del 2011, y los correspondientes estados
de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administraciéon sobre los estados financieros

La Administracion de Sumesa S.A. es responsable de la preparacién y presentacion
razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas Iinternacionales de
Informacién Financiera. Esta responsabilidad incluye el disefio, la implementacion y el
mantenimiento de controles internos relevantes para la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros de forma que estos no estén afectados por distorsiones
significativas, sean éstas causadas por fraude o error, mediante la seleccién y aplicacién de
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acuerdo con las circunstancias.
Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opiniéon sobre estos estados financieros basados
en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos
y planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener certeza razonable de que los estados
financieros no estan afectados por distorsiones significativas. Una auditoria comprende la
aplicacién de procedimientos destinados a la obtencién de la evidencia de auditoria sobre
las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor e incluyen la evaluacién del riesgo de
distorsiones significativas en i0s estados financieros por fraude o eror. Al efectuar esia
evaluacién de riesgo, el auditor toma en consideracidn los controles internos de la
Compaiiia, relevantes para la preparacidon y presentacion razonable de sus estados
financieros, a fin de disefar procedimientos de auditoria adecuados a las circunstancias,




MOORE STEPHENS

A los miembros del Directorio y Accionistas de
Sumesa S.A.
Guayaquil, 9 de mayo del 2012

pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de
la entidad. Una auditoria también comprende la evaluacion de que los principios de
contabilidad utilizados son apropiados y de que las estimaciones contables hechas por la
Administracion son razonables, asi como una evaluacién de la presentacion general de los
esiados financieros. Consideramos que ia evidencia de auditoria que hemos obienido es
suficiente y apropiada para proporcionar una base para expresar nuestra opinion de
auditoria.

En nuestra opinion, los estados financieros arriba mencionados presentan razonablemente,
en todos los aspectos importantes, la situacién financiera de Sumesa S.A. al 31 de
diciembre del 2011 y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus
flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera.
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SUMESA S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresados en dolares estadounidenses)

Referencia Referencia
Activo a Notas 2011 2010 Pasivo y pattimonjo aNotas 2011 2010
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Caja y bancos 5 247,096 108,683  Sobregiros bancarios 5 8,686 -
Documentos y cuentas por cobrar Obligaciones bancarias 9 305,502 1,152,628
Clientes 6 4,234,934 3,763,879  Obligaciones con terceros 10 - 347,231
Anticipos a proveedores 324,581 232,709  Emision de obligaciones corto plazo 1 2,315,000 1,250,000
Reclamos al seguro 1433 8,976  Documentos y cuentas por pagar
Funcionarios y empleados 116,332 68,827 Proveedores 12 3,649,721 3,082,724
Impuestos 790,614 §55,235 Compafiias relacionadas 18 129,275 87,422
Compaiiias relacionadas 16 1,027,322 957,375 Otras 82,251 51,677
Otros 4,247,944 979,586 3,861,247 3,221,823
10,743,160 6,566,587  Pasivos acumulados
Menos - Provision para cuentas incobrables 15 ( 176,536) ( 176,536) por pagar 15 664,157 256,413
10,566,624 6,390,051 Intereses por pagar 99,058 -
Beneficios sociales 15 292,866 166,172
Inventarios 7 2,775,381 1,802,031 1,056,081 422,585
Gastos pagados por anticipado 7,338 3,634 Total del pasivo corriente 7,546,516 6,394,267
Total de! activo comriente 13,596,437 8,404,399 PASIVO A LARGO PLAZO
Deuda a largo plazo 9 1,192,053 372,586
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, menos Emision de obligaciones largo plazo 1 4,044,375 1,359,375
depreciacion acumulada 8 6,538,340 6,902,148 Jubilacién patronal 13 446,561 337,364
Desahucio 13 60,790 35,441
Impuesto a la renta diferido 14 837,688 878,811
6,561,467 2,983 577
OTROS ACTIVOS 131,603 230,871  PATRIMONIO (segun estado adjunto) 6,138,397 6,159,574
Total del activo 20,266,380 15,537 418 Total del pasivo y patimonio 20,266,380 15,537,418

Las notag/explicat}
ENCIA o
)

(o)
‘\‘Recnsmos DE
SOCIEDADES

g & Jun 101
Tiego Villemer 3




SUMESA S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia a

Notas

Ventas netas
Costo de productos vendidos

Utilidad bruta

Gastos operativos:
De administracién
De publicidad y promocién
De mercadeo
De distribucién y ventas

Utilidad operacional

Gastos financieros
Otros ingresos, neto

Utilidad antes de la participacion
de los trabajadores en las utilidades y
del impuesto a la renta

Participaciéon de los trabajadores en las utilidades 14y 15

Impuesto a la renta . 14y 15
Utilidad neta del afio

011 201
19,832,933 16,154,129
( 7.807,481) ( 9,719,648)
12,025,452 6,434,481
( 3,009,418) ( 2,329,112)
( 2,533,909) ( 1,718,120)
(  266,052) (  195,894)
( 3,261,408) ( 1,145,596)
2,954,665 1,045,759
( 710,667) (  492,857)
( 1,471,886) (  161,355)
772,112 391,547
( 115817) (  58,732)
( 503,871) (  139,925)
152,424 192,890

Las notas explicativas anexas 1 a 21 son parte integrante de los estados financieros.
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SUMESA S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresados en dolares estadounidenses)

Aportes Reservas
Capital para futuras Por De Resultados
social capitalizaciones Legal Valuacion Capital acumulados Total
Saldos al 1 de enero del 2010 2.270.713 190.000 180.737 80.684 186.614 3.1562.744 6.061.492
Segun resolucién de la Junta General de

Accionistas del 21 de junio del 2010:

Pago de Dividendos sobre utilidades 2009 94.808) ( 94.808)
Utilidad neta del afio 192.890 192.890
Reserva Legal (Nota 18) 19.289 19.289) -
Saldos al 31 de diciembre del 2010 2270.713 190.000 200.026 80.684 186614 3.231.537 6.159.574
Segun resolucién de la Junta General de

Accionistas del 10 de marzo del 2011:

Pago de Dividendos sobre utilidades 2010 173.601) ( 173.601)
Utilidad neta del afio 152.424 152.424
Reserva Legal (Nota 18) 15.243 15.243) -
Saldos al 31 de diciembre del 2011 2.270.713 190.000 215.269 80.684 186.614 3.195.117 6.138.397
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Las notas explicativas anexas 1 a 21 son parte integrante de los estados financieros.




SUMESA S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2011 2010
Flujo de efectivo de las actividades de operacién:
Utilidad neta del afio 152.424 192.890
Méas cargos a resultados que no representan
movimiento de efectivo:
Depreciacion 9 551.059 541.308
Provision para cuentas incobrables - (  142.374)
Provision para jubilaciéon patronal, neta de pagos 109.197 20.588
Impuesto diferido ( 41.123) ( 49.839)
Provision para desahucio, neta de pagos 25.349 3.850
796.906 566.423
Cambios en activos y pasivos:
Documentos y cuentas por cobrar ( 4.176.573) ( 674.913)
Inventarios ( 873.350) 706.326
Gastos pagados por anticipado y otros ( 3.702) 101.274
Documentos y cuentas por pagar 639.424 268.685
Pasivos acumulados 633.496 119.205
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de operacion ( 2.983.799) 1.087.000
Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
Adiciones netas de propiedades y equipos 8 ( 187.251) ( 601.741)
Adiciones de otros activos 99.268 ( 220.524)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién ( 87.983) ( 822.265)
Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento (Disminucién) de obligaciones bancarias 3.722.341 ( 394.286)
Aumento (Disminucién) de obligaciones con terceros ( 347.231) 347.231
Pago de Dividendos a Accionistas ( 173.601) ( 94.808)
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de financiamiento 3.201.509 (  141.863)
Incremento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 129.727 122.872
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 108.683 ( 14.189)
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio : 5 238.410 108.683
Las notas explicativas anexas 1 a 21 son parte integrante de los estados financigeros.
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SUMESA S.A.

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010

NOTA 1 - OPERACIONES

La Compaiiia fue constituida el 11 de julio de 1973 en la ciudad de Guayaquil con el
nombre de Compafia de Responsabilidad Limitada Productos Farmaco Industriales
Sumesa Cia. Ltda. El 13 de septiembre de 1977, cambid su razon social por Sumesa Cia.
Ltda., para luego en Enero de 1986 transformarse a Sociedad Anénima.

Las Juntas Generales de Accionistas de Sumesa S.A. y de Molinos Garcia MOLIGASA
S.A. celebradas el 15 de julio del 2002 y 10 de julio del 2002 respectivamente, resolvieron
la fusién por absorcién. Dicha fusién fue aprobada por la Superintendencia de Compaiiias
mediante Resolucién No. 03 - G-DIC- 0004202 del 25 de junio del 2003 e inscrita en el
Registro Mercantil del 30 de junio del mismo afio.

Sus operaciones se manejan desde la oficina matriz en la ciudad de Guayaquil. Desde ahi
se planea y administra la elaboracién, distribucion y venta de productos alimenticios bajo la
modalidad de productos solubles, pastas y liquidos a través de sus puntos de distribucion
en Guayagquil, Quito, Cuenca, Machala, Portoviejo y Salinas.

En el arranque de sus operaciones, la Compafia se enfocd principalmente en la
elaboracién y comercializacion de refrescos en polvo. Con la especializacion en consumo
masivo, la Compafiia incursioné en el segmento de pastas con el mismo nombre de la
Compafiia como marca de sus productos. La Ultima linea en la cual innovd fue en la de
liquidos la cual implementé en 1999.

Al cierre del afo 2011 la Compaiiia opera en 3 lineas de negocio: solubles 53 % (2010:
48%) de las ventas, pastas 39 % (2010: 37%) de las ventas y liquidos 6 % (2010: 15%) de
las ventas. Ver Nota 19.

Aproximadamente el 33% (2010: 30%) de las importaciones se encuentran concentradas
en Produexport S.A.C.. Ver Nota 20.

Con fecha 4 de enero del 2010, los accionistas de Sumesa S.A. tomaron la decisién de
iniciar un proceso de fusién por absorcién mediante el cual la Companiia absorbera a la
empresa relacionada Hacienda Juan Pablo Garcia Miranda, Juanpa S.A. con el fin de
afianzar su estructura operativa, que permita optimizar el manejo de los recursos
financieros y administrativos.

De acuerdo al acta de Junta de General de Accionistas del 2 de agosto del 2010, se sefiala
que debido al retraso en el cronograma de lanzamientos de productos nuevos (cacao
clase NC51) en la Hacienda Juan Pablo Garcia Miranda, Juanpa S.A., se propone dejar
pendiente el proceso de fusién por absorcién con ésta compaiiia hasta que se consoliden
estos procesos. A la fecha de emisidn de estos estados financieros (9 de mayo del
2012), la Administracién considera que el procesc por absorcidn asi como la
contabilizacion de los efectos sobre los estados financieros se llevara a cabo una vez




SUMESA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en délares estadounidenses)

terminada la primera Obligacién dado que existen algunas restricciones particulares que
se deben cumplir.

Al cierre del 2011 la Hacienda Juan Pablo Garcia Miranda, Juanpa S.A., es una compafiia
dedicada al cultivo de mango de diferentes variedades, platano barraganete y dominico
hartén y cacao clonal CCN-51, con lo cual una vez absorbida por Sumesa S.A., esta
operacion ayudara a la Compaiiia a tener la materia prima necesaria para su linea de jugos
Sumesa y otras nuevas lineas de alimento que se den en el futuro. Como se indica en la
Nota 17, al 31 de diciembre del 2011, Sumesa S.A. mantiene cuentas por cobrar a la
Hacienda Juan Pablo Garcia Miranda, Juanpa S.A. por aproximadamente US$ 995,197
(2010: US$925,250 y cuentas por pagar por US$36,002) que se liquidaran al
instrumentarse el proceso de fusién por absorcién antes indicado. Los estados financieros
de la Hacienda Juan Pablo Garcia Miranda, Juanpa S.A. reportan al 31 de diciembre del
2011 los siguientes montos:

Activo Pasivo y patrimonio
ACTIVO CORRIENTE PASVO CORRIENTE
Caja bancos 1,351 Sobregiros bancarios 448
Obligaciones bancarias 5,244
Documentos y cuentas por cobrar
Clientes 22,330 Cuentas por pagar
Impuestos 8,651 Proveedores 22,647
Otras 18,050 Corrpaiiias relacionadas 995,197 (2)
49,031 Otras 8,617
inventarios 431,008
Total del pasivo corriente 1,032,153
Total del activo corriente 481,391
Pasivos acumulados
Beneficios sociales 21,880
Impuestos por pagar 66
21,946
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO, menos PATRIMONIO
depreciacién acumulada 257,315 (1) Capital 2,400
Reserva de capital 161,195
CARGOS DIFERIDOS 222,954 Resultados acunmulados (256,034) (92,439)
Total del activo 961,660 Total del pasivo y patrimonio 961,660

(1) Corresponde principalmente a terrenos, maquinarias, instalaciones y equipos, que
segun avallo del 2008 reporta un monto de US$ 922,641,

(2) Corresponde a la cuenta por pagar a Sumesa S.A,, la cual en el proceso de fusién
por absorcién sera liquidada.

Emision de obligaciones -

En septiembre del 2011, la Compafiia procedié a emitir obligaciones por un monto de
US$5,000,000, cuyo saldo al 31 de diciembre del 2011 es de US$5,000,000, ver Nota 11.

(8)




SUMESA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Los recursos obtenidos de esta emisidon se destinaron para el pago de deudas con
instituciones financieras y capital de trabajo. A efectos de esta emisién, la Compaiiia se
sometié a una calificacién por parte de una empresa calificadora de riesgos; para el caso
de la Compaiiia, la calificacion del mes de agosto del 2011 otorgada por Humphreys S.A.
es “AA”. Y se salié al Mercado de Valores con garantia general. Ver Nota 11.

En el afo 2008, la Compafia procedid a emitir obligaciones por un monto de
US$5,000,000, cuyo saldo al 31 de diciembre del 2011 es de US$1,359,375 (2010:
US$2,609,375), ver Nota 11. Los recursos obtenidos de esta emisién se destinaron para
el pago de deudas con instituciones financieras y capital de trabajo. A efectos de esta
emision, la Compafia se sometié a una calificacién por parte de una empresa calificadora
de riesgos; para el caso de la Compaiiia, la calificacién del mes de marzo del 2012
otorgada por Humphreys S.A. es “AA”. Y se sali6 al Mercado de Valores con garantia
especifica , entregando las marcas “Ranchero, Sumesa y Fresco Solo” de la Compaiiia.
Ver Nota 11.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financieros. Estas politicas se han aplicado de manera uniforme para los
ejercicios presentados en estos estados financieros, salvo que se indique lo contrario.

2.1 Bases de preparacion

Los estados financieros de la Compaiia se han preparado de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

Los estados financieros de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2010 constituyeron
los primeros estados financieros preparados de acuerdo con las Normas
internacionales de informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (JASB), las que han sido adoptadas en Ecuador, y
representan la adopcién integral, explicita y sin reservas de las referidas normas
internacionales aplicadas de manera uniforme en los ejercicios que se presentan.
Los estados financieros de la Compafia han sido preparados de acuerdo con el
principio del costo histérico.

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de
ciertos estimados contables criticos. También requiere que la Administracion ejerza
su juicio en el proceso de aplicacidn de las politicas contables de la Compaiiia. Las
areas que involucran un mayor grado de juicio o complejidad o areas en las que los
supuestos y estimados son significativos para los estados financieros se describen
en fa Nota 4.

A la fecha de emisién de estos estados financieros, se han publicado enmiendas,
mejoras e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y
que la Compaiiia no ha adoptado con anticipacién. Estas son de aplicacion
obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién:

(Véase pagina siguiente)

©




SUMESA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en dolares estadounidenses)

2.2

2.3

2.4

Aplicacién obligatoria para

Norma Tipo de cambio ejercicios iniciados a partirde:

NIC 27 Enmienda. Alcance incluye solamentea estadosfinancieros

separados 1de enero del2013
NIF 9 Mejora. Reconocimiento y medicion de instrumentos financieros 1de enero dei2013
NiF 10 Mejora. Reemplaza a NIC 27 vigente. Principiosparala preparacién

y presentacion de los estados financieros consolidados 1de enero del 2013
NIIF 11 Mejora. Acuerdos Conjuntos 1de enero del 2013
NItF 12 Mejora. Revelaciones de participaciones en otras entidades 1de enero del 2013
NIF 13 Mejora. Medicion delvalorrazonabie 1de enero del2013
IFRIC 20 Mejora. Costos de decapado en la fase de produccién en una

mina a cielo abierto 1de enero del 2013
NIC 12 Enmienda. Presuncién de que las propiedades de inversién

valorizadas a valorrazonable, se realiza a través de la venta, porio

que se requiere aplicartasa de impuestos para operaciones de

venta 1de enero del 2012
NIlF 7 Enfasis en la interac cién entre revelaciones cualitativas y 1de enero del 2011

cuantitativas respecto de la naturaleza y extensién de los riesgos

de instrumentos financieros

NIC 1 Clarifica el analisis de la conciliacién de otros resuitados integrales 1de julio del 2012

La Compaiiia esta en proceso de evaluar los impactos de la adopcion de estos
pronunciamientos; sin embargo, estima que, considerando la naturaleza de sus
actividades, no se generara un impacto significativo en los estados financieros en el
ejercicio de su aplicacién inicial.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compaiiia se expresan en la moneda
del ambiente econdémico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los
estados financieros se expresan en ddélares estadounidenses, que es la moneda
funcional y la moneda de presentacion de la Compaiiia.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depésitos a
la vista en bancos y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con
vencimientos originales de hasta tres meses, menos sobregiros bancarios. En el
balance general los sobregiros bancarios se presentan o se incluyen en el pasivo
corriente. (Véase Nota 5).

Activos financieros

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en 4 categorias: “activos financieros a
valor razonable a través de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”,
“activos financieros mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros
disponibies para {a venta”. Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010, la Compaiiia sélo
poseia activos financieros en la categoria de “préstamos y cuentas por cobrar’. La
clasificacién depende del propésito para el cual se adquirieron los activos financieros,
la Administraciéon determina la clasificacién de sus activos financieros a la fecha de

(10)




SUMESA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en délares estadounidenses)

2.5

2.6

2.7

su reconocimiento inicial. Las compras y ventas normales de activos financieros se
reconocen a la fecha de compra o liquidacién, es decir, la fecha en la que el activo es
adquirido o entregado por la Compaiiia.

Activos intangibles

Se presentan dentro del rubro Otros activos y corresponde al costo de la licencia del
software BPCS.

Cuentas y documentos por cobrar Clientes -

Las cuentas por cobrar comerciales son los montos adeudados por los clientes por la
mercaderia vendida en el curso normal de los negocios, se presentan a su valor
nominal menos los cobros realizados. Se registra una provision para cubrir el
deterioro de las mismas el cual se carga a los resultados del afio.

Deterioro de activos
Deterioro de activos no corrientes

La Compaiiia evalia anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre
activos no corrientes. Si existen indicadores, la Compaiia estima el monto
recuperable del activo deteriorado. Las pérdidas por deterioro corresponden al monto
en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. El valor
recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se
obtendria de su venta o su valor en uso. La Administracion ha realizado los analisis
pertinentes y considera que no se han producido eventos que indiquen que sus
activos no corrientes significativos no podrian recuperarse a su valor en libros.

Deterioro de activos financieros
Activos valuados a costo amortizado

La Compaiiia evalGa al final de cada periodo si hay evidencia objetiva de deterioro
de un activo financiero o grupo de activos financieros. Si existe deterioro de un activo
financiero o grupo de activos financieros la pérdida por deterioro se reconoce solo si
hay evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno o mas eventos que
ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”) y
que el evento de pérdida (o eventos) tiene un impacto sobre los flujos de efectivo
estimados del activo financiero o grupo de activos financieros que puede ser
estimado confiablemente.

El monto de la pérdida se mide como la diferencia entre el valor en libros de los
activos y el valor presente de los futuros flujos de efectivo estimados descontados a
la tasa de interés efectiva original del activo financiero. El valor en libros del activo se
reduce y el monto de la pérdida se reconoce en el estado de resultados integrales.
Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha
disminucién se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de
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2.8

que se reconocid dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados integrales
la reversion de la pérdida por deterioro previamente reconocida.

La Administracion ha realizado los analisis pertinentes y considera que no se han
producido eventos que indiquen que sus activos financieros significativos no podrian
recuperarse a su valor en libros.

Inventarios -

Los inventarios se presentan al costo histérico calculado para productos
terminados, en proceso, materias primas y material de empaque, repuestos y otros
utilizando el método promedio para la imputacién de las salidas de dichos
inventarios.

El costo de los productos terminados y de los productos en proceso comprende los
costos de materia prima, mano de obra directa, otros costos directos y gastos
generales de fabricacion y excluye los costos de financiamiento y las diferencias en
cambio. El saldo del rubro no excede su valor neto de realizacion, el cual
corresponde al precio de venta estimado en el curso normal de las operaciones,
menos los gastos de venta variables.

Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas mas otros
cargos relacionados con la importacion.

2.9 Propiedades, planta y equipo -

Con excepcion de ciertas maquinarias y terrenos, se muestran al costo histérico o
valor ajustado y convertido a dolares de acuerdo con lo establecido en la NEC No.
17, segun corresponda, menos la depreciacion acumulada. El monto neto de
propiedades, planta y equipo no excede su valor de utilizacién econdmica.

El valor de los activos fijos y la depreciacion acumulada de los elementos vendidos
o retirados se descargan de las cuentas correspondientes cuando se produce la
venta o el retiro y el resultado de dichas transacciones se registra cuando se causa.
Los gastos de mantenimiento y reparaciones menores se cargan a los resultados
del afio.

La depreciacién de los activos se registra con cargo a las operaciones del afio,
utilizando tasas que se consideran adecuadas para depreciar el valor de los activos
durante su vida util estimada, siguiendo el método de la linea recta.

Existen ciertas maquinarias y terrenos que se presentan al valor razonable
resultante de avalluos practicados en el 2007 y en el 2008, por peritos
independientes calificados por la Superintendencia de Companias. Este ajuste fue
registrado en su oportunidad como un mayor valor del activo con contrapartida en la
cuenta Reserva por valuacion, incluida en el patrimonio, ver literal 2.15 siguiente.
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2.10 Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos
en el curso normal de los negocios reconocidos al valor nominal de las facturas
relacionadas, que se aproxima a su costo amortizado. Las cuentas por pagar se
clasifican como pasivos corrientes tienen vencimientos menores a 12 meses
contados desde la fecha del estado de situacion financiera, de lo contrario se
presentan como pasivos no corrientes.

2.11 Impuesto a la renta

El impuesto a la renta esté conformado por las obligaciones legales por impuesto a
la renta (impuesto a la renta corriente) y los impuestos diferidos. El impuesto a la
renta es reconocido en el estado de resultados integrales, excepto cuando éste se
relaciona con partidas registradas directamente en el patrimonio, en cuyo caso el
efecto de impuesto se reconoce también en patrimonio.

(a) Impuesto a la renta corriente

El impuesto a la renta corriente se calcula sobre la renta gravable del afio
utilizando tasas impositivas promulgadas a la fecha del estado de situacién
financiera.

(b} Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido es aquel que la Compafila espera pagar o
recuperar en el futuro por las diferencias temporarias entre el valor en libros de
los activos y pasivos y sus correspondientes bases tributarias. Los activos y
pasivos por impuestos diferidos son generalmente reconocidos por todas las
diferencias temporarias y son calculados a las tasas que estaran vigentes a la
fecha en gue los pasivos sean pagados y los activos sean realizados.

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del
pasivo, sobre las diferencias temporales que surgen entre las bases tributarias
de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados en los estados
financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando tasas
tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacion
financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la renta
diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

2.12 Beneficios a empleados
(a) Participacion de los trabajadores en las utilidades
El 15% de la utilidad anual que se debe reconocer por concepto de

participacién laboral en las utilidades es registrado con cargo a los resuitados
del ejercicio en que se devenga, con base en las sumas por pagar exigibles.

(13)




SUMESA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en déblares estadounidenses)

213

214

2.15

(b) Beneficios definidos: jubilacion patronal y bonificacién por desahucio

El costo de los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacion por
desahucio) es determinado utilizando por el Método de la Unidad de Crédito
Proyectada, con valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo.
Las ganancias y pérdidas actuariales se reconocen utilizando el enfoque de la
banda de fluctuacién (10% del valor presente de la obligacién al inicio del
periodo dividido entre el numero promedio de afios de trabajo que le resten a
los empleados. No se considera el 10% del valor razonable de los activos del
plan, en razén de que esta obligacion no esta fondeada). Los costos de los
servicios pasados se reconocen inmediatamente en la medida en que los
beneficios ya han sido otorgados; de lo contrario, son amortizados utilizando el
método de linea recta en el periodo promedio hasta que dichos beneficios son
otorgados.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando (i) la Compaifia tiene una obligacién
presente, ya sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados, (ii) es
probable vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién y
(ii) el monto se ha estimado de forma fiable. Los montos reconocidos como
provisidén son la mejor estimacion de la Administracién, a la fecha de cierre de los
estados financieros, de los desembolsos necesarios para liquidar la obligacién.

Los conceptos por los cuales se constituyen provisiones con cargo a resultados
corresponde principalmente a proveedores locales, impuesto a la renta causado y
participacion a los trabajadores en el afio. Ver Nota 15.

Reserva de capital -

Este rubro incluye los saldos de las cuentas Reserva por Revalorizaciéon del
Patrimonio y Reexpresion monetaria y la contrapartida de los ajustes por inflaciéon y
por correccion de brecha entre inflacion y devaluaciéon de las cuentas Capital y
Reservas originados en el proceso de conversion de los registros contables de
sucres a délares estadounidenses al 31 de marzo del 2000.

La Reserva de Capital podré capitalizarse en la parte que exceda las pérdidas
acumuladas al cierre del ejercicio, previa resolucién de la Junta General de
Accionistas. Esta reserva no estad disponible para distribucion de dividendos ni
podra utilizarse para pagar el capital suscrito no pagado, y es reintegrable a los
accionistas al liquidarse la Compaifiia.

Reserva por valuacién de activos -

Se constituyé como contrapartida de la diferencia entre el valor en libros y el valor
resultante de avalGos de ciertas maquinarias y terrenos, a valores de mercado,
practicado por un perito independiente.
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La Reserva por revaluacién de activo fijo podra capitalizarse en la parte que exceda
las pérdidas acumuladas al cierre del ejercicio, previa resolucién de la Junta
General de Accionistas. Esta reserva no esta disponible para la distribucién de
dividendos ni podra utilizarse para pagar el capital suscrito no pagado, y es
reintegrable a los accionistas al liquidarse la Compafiia.

2.16 Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor de la venta de productos, neto de impuestos a las
ventas, rebajas y descuentos. Se reconocen cuando la Compaiiia ha entregado
productos al cliente, el cliente ha aceptado los productos y la cobranza de las
cuentas por cobrar correspondiente esta razonablemente asegurada.

217 Costos y Gastos

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se
incurren, independientemente de la fecha en que se realiza el pago.

NOTA 3 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
3.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compaiiia la exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado (que comprende a los riesgos de precio y tasa de interés), riesgo de
crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracién de riesgos de la
Compaiiia se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y
trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de la
Compaiiia.

La administracion de riesgos se efectia a través del andlisis que realiza el modelo de
negocio y factibilidad (MNF) desarrollado internamente no solo permite minimizar el
riesgo sino que es una herramienta que nos ayuda a evaluar donde debemos invertir y
que retorno alcanzaremos, todo esto acompafado de politicas, procedimientos internos
de crédito, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y una serie de convenios realizados
con proveedores de materia prima, material de empaques de los productos mas rentables
para beneficiarnos de las condiciones de precios que nos hacen mas competitivos en el
mercado, ya sea con pagos anticipados u otros mecanismos.

(a) Riesgos de mercado

Sumesa S.A. ha ido ganando mayor confianza en el sistema financiero, en los periodos
2011 y 2010 concentramos nuestro apalancamiento financiero en dos de las instituciones
mas grandes y solidas del pais, manejando tasas de interés corporativas muy
competitivas que oscilan entre un 9.0% a 9.7% anual lo que no constituyen un problema
para su respectiva cancelacién, ya que por el tipo de negociacion que se establecia (tasa,
tiempo, monto), el mismo giro del negocio u operacién lo cubrian.
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Cabe recalcar que las corrientes internacionales de capital constituyen un aspecto
importante de la actual globalizacién. La integraciéon de las naciones a los mercados
financieros internacionales, especialmente durante la década reciente, crecié de forma
acelerada bajo las pautas del nuevo esquema de financiamiento internacional, mismo que
ha quedado definido en lo fundamental por la tendencia generalizada a la bursatilizacion
de las transacciones financieras. Esto nos dice que la apertura de los mercados
financieros en el mundo nos genera no solamente opciones internas sino alternativas
externas competitivas. Sin embargo si bien se han presentado ciertas crisis financieras en
el mundo, las mismas afortunadamente no han afectado mucho al Ecuador, primero
porque el precio del petrdleo ha ido en alza, lo que es bueno ya que genera mayores
ingresos al estado ecuatoriano, las recaudaciones impositivas que estan tendiendo unas
cifras bastante interesantes (14,40% de incremento con respecto al 2010) lo que también
generan liquidez en el estado y eso se transforma en circulante en los mercados, por lo
tanto mayor liquidez en todos las instituciones financieras tanto de primer como segundo
piso.

Contamos con operaciones en la bolsa de valores a través de una emisién de
obligaciones, hemos roto el paradigma de que empresas familiares no puedan ir hacia
gobiernos corporativos y ser sometidos a las mas intensas regulaciones por parte de los
organismos reguladores. Cumplimos con todas nuestras obligaciones con nuestros
stakeholders, lo cual hace que nuestro riesgo de mercado también se minimice.

Asi mismo debemos ser enfaticos en el gran apalancamiento que se tiene por parte de
proveedores y que se dan en virtud a las buenas relaciones que la empresa mantiene con
ellos, consiguiendo plazos variados que permiten acoplar sus pagos al proceso de
produccién que la empresa tiene.

Todo esto blindado a que conocemos que en mercados emergentes donde las crisis
financieras mundiales no llegan a golpear de manera directa, el sector de consumo
masivo especificamente alimentos son los Gltimos en ser afectados.

(b) Riesgo de crédito

El riesgo de crédito por su naturaleza, es un riesgo inherente, que si bien debe
controlarse nunca desaparece, esto dado por el no pago de facturas o pago fuera
de tiempo de las mismas. Sin embargo de acuerdo al modelo de negocio de la
empresa para reducirlo contamos con diferentes controles, los cuales mencionamos
a continuacion:

¢ Revision de clientes de acuerdo a las politicas de crédito (evaluacion crediticia:
capacidad de pago, garantias, caracter, etc.) y cobranzas (comités de cartera y
técnicas de cobranzas) mas efectivas, acordes a las ofrecidas por el mercado, y
para cada tipo de cliente canal.

¢ Nueva estructura descentralizada para el andlisis y administracién de la cartera.
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(c)

4.2

4.3

Para

¢ Andlisis mensual de indicadores de cartera que permitan aplicar un seguimiento
evolutivo para la toma de decisiones adecuadas y soportadas.

e Mejoramiento continuo de los procesos inmersos en las politicas de crédito y de
cobranzas (soporte tecnoldgico y herramientas disponibles).

Riesgo de liquidez

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que maneja la empresa
se administra la liquidez tomando en consideracion los siguientes puntos.

Elaboracién y aplicacién de politicas, procedimientos, manuales de cobranzas
claras que permitan un mejor seguimiento del crédito otorgado, a través de una
estructura administrativa descentralizada que la soporte.

Elaboracién y andlisis mensual de indicadores que permitan evaluar la gestiéon en
determinados procesos.

La cobranza es realizada por el equipo de ventas (eficiencia).

Otorgacion de descuentos financieros que incentiven la venta de contado en
clientes con volumenes alto de compra (distribuidores) lo cual contribuye a su vez
a la liquidez y disminucién del riesgo crediticio.

Administracion del riesgo de capital

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que maneja la empresa
se administra el riesgo de capital tomando en consideracion los siguientes puntos.

Se trazan horizontes de retorno de capital de corto (menores a 1 afio), mediano
(entre 1 y 3 afios) y largo (mas de 3 afios) plazo que permita valorar por un mayor
valor econémico a la empresa.

Partimos de la identidad que relaciona al retorno de capital con los retornos de
activos y pasivos.

El retorno de capital se reduce a una combinacién lineal de retornos de
instrumentos financieros que permite enfocar los esfuerzos de la compafiia en los
productos mas rentables.

Estimaci6én de valor razonable

fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede

aplicarse alguna de las siguientes jerarquias de medicion:

e Precios de cotizaciéon (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos (nivel 1).
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e Informaciéon distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que se pueda
confirmar para el activo o pasivo, ya sea directamente (precios), o indirectamente
(que se deriven de precios) (nivel 2).

¢ Informacién sobre el activo o pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar
en el mercado (informacién no observable) (nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010, la Compaiiia no posee elementos a ser medidos
a valor razonable.

NOTA 4 - ESTIMACIONES Y APLICACION DE CRITERIO PERSONAL

La Compafiia efectia estimaciones y supuestos respecto del futuro. Las estimaciones
contables resultantes por definicidn muy pocas veces seran iguales a los resultados
reales.

Estas estimaciones se realizan en funcién de la mejor informacién disponible sobre los
hechos analizados. En cualquier caso, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas en los préximos ejercicios, lo que se realizaria,
en su caso de forma prospectiva. lLas principales estimaciones y sus supuestos se
presentan a continuacion:

(a) Impuestos

La determinacién de las obligaciones y gastos por impuestos requiere de interpretaciones
a la legislacién tributaria aplicable. La Compafiia cuenta con asesoria profesional en
materia tributaria al momento de tomar alguna decisién sobre asuntos tributarios. A pesar
que la Administracién considera que sus estimaciones en materia tributaria son prudentes
y conservadoras, podrian existir discrepancias con la administracién tributaria en la
interpretacién de normas que requieran de ajustes por impuestos en el futuro.

(b) Obligaciones por beneficios por retiros del personal

El valor presente de las obligaciones por planes de pension depende de un namero de
factores que se determinan sobre bases actuariales usando un nimero de supuestos.
Los supuestos usados al determinar el costo neto por pensiones incluyen una tasa de
descuento. Cualquier cambio en estos supuestos tendra impacto en el valor en libros de
la obligacion por planes de pensién.

La Compafiia determina la tasa de descuento apropiada al final de cada afo para
determinar el valor presente de las futuras salidas de flujos de efectivo estimadas que se
prevé se requerira para cancelar las obligaciones por planes de pensidn. Al determinar
esta tasa de descuento, la Administracién considera las tasas de interés de bonos
corporativos de alta calidad que se denominan en la moneda en la que los beneficios se
pagaran y que tienen plazos de vencimiento similares o que se aproximan a los plazos de
las respectivas obligaciones por planes de pension.
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Otros supuestos claves para establecer las obligaciones por planes de pension se basan
en parte en las condiciones actuales del mercado. Ver Nota 13 que presenta informacién

adicional sobre estas provisiones.

NOTA 5 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicién:
2011 2010
Caja y bancos 247 096 108,683
Sobregiros bancarios ( 8,686) -
Total al 31 de diciembre 238,410 108,683

NOTA 6 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - CLIENTES

Los saldos de documentos y cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2011 y 2010 se

detallan a continuacion:

2011 2010
Diproconsumo S.A. (1) 1.937.100 1.825.577
Corporacion El Rosado S.A 557.574 554.487
Produ- Export S. AC. (1) 549.740 288.985
Tiendas Industriales Asociadas Tia S.A. 223.320 148.997
Corporacion Favorita C.A 185.606 302.431
Cohervi S. A 105.633 46.620
Ogranicorp S.A. (1) 103.078 143.444
Productora y Comercializadora Peruana S.A.C. 78.307 78.307
Gavilanez Gavilanez Oscar Manu 63.239 31.431
Mega Santamaria S.A 48.199 3.767

LM.C. Ruilova Cia. Ltda. 34.040 -
Otros menores 349.088 239.833
4.234.934 3.763.879

(1) Ver Nota 20.

NOTA 7 - INVENTARIOS
Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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2011 2010
Productos terminados 1.288.245 673.130
Materias primas y material de empaque 1.044.340 871.124
Repuestos y otros 350.842 334.360
Importaciones en transito 91.954 23.417
2.775.381 1.902.031
NOTA 8 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
Composicién:
Tasa
anual de
depreciacion
2011 2010 %
Edificios 4,878,155 4,878,155 1.67
Muebles y enseres, equipos de oficina 731,096 747,936 6.67
Vehiculos 1,757,522 1,649,151 8.33
Magquinarias y equipos 5,364,757 5,332,000 4,5,667y10
Equipos de computacion 674,422 623,439 33
Software 224,211 212,231 33
13,630,163 13,442,912
Menos - depreciacion acumulada ( 8,312688) ( 7,761,629
5,317,475 5,681,283
Terrenos 1,220,865 1,220,865
Total al 31 de diciembre 6,538,340 6,902,148
Movimiento:
2011 2010
Saldos al 1 de enero 6.902.148 6.841.715
Adiciones, netas (1) 187.251 601.741
Depreciacién del afo ( 551.059) ( 541.308)
Saldos al 31 de diciembre 6.538.340 6.902.148

(1)

Las principales adiciones se efectuaron en el rubro Vehiculos por US$108,370 (2010:

US$214,567), Equipos de computacion por US$50,983 (2010: US$160,693)
Maquinarias y equipos por US$32,757 (2010: US$189,557), Muebles y equipos de
oficina aproximadamente por US$6,345 (2010: US$86,806), neto de ventas por
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aproximadamente US$23,185 (2010: US$136,512) cuya depreciacién acumulada era
de US$3,478 (2010: US$71,383).

NOTA 9 - OBLIGACIONES BANCARIAS

Composicién:
2011
Porcién Deuda a Valor
Institucién bancaria o financiera corriente largo plazo total
Banco del Pichincha 305,502 1,192,053 1,497,555 (1)
2010
Porcién Deuda a Valor
Institucion bancaria o financiera corriente largo plazo total
Banco de Guayaquil 752,628 372,586 1,125,214
Banco del Pichincha 400,000 - 400,000
1,152,628 372,586 1,525,214 (2)

(1) Corresponde a préstamo para financiar capital de trabajo y maquinaria con
vencimiento en febrero del 2016 y que devengan un interés anual de 8.44%.

En garantia por esta obligacién se encuentra hipotecado: i) solar y construccion
signado con el nimero cuatro en Guayaquil — Parque Industrial el Sauce valorado en
US$2,615.942 y solar signado con el nimero once en Guayaquil — Carretera
Guayaquil - Daule valorado en US$430,128 al Banco del Pichincha.

(2) Correspondian a préstamos para financiar capital de trabajo y maquinaria con
vencimientos en julio del 2013 y que devengan un interés anual que fluctha entre
9.76% y 9.74%.

En garantia por estas obligaciones se encontraba prendado: i) linea de magquinaria
para pasta larga valorada en US$1,182,612, y terreno con una superficie de 12,008
m? en Guayaquil — Parque Industrial el Sauce valorado en US$413,928 y terreno con
una superficie de 1,286 m? ubicado en Cuenca — Parque Industrial Sector
Machangara valorado en US$298,824 al Banco de Guayaquil, y ii) inventario valorado
en US$800,883 al Banco del Pichincha.

NOTA 10 - OBLIGACIONES CON TERCEROS

Esta obligacién correspondia a valores entregados a Sumesa por la Compaiiia de Gestién
y Cobranzas Gestomatic S.A. quien, de acuerdo a convenio verbal entre las partes,
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efectuaba cobranzas de la cartera de Sumesa. Estos valores fueron compensados durante
el 2011 con cobros futuros realizados por esta Compaiiia.

Las comisiones pagadas por este concepto en el afio 2010 ascendieron a US$40,573.

NOTA 11 - EMISION DE OBLIGACIONES
Composicién:
2011

Institucion bancaria o financiera

Emision de Obligaciones

2010

Institucién bancaria o financiera

Emision de Obligaciones

Segunda Emision afio 2011
Monto emitido (1)

Primera Emisién afio 2008

Monto emitido

Cupones anulados

Pagos de capital realizados en el afio 2009
Pagos de capital realizados en el afio 2010
Pagos de capital realizados en el afic 2011
Saldo al 31 de diciembre (2)

Total

Porcion Deuda a Valor
corriente largo plazo total
2.315.000 4.044.375 6.359.375

Porcion Deuda a Valor
corriente largo plazo total
1.250.000 1.359.375 2.609.375

5,000,000
5,000,000
( 268,350)
( 872,275)
( 1,250,000)
{_1,250,000)
1,359,375
6,359,375

(1) Corresponde a obligaciones con garantia general, divididas en Clase “A” a tasa fija,
con un plazo de 1,440 dias pagando capital e intereses mensualmente. La tasa de
interés fija de la Clase “A” corresponde al 8%. Durante el afo 2011 se han
devengado US$99,058 en concepto de intereses, los cuales se encuentran
registrados dentro del rubro Gastos financieros en el estado de resultados.

En garantia de estas obligaciones se encuentra la totalidad de los activos no
gravados, en los términos establecidos en la Ley de Mercado de Valores y demas
normas conexas por aproximadamente US$14 millones.
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&)

Corresponde a obligaciones con garantia general, divididas en Clase 1 - Serie “A” a
tasa fija y Clase 2 - Serie “A” a tasa variable, con un plazo de 1,440 dias pagando
capital e intereses mensualmente. La tasa de interés fija de la Clase 1 - Serie “A”
corresponde al 8% y la variable de la Clase 2 - Serie “A” es calculada a la base de
la tasa pasiva referencial publicada por el Banco Central del Ecuador mas un
margen de 2.5 puntos porcentuales en la semana en que entren en circulacién los
titulos. Los intereses son reajustados cada 180 dias y se calculan con la tasa
pasiva referencial publicada por el Banco Central del Ecuador en la semana que se
inicie el nuevo pericdo de devengo. Durante el afio 2011 se han cancelado
US$162,917 (2010: US$262,917) en concepto de intereses, los cuales se
encuentran registrados dentro del rubro Gastos financieros en el estado de
resultados.

En garantia de estas obligaciones se entregé en prenda a favor del representante
de los obligacionistas las marcas “Ranchero”, “Fresco Solo” y Sumesa’ de
propiedad de la Compafiia, las cuales estan valoradas en aproximadamente
US$12,700,000, segin estudio realizado por Latinconsultant Cia, Ltda. en el 2008.

NOTA 12 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR - PROVEEDORES

Composicioén:
2011 2010
Proveedores bienes locales (1) 567.850 493.582
Proveedores servicios varios (1) 2.063.656 524.507
Proveedores del exterior 915.226 1.843.176
Proveedores solubles (2) 102.989 221.459
3.649.721 3.082.724

M

e

Al 31 de diciembre del 2011 incluye cuentas por pagar a Ogranicorp S.A. y
Diproconsumo S.A. por aproximadamente US$1,602,884 (2010: US$7,100). Ver
ademas Nota 20.

Corresponde a cuentas por pagar a Produexport S.A.C. (compafiia domiciliada en
Perl) por aproximadamente US$102,989 (2010: US$221,459) por compra de
productos solubles. Ver ademas Nota 20.

NOTA 13 - PASIVO A LARGO PLAZO - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO -

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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2011 2010
Jubilacién patronal : 446.561 337.364
Bonificacion por desahucio 60.790 35.441

507.351 372.805

13.1 Jubilacién patronal

De acuerdo con disposiciones del Cadigo de trabajo, los trabajadores que por veinte afios
o mas hubieren prestados sus servicios en forma continua o interrumpida, tendran
derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacidn que les
corresponde en su condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

13.2 Bonificacion por desahucio

De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, en los casos de terminacion de la
relacion laboral por desahucio solicitado por el empleador, la Compaiiia entregara el 25%
de la dltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de servicio.

Los calculos actuariales del valor actual de la obligaciéon devengada por concepto del
pasivo a largo plazo fueron realizados el 31 de diciembre de 2011 y 2010, por un actuario
independiente. El valor actual de las obligaciones por concepto de pasivo a largo plazo y
los costos del servicio actual y el costo del servicio anterior fueron calculados utilizando el
método de la unidad de crédito proyectada. Bajo este método los beneficios de
pensiones deben ser atribuidos al periodo de servicio del empleado y basadas en la
férmula del plan, de tal suerte que se atribuye la misma cantidad e beneficio a cada afio
de servicio, considerando el uso de hipdtesis actuariales para calcular el valor presente
de dichos beneficios. Estas hipétesis reflejan el valor del dinero a través del tiempo, el
incremento salarial y las responsabilidades de pago de Ia pensién.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surjan de los ajustes por la experiencia y
cambios en los supuestos actuariales se cargan o abonan a resultados durante el
remanente de vida laboral promedio esperado de los empleados correspondientes, con
base en el enfoque de la banda de fluctuacién.

Las presunciones principales usadas para propdsitos de los calculos son las siguientes:

2011 2010
% %
Tasa(s) de descuento 7.00 6.50
Tasa(s) esperada del incremento salarial 3.00 2.40

Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes del pasivo a largo
plazo son los siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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2011 2010
Costo actual del servicio 131.680 31.097
Pérdida actuarial reconocida en el arfio 26.571 -
Total 158.251 31.097

El gasto del afio se incluye en el gasto de los beneficios a los empleados en el estado de
resultados integrales. Del importe del gasto para el afio, US$93,216 han sido incluidos
en el estado de resultados como gastos de administracion.

NOTA 14 - SITUACION FISCAL
a) Impuesto a la renta

Los afios 2008 al 2010 se encuentran abiertos a revisidn fiscal por parte de las
autoridades correspondientes.

Con fecha 7 de abril del 2011, el SRI notificé a Sumesa S.A. mediante una acta de
determinacion tributaria, los resultados preliminares de su revision del impuesto a la
renta del afo 2008, en la cual se establecen supuestos valores adicionales a favor del
fisco por aproximadamente US$740,943 (sin incluir multas e intereses).

Con fecha 20 de octubre del 2011, el SRl mediante resolucion en atencidén al reclamo
administrativo presentado por la Compaiiia el 6 de mayo del 2011 resuelve aceptar
parciaimente el reclamo administrativo modificando el valor de las glosas establecidas a
un saldo por pagar por concepto de impuesto a la renta por US$109,507 mas los
intereses generados por US$68,159 desde la fecha de exigibilidad hasta la fecha de pago
de las obligaciones determinadas.

La provisién para impuesto a la renta corriente se caicula mediante la tasa de impuesto
aplicable a las utilidades gravables. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa
de impuesto a la renta del 24% aplicable a las utilidades distribuidas; dicha tasa se
reduce al 15% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente en activos
productivos.

Base de calculo de Anticipo Minimo de Impuesto a la Renta

A partir del ejercicio fiscal 2010 entré en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo
minimo de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funcion de las cifras del afio
anterior y en base del 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4%
de los activos y 0.4% de los ingresos gravables .

La referida norma establecié que en caso de que el impuesto a la renta causado sea
menor que el monto del anticipo minimo, este ultimo se convertira en impuesto a la renta
definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su
devolucion, lo cual podria ser aplicable, en limitadas circunstancias descritas en la norma
que rige este anticipo.
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Conciliacion del resultado contable-tributario

El impuesto a la renta de los afios 2011 y 2010 se determiné como sigue:

2011 2010
Utilidad antes de participacién laboral € impuestos 772,112 391,547
Menos: Participacion laboral (115,817) (568,732)
Utilidad antes de impuestos 656,295 332,815
Mas: Gastos no deducibles (1) 1,629,496 156,732
(Menos):
Oftras rentas exentas (157,993) -
Deduccién por pago a trabajadores con discapacidad (28,336) (15,861)
Base imponible total 2,099,462 473,686
Tasa de impuesto a la renta 24% 25%
Impuesto a la renta corriente por pagar 503,871 118,422 (3)

(1) Corresponde principalmente a gastos no respaldados en contratos o comprobantes

de ventas autorizados.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la determinacion del impuesto a la renta por pagar

fue como sigue:

2011 2010
Impuesto a la renta causado 503,871 (2) 139,925 (3)
Menos
Retenciones en la fuente efectuadas (653,752) {504,900)
Saldo a favor de la compaiia (149,881) (364,975)

(2) Durante el 2011 fa Compafia determiné que el anticipo minimo de impuesto a ia
renta para el 2011, siguiendo las bases descritas en la Nota 2.11, ascendia a
aproximadamente US$149,119, monto que no supera el impuesto a la renta
expuesto anteriormente por US$503,871, por lo cual se incluye en el estado de

resultados como impuesto a la renta causado el monto de US$503,871.

(3) Durante el 2010 la Compaiia determind que el anticipo minimo de impuesto a la
renta para el 2010, siguiendo las bases descritas en la Nota 2.11, ascendia a
aproximadamente US$139,925, monto que supera el impuesto a la renta expuesto
anteriormente por US$21,503, por lo cual se incluye en el estado de resultados

como impuesto a la renta causado el monto de US$139,925.

(26)



SUMESA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011 Y 2010
(Expresado en délares estadounidenses)

b) Impuesto a la renta diferido

El analisis de impuesto diferido pasivo es el siguiente:

2011 2010

—_———

Impuestos diferidos pasivos: 837.688 878.811

Al 31 de diciembre el impuesto a la renta diferido resulta de las siguientes partidas
temporales:

2011 010
Diferencias temporales gravables:
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 3,653,775 3,791,819
Cuentas por cobrar, interés implicito (11,651) (130,105)
3,642,124 3,661,714
Tasa de impuesto a la renta 23% 24%
Total impuesto diferido deudor al final del afo 837,688 878,811
Total impuesto diferido deudor al inicio del afio 878,811 928,650
Cargo a los resultados del afio (1) (41,123) (49,839)

(1) Incluidos en el rubro Otros ingresos, neto del Estado de Resuitados integrales.
Precio de transferencia -

Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia para las
operaciones realizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de Rentas
Internas solicita se prepare y remita por parte de la empresa un estudio de precios de
transferencia y un anexo de operaciones, entre otros, para aquellas compafias que
hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior en el mismo
periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$ 5,000,000. Se incluye como
parte relacionadas a las empresas domiciliadas en paraisos fiscales. El indicado estudio
debe ser remitido hasta el mes de junio de 2011 conforme el noveno digito del RUC.
Adicionalmente exige que en su declaracion de impuesto a la renta anual declare las
operaciones de activos, pasivos, ingresos y egresos.

La Administracion de la Compaiiia considera que no posee transacciones con compaiiias
relacionadas en el exterior, sin embargo en el 2010 realizé un estudio para analizar sus
transacciones con una empresa domiciliada en el Peru, de quien importa productos
solubles. Durante el 2011 y 2010, la Administracidbn basada en: i) los resultados del
estudio de precios de transferencias del 2010 y 2009, el que concluyé que no existian
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ajustes a los montos de impuesto a la renta de ese afio, y ii) en el diagndstico preliminar
realizado con el apoyo de sus asesores tributarios, para las transacciones del 2011 y
2010, ha concluido que no habra impacto sobre la provisidn de impuesto a la renta del
ano 2011 y 2010. EIl estudio final estara disponible en las fechas que requieran las
autoridades tributarias.

Otros asuntos

El 29 de diciembre de 2010 se publicé el Cédigo Organico de la Producciéon, Comercio e
Inversiones que entré en vigencia a partir de enero del 2011.

Entre algunos de los temas se incluyen: determinacién y pago del salario digno,
establecimiento de zonas especiales de desarrollo econémico como un destino aduanero,
reformas tributarias aduaneras ( exigibilidad, extincién, exenciones), exoneracién del
pago del Impuesto a la Renta hasta por 5 afnos para el desarrolio de inversiones nuevas y
productivas, nuevas deducciones del 100% adicional por depreciacién de maquinarias y
equipos que preserven el medio ambiente y también se establece la reduccién progresiva
del Impuesto a la Renta desde el 2011 hasta llegar al 22% en el 2013.

Cambio en la legislacién -

Salario minimo sectorial: El Ministerio de Relaciones Laborales, emitié la Resolucidn
No. 000370, publicada en el Registro Oficial No.618 del 13 de enero de 2012, misma que
establecié los niveles en las estructuras ocupacionales de las comisiones sectoriales y los
salarios minimos sectoriales, para los trabajadores amparados por el Cédigo del Trabajo
vigentes a partir del 1 de enero del 2012.

Esta resolucién determina que los salarios minimos sectoriales en ningun caso podran
ser inferiores a las establecidas para cargo en las ramas de actividad de comisiones
sectoriales, y las tarifas de jornada nocturna se liquidaran en relacién a lo establecido en
el articulo 49 del Cédigo de Trabaijo.

Compensacién econémica para el salario digno: El Ministerio de Relaciones
Laborales, emitié el Acuerdo No. 0005, publicada en el Registro Oficial No. 629 del 30 de
enero de 2012, mediante el cual establece el procedimiento para el célculo, pago y
control de cumplimiento de la compensacién econémica para el salario digno del 2011,
cuyo valor calculado es de US$ 350,70 por mes.

La compensacion econdmica se define como la diferencia entre el salario digno y el
ingresa mensual percibido por el trabajador y debera ser pagado por los empleadores,
sociedades o personas naturales obligadas a llevar contabilidad que hubieren generado
utilidades en el ejercicio econdmico 2011 o que hubieren pagado anticipo de impuesto a
la renta inferior a la utilidad.

La liquidacion para el pago de la compensacién econdmica del afio 2011 se hara hasta el
31 de diciembre de ese ejercicio y se pagara a los trabajadores hasta el 31 de marzo del
afio 2012 por una sola vez. Para el pago de esta compensacién econémica, el empleador
destinara hasta el 100% de las utilidades correspondientes al afio 2011. Si la totalidad del
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valor de las utilidades no alcanzare para cubrir el salario digno, dicha utilidad debera
repartirse de manera proporcional; para lo que, el valor de la compensacién
correspondiente a cada trabajador para alcanzar el salario digno se dividira para el monto
total necesario para cubrir el salario digno de todos los trabajadores y se multiplicara por
el valor de utilidades efectivamente generadas en el afio 2011.

Determinacion presuntiva: El Servicio de Rentas Internas, mediante Resolucion No.
NAC-DGERCGC12-00018, publicada en el Registro Oficial No. 629 del 30 de enero de
2012, expide los coeficientes de estimacién presuntiva de caracter general, por ramas de
actividad econdmica, aplicables para el ejercicio fiscal 2012.

Los coeficientes sefialados en las tablas de determinacidén presuntivas se aplicaran
multiplicAndolos por los montos totales de los activos, ingresos, costos y gastos, segun
corresponda y de éstos resultados se escogera el mayor, cuyo valor constituira la base
imponible sobre la que se aplicara la tarifa correspondiente del impuesto a la renta.

El Servicio de Rentas Internas verificara la informacion entregada por cada contribuyente
y calculara el valor total presunto del rubro respecto del cual se obtuvo la informacién.

NOTA 15 - PROVISIONES

Composicién y movimiento:

Saldos al Pagos y/o Saldos al
inicio Incrementos utilizaciones final

Ao 2011
Provisiéon para cuentas incobrables 176,536 - - 176,536
Impuestos por pagar 256,413 2,306,783 (1) (1,899,039) 664,157
Beneficios sociales 166,172 1,933,283 (2) (1,806,589) 292,866
Provision para jubilacion patronal (Nota 12) 337,364 125,513 (16,316) 446,561
Provisién para Desahucio (Nota 13) 35,441 33,233 (7.,884) 60,790
Afio 2010
Provisién para cuentas incobrables 318,910 6,229 (148,603) 176,636
Impuestos por pagar 163,067 1,751,940 (1) (1,658,594) 256,413
Beneficios sociales 140,313 1,544,381 (2) (1,518,522) 166,172
Provisién para jubilacién patronai (Nota 12) 316,776 25,922 (5,334) 337,364
Provisién para Desahucio (Nota 13) 31,591 5,175 (1,325) 35,441

(1) Incluye principalmente US$503,871, (2010: US$139,925) de impuesto a la renta del
ano.

(2) Incluye US$115,817 (2010: US$58,732) de participacion de trabajadores en las
utilidades del afio.
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NOTA16- SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES
RELACIONADAS ‘

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el afio 2011
y 2010 con compafiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de
compaiiias relacionadas a las compaiiias con accionistas comunes o con participacion

accionaria significativa en la Compaiiia:
00000

011 201
Hacienda Juan Pablo Miranda S.A.
Préstamos para financiar capital de trabajo 105.447 103.153
Abono a préstamo ( 35.500) -

Composicién de los saldos con compaiiias y partes relacionadas al 31 de diciembre:

31 de diciembre 31 de diciembre

2011 2010
Documentos y cuentas por cobrar
a compaiiias relacionadas:
Hacienda Juan Pablo Miranda S.A. (1) 995.197 925.250
Jorge Garcia Torres - Accionista 32.125 32.125
1.027.322 957.375
Documentos y cuentas por pagar
a compariias relacionadas:
Miranda de Garcia Haydee - Accionista (2) 68.695 51.420
Julidan Garcia Miranda - Accionista (3) 22.706 -
Ma Belén Garcia Miranda (3) 156.922 -
Jorge Garcia Torres - Accionista (3) 13.031 -
Ma Gabriela Garcia Miranda (3) 8.921 -
Hacienda Juan Pablo Miranda S.A. .- 36.002
129.275 87.422

(1) Corresponde a préstamos otorgados por Sumesa S.A. para financiar capital de
trabajo de esta compaiiia. Este monto sera liquidado mediante el proceso de fusiéon
a completarse en el mediano plazo. Ver Nota 1.

(2) Corresponde a préstamos recibidos de accionistas en afios anteriores por US$51,420
y dividendos por pagar por US$17,275.

(3) Corresponde a dividendos por pagar a los accionistas.
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Los saldos por cobrar y pagar a comparias relacionadas y accionistas no devengan
intereses y no tienen plazos definidos de cobro y/o pago; sin embargo, se estima que
seran liquidados en el corto plazo.

NOTA 17 - CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2011 y
2010 comprende 2,270,713 de acciones ordinarias de valor nominal US$1 cada una;
siendo sus accionistas personas naturales, los mismos que se encuentran domiciliados
en Ecuador.

Durante el 2009 se recibieron US$190,000 como aportes para futuras capitalizaciones,
los cuales estan pendientes de aprobacién a través de Junta General de Accionistas.

NOTA 18 - RESERVA LEGAL
De acuerdo con la legislacion vigente, la Compaiiia debe apropiar por Io menos el 10% de
la utilidad neta del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance al

50% del capital suscrito. La reserva legal no estd disponible para distribucién de
dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

NOTA 19 - INFORMACION SOBRE SEGMENTOS DEL NEGOCIO
La principal actividad de la Compaiiia es la produccién y comercializacién de solubles,

pastas y liquidos. La composicion de activos, pasivos y resultados por segmento de
negocio se detalla a continuacion: :

(Véase pagina siguiente)
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Segmentos
Pastas Solubles Liquidos Total
Ario 2011
Balance General
Activo
Caja y bancos 88.930 152.619 5547 247.096
Docurrentos y cuentas por cobrar, neto 3.802.923 6.526.476 237.225 10.566.624
Inventarios 1.146.021 1.153.730 475.630 2.775.381
Gastos pagados por anticipado 2.640 4.531 165 7.336
Propiedades, planta y equipo, neto 3.623.387 695.042 2.219.911 6.538.340
Otros activos 47.364 81.285 2.954 131.603
Total del activo 8.711.266 8.613.684 2.941.430 20.266.380
Pasivo
Obligaciones bancarias 113.076 194.058 7.054 314.188
Obligaciones con terceros (22.450) (38.528) (1.400) (62.378)
Emision de obligaciones corto plazo 833.168 1.429.860 51.972 2.315.000
Documentos y cuentas por pagar 1.935.380 1.860.915 127.331 3.923.626
Pasivos acumulados 380.083 652.289 23.709 1.056.081
impuesto diferido 301.484 517.398 18.806 837.688
Pasivos a largo plazo 2.067.184 3.547 646 128.949 5.743.779
Total del pasivo 5.607.925 8.163.638 356.421 14.127.984
Segmentos
Pastas Solubles Liguidos Total
Afio 2010
Balance General
Activo
Caja y bancos 40.107 52.689 15.887 108.683
Documentos y cuentas por cobrar, neto 2.358.156 3.097.837 934.058 6.390.051
Inventarios 701.917 922.087 278.027 1.902.031
Gastos pagados por anticipado 1.744 1.381 509 3.634
Propiedades, planta y equipo, neto 2.547.137 3.346.097 1.008.914 6.902.148
Ofros activos 110.818 87.731 32.322 230.871
Total del activo ¥ 5649.061 ¥ 7.420.091 ¥ 2.237.395 15.637.418
Pasivo
Sobregiros bancarios 425.361 558.783 168.484 1.152.628
Obligaciones bancarias 166.108 133.659 47.464 347.231
Emisién de obligaciones corto plazo 461.295 605.988 182.717 1.250.000
Documentos y cuentas por pagar 1.127.638 1.417.602 676.583 3.221.823
Pasivos acumulados 150.621 184.772 87.192 422.585
Impuesto diferido 307.584 386.677 184.550 878.811
Pasivos a largo plazo 736.668 926.097 442,001 2.104.766
Total del pasivo 3.375.275 4.213.578 1.788.991 9.377.844
% 36% 45% 19% 100%
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Segmentos
Pastas Solubles Liquidos Total
Afio 2011
Estado de resuitados
Ventas netas 7.706.877 10.855.921 1.270.135 19.832.933
Costo de productos vendidos (3.531.888) (3.391.486) (884.107) (7.807.481)
Utilidad bruta 4.174.989 7.464.435 386.028 12.025.452
% 35% 62% 3% 100%
Gastos operativos:
De administracién 1.068.832 1.848.373 92.213 3.009.418
De publicidad y promocién 774.486 1.616.238 143.185 2.533.909
De mercadeo 94.507 160.467 11.078 266.052
De distribucion y ventas 1.173.779 2.014.409 73.220 3.261.408
Utilidad operacional 1.063.385 1.824.948 66.332 2.954.665
% 36% 62% 2% 100%
Segmentos
Pastas Solubles Liquidos Total
Afio 2010
Estado de resuitados
Ventas netas 7.727.795 6.218.180 2.208.154 16.154.129
Costo de productos vendidos (3.282.239) (4.346.746) (2.090.663) {9.719.648)
Utilidad bruta 4.445.556 1.871.434 117.491 6.434.481
% 3% 67% 0% 100%
Gastos operativos:
De administracion 1.117.974 885.063 326.075 2.329.112
De publicidad y promocién 824.698 652.886 240.536 1.718.120
De mercadeo 93.450 73.974 28.469 195.894
De distribucion y ventas 546.503 432.604 166.489 1.145.596
Utilidad operacional 1.862.931 (173.093) (644.079) 1.045.759
% 178% A% $2% 100%

NOTA 20 - PRINCIPALES CONTRATOS SUSCRITOS POR LA COMPANIA
Contrato de distribucion

La Compafiia suscribié el 30 de noviembre del 2007 y el 15 de febrero del 2008 con
Ogranicorp S.A. y Diproconsumo S.A. respectivamente, un contrato de distribucién y
ventas de los productos fabricados por Sumesa S.A., de las lineas de solubles, pastas y
liquidos, de las diferentes marcas. Entre los principales puntos que se mencionan en
este contrato se encuentran: i) vender por su propia cuenta y riesgo, para el territorio
ecuatoriano, los productos fabricados por Sumesa S.A.; ii) se compromete a esforzarse
por incrementar las ventas de los productos en el territorio nacional; iii) la cancelacién de
las facturas por compras de productos se realizara en un plazo maximo de cuarenta y
cinco dias; y: iv) no podran comercializar productos que directamente compitan en la
linea de productos de Sumesa S.A.

A efectos de poder incrementar el volumen de ventas, los contratantes acuerdan que los
distribuidores podran realizar estudios de mercados para lanzamiento de nuevos
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productos, censos y otros estudios tendientes a incrementar el nivel de transacciones
comerciales entre ambas empresas.

Durante el 2011, se comercializé a través de estas comparfiias US$4,305,006 (2010:
US$7,156,895) y se registraron gastos por servicios de estudios de mercado, lanzamiento
de productos y otros por US$514,513 (2010: US$1,055,646).

Con fecha 5 de Diciembre del afio 2011 la Junta General de Accionistas de SUMESA
S..A, decidié dar por terminado de manera unanime el contrato de distribucion exclusiva
que mantenia con las compafiias Diproconsumo S.A. y Ogranicorp S.A., en virtud del
incumplimiento por parte de dichas empresas en los pagos de las facturas de ventas
emitidas por SUMESA S.A., por periodos que superan en demasia los 90 dias, desde que
fueron emitidas, transgrediéndose el numeral 4.1.3 del contrato celebrado entre las partes
y ademas por la aplicacion de nueva Ley Organica de Regulacién y Control del Poder de
Mercado, que impide mantener contratos de distribucién exclusiva con empresas
distribuidoras de productos de consumo masivo.

. Contrato de produccién

La Compafiia ha suscrito el 2 de enero del 2009 con Produexport S.A.C. (compaiiia
domiciliada en Paita, Peru) un contrato de fabricaciéon de productos solubles alimenticios
(caldos, jugos, gelatina en polvo y refrescos). El plazo de duracion de este contrato es de
dos afios a partir de la fecha de su suscripcion, el cual se renovara autométicamente, al
menos que una de las partes comunique por escrito su intencién en lo contrario.

Durante el 2011, se registraron compras de inventarios solubles por US$1,715,763 (2010:
US$1,235,272).

NOTA 21 - EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emisién de estos estados financieros (9 de
mayo del 2012) no se produjeron eventos que, en la opinidon de la Administracién de la

Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no
se han revelado en los mismos y que ameriten mayor exposicién.

(34)




