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PINTURAS CONDOR S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013
(Expresado en ddlares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constituciéon y operaciones

La Compaiiia fue constituida en Quito el 26 de abril de 1939 e inscrita el 23 de abril de 1940; su actividad
principal es la elaboracion de pinturas, barnices, esmaltes, lacas y productos quimicos en general. En octubre
del ano 2010, Sherwin Williams de Estados Unidos de América adquiri6 el 100% de las acciones de la
Compaiiia, por lo que Pinturas Céndor S.A. es subsidiaria de esta entidad a partir de 1a mencionada fecha, y
como tal es considerada como Compania extranjera segin el Régimen Comun de Tratamiento a los Capitales
Extranjeros previsto en la Decision 291 de la Comision del Acuerdo de Cartagena, lo que permite a la
Compaiiia transferir libremente sus utilidades, una vez pagados los impuestos correspondientes.

La Compania en marzo del afio 2011 adquiri6 el 100% de Fanapisa S.A. (sociedad que no cotizaba en bolsa),
establecida en el Ecuador, cuya actividad principal era la fabricacion de pintura. La Compaiiia optd por
medir la participacion adquirida a valor razonable, la cual no generé6 goodwill. Esta compra se la realiz6 con
el objetivo de crecer y fortalecer la participacion en el mercado.

El 16 de noviembre del afio 2011, mediante Junta General Extraordinaria de Accionistas de Pinturas Condor
S.A. se decidi6 aprobar la fusiéon por absorcién de Fanapisa S.A. Dicho proceso se elevo a escritura publica el
16 de noviembre de 2011 y fue aprobado por la Superintendencia de Compaiiias el 14 de diciembre de 2011
mediante Resoluciéon SC.IJ.DJCPTE.Q.11.005583, inscribiéndose el mismo en el Registro Mercantil el 26 de
diciembre del 2011.

Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre de 2013, han sido emitidos con la
autorizacion de fecha 26 de abril de 2014 del Gerente General y posteriormente seran puestos a
consideracion de la Junta General de Accionistas para su aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estos estados
financieros. Estas politicas han sido disefiadas en funcion a las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2013 y
aplicadas de manera uniforme a todos los afos que se presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacion de estados financieros

Los presentes estados financieros de la Compania han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el IASB (International Accounting
Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador y representan la adopcidn integral, explicita y sin
reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se
presentan. Los presentes estados financieros se han preparado bajo el criterio del costo, excepto por los
activos intangibles (lista de clientes y Convenio de no competencia), que se presentan a valor razonable.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones contables.

También exige a la Administraciéon que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Compaiia.
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POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013
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En la Nota 3 se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio o complejidad o las 4reas en donde
los supuestos y estimaciones son significativos para la elaboracién de los estados financieros. Debido a la
subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos
estimados por la Administracion.

La Administracién de la Compaiiia con el objeto de uniformar la presentacién de los estados financieros
del 2013 con los del afio 2012, ha efectuado la reclasificacion en el aflo 2012, para presentar por separadas
las ganancias / pérdidas actuariales dentro de los resultados integrales, de acuerdo a lo establecido en la
NIC 19. El efecto en el estado de resultados es el siguiente:

Costo de Gastos de Gastos de
ventas venta administraciéon
Montos registrados previamente al
31 de diciembre del 2012 (186,682) (264,161) (111,252)
Reclasificacion a otros resultados integrales
aplicaciéon NIC 19 (69,296) 106,327 46,244
Saldos reestructurados al 31 de diciembre del 2012 (255,978) (157,834) (65,008)

Adicionalmente, en el afio 2012 se reclasificaron las categorias de las propiedades, planta y equipos
acorde a su naturaleza.

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compafiia no ha
adoptado con anticipacién. Ver Nota 2.16.

Transacciones en moneda extranjera

(@) Moneda funcional y moneda de presentacion
Las partidas en los estados financieros de la Compaiia se expresan en la moneda del ambiente
econémico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados financieros se
expresan en doblares estadounidenses, que es la moneda funcional y la moneda de presentacién de la
Compaiia. Las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas en ddlares
estadounidenses.

(b) Transacciones y saldos
Las transacciones en moneda extranjera, principalmente deudas con proveedores y compafias
relacionadas del exterior, se traducen a la moneda funcional usando los tipos de cambio vigentes a
las fechas de las transacciones. Las ganancias y pérdidas por diferencias en cambio que resulten del
pago de tales transacciones, se reconocen en el estado de resultados integrales.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye el efectivo disponible, depositos a la vista en bancos y otras inversiones altamente liquidas con
vencimientos originales de tres meses o menos.
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2.4

2.4.1

(a)

(b)

PINTURAS CONDOR S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Activos y pasivos financieros
Clasificaciéon

La Compania clasifica sus activos financieros en las siguientes 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 disponibles para la venta”. Los pasivos
financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a valor razonable a través de
ganancias y pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La clasificaciéon depende del propoésito para el cual se
adquirieron los activos o contrataron los pasivos. La Administracion determina la clasificacién de sus
activos y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012, la Compainia mantuvo activos financieros en la categoria de
“préstamos y cuentas por cobrar” y pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas
caracteristicas se explican a continuacioén:

Préstamos y cuentas por cobrar

Representados en el estado de situacion financiera por cuentas por cobrar comerciales y cuentas por
cobrar a compaiiias relacionadas. Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o
determinables y que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de
vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de situacién financiera.

Otros pasivos financieros

Representados en el estado de situacién financiera por las obligaciones financieras y emision de
obligaciones, cuentas por pagar comerciales y cuentas por pagar a companias relacionadas. Se incluyen en
el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la fecha del
estado de situacién financiera.

2.4.2 Reconocimiento y medicién inicial y posterior -

Reconocimiento -

La Compania reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera a la fecha de la
negociacion, cuando se compromete a comprar el activo o pagar el pasivo.

Medicion inicial -

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable més cualquier costo
atribuible a la transaccidn, que de ser significativo, es reconocido como parte del activo o pasivo; siempre
que el activo o pasivo financiero no sea designado como de valor razonable a través de ganancias y
pérdidas. Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compaiiia valoriza los mismos como se describe a
continuacion:
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Medicién posterior -

()

(b)

Préstamos y cuentas por cobrar

Se miden al costo amortizado aplicando el método de interés efectivo. En especifico, la Compaiiia
presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

@)

(ii)

Cuentas por cobrar comerciales: Estas cuentas corresponden a los montos adeudados por sus
clientes por la venta de productos en el curso normal de los negocios. Si se esperan cobrar en
un ano o menos se clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como
activos no corrientes. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues no generan intereses y son exigibles hasta en 9o dias, menos la provision
por deterioro correspondiente.

Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados por compafiias relacionadas por la venta de productos. Las cuentas por cobrar
corrientes a compafiias relacionadas se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su
costo amortizado pues no generan intereses. Las cuentas por cobrar no corrientes a
compaiiias relacionadas se registran inicialmente a su valor nominal que no difiere de su
valor razonable, y posteriormente, se miden a su costo amortizado, pues generan intereses a
las tasas vigentes de mercado.

Otros pasivos financieros

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de interés
efectivo. En especifico, la Compafiia presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

@)

(ii)

(iii)

(iv)

Obligaciones financieras: Se registran a su valor nominal que no difiere de su valor razonable,
pues estan contratadas a tasas vigentes de mercado. Posteriormente se miden al costo
amortizado utilizando las tasas de interés pactadas. Los intereses devengados que
corresponden a préstamos utilizados en el financiamiento de sus operaciones se presentan en
el estado de resultados integrales en el rubro “Otros gastos financieros, neto”.

Emision de obligaciones: Se registran inicialmente a su valor nominal que no difieren de su
valor razonable, pues estan contratados a las tasas vigentes en el mercado al momento de la
transaccion. No existen costos de transacciones significativos incurridos al momento de su
contratacién. Posteriormente se miden al costo amortizado utilizando las tasas de interés
pactadas.

Cuentas por pagar comerciales: Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de
proveedores en el curso normal de los negocios. Si se esperan pagar en un aflo o menos se
clasifican como pasivos corrientes, de lo contrario se presentan como pasivos no corrientes.
Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no generan
intereses y son liquidables en plazos menores a 9o dias.

Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas: Corresponden a obligaciones de pago
principalmente por la compra de productos para la venta y servicios recibidos. Se registran a
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su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado, pues no devenga intereses y se
liquidan hasta en 9o dias.

2.4.3 Deterioro de activos financieros

Pinturas Condor S.A. establece una provisiéon para pérdidas por deterioro de sus cuentas por cobrar
cuando existe evidencia objetiva de que la Compaiiia no sera capaz de cobrar todos los importes que se le
adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. La existencia de dificultades
financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de que el deudor entre en quiebra o
reorganizacion financiera y la falta o mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a
cobrar se ha deteriorado. Al 31 de diciembre del 2013 y 2012 no fue requerido el registro de provisiones
por deterioro de cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas.

2.4.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.5

2.6

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o si la
Compania transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los riesgos y beneficios del activo.
Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la Compaiiia se han liquidado.

Impuestos por recuperar

Corresponden basicamente a retenciones del impuesto a la renta efectuadas por terceros. Cuando la
Administracion estima que dichos saldos no podran ser recuperados se cargan a los resultados del afio.

Inventarios
Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de realizacion, el que resulte el menor.

El costo de los inventarios de materia prima incluye los costos relacionados con la adquisicion, transporte
y otros incurridos para dejarlos listos para su utilizacion, netos de descuentos y promociones recibidas
atribuibles a los inventarios. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal
de los negocios, menos los costos estimados para terminar su produccién y los gastos de comercializacion,
distribucion y otros relacionados directamente con la venta. Los inventarios en transito estan valorados al
costo de adquisicién mas los costos relacionados a la nacionalizacion.

El inventario de producto terminado se registra al costo, el cual incluye costo de materiales, mano de obra
y costos indirectos basado en la capacidad operativa normal. El costo se determina utilizando el método
del promedio ponderado. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal de
los negocios, menos los gastos de comercializacion, distribucién y otros relacionados directamente con la
venta.

Adicionalmente la Administracién de la Compaiiia en base a hechos histéricos y anélisis de deterioro
realiza una provision por obsolescencia de inventario, la misma que se estima al 100% para aquellos
inventarios con una antigiiedad de mas de 24 meses, y del 50% para inventarios con una antigliedad
mayor a 12 meses y menor a 24 meses. Para los inventarios que la administracion de la Compaiiia ha
decidido retirarlos del mercado por politicas comerciales, independientemente de su antigiiedad, se
provisionan al 100%. La provision mencionada se carga a los resultados del ano.
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Activos disponibles para la venta

Los activos se clasifican como activos mantenidos para la venta cuando su valor se recuperara
principalmente a través de su venta, siempre que la venta se considere altamente probable. Estos activos se
valoran al menor valor entre el importe en libros y el valor razonable menos los costos para la venta.

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012 incluyen bienes inmuebles que no son utilizados en las operaciones de la
compaiiia y que fueron recibidos de clientes en dacién de pago, asi como también se incluyen maquinarias
que se tiene la decision en firme de venderse, y que se esperan exportar a Sherwin Williams de Brasil. Ver
Nota 10.

Propiedades, planta y equipos

Las propiedades, planta y equipo son registrados al costo, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas
por deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la
adquisicién o construccion del activo, asi como también costos internos realizados por consumos de
materiales de bodega, costos de mano de obra directa empleada en la instalacion y otros necesarios para
llevar a cabo la inversion. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisiciéon solo son capitalizados
cuando es probable que beneficios econémicos futuros asociados a la inversion fluyan hacia la Compaiiia y
los costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos posteriores corresponden a
reparaciones o mantenimientos menores y son registrados en los resultados integrales cuando son
incurridos.

Los terrenos y proyectos en curso no se deprecian. Las estimaciones de vidas ttiles de las propiedades,
planta y equipos son revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados
financieros.

Las vidas tutiles estimadas son las siguientes:

Tipo de bienes Nimero de afios
Edificios 20
Instalaciones 10
Maquinaria y equipo 10
Muebles y enseres 10
Vehiculos 5
Equipo de computaciéon 3a5

Las pérdidas y ganancias por la venta de las propiedades, planta y equipos, se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Cuando el valor en libros de un activo de propiedades, planta y equipos excede su monto recuperable, este
es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén relacionados con la
construccién de activos calificables. Un activo calificable es aquel que requiere de un tiempo prolongado
para que esté listo para su uso, periodo que la Administraciéon ha definido como mayor a un afo. Al 31 de
diciembre del 2013 y 2012 todos los proyectos de la Compaiiia se han liquidado en plazos inferiores a un
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afio, por lo que no se han activado costos de endeudamiento.
2.9 Activos intangibles

Los activos intangibles adquiridos en forma separada se miden inicialmente al costo. El costo de los
activos intangibles adquiridos en combinaciones de negocios es su valor razonable a la fecha de la
adquisicion. Después del reconocimiento inicial, los activos intangibles se contabilizan al costo menos la
amortizacién acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro del valor, en caso de existir.

Los activos intangibles generados internamente, excluidos los gastos de desarrollo capitalizados, no se
capitalizan y dichos desembolsos se reflejan en el estado del resultado integrales en el ejercicio en el que
dicho desembolso se incurre.

Las vidas tutiles de los activos intangibles pueden ser finitas o indefinidas.

Los activos intangibles con vidas ttiles finitas se amortizan a lo largo de sus vidas ttiles econémicas, y se
revisan para determinar si tuvieron algtin deterioro del valor en la medida en que exista algin indicio de
que el activo intangible pudiera haber sufrido dicho deterioro. El periodo y el método de amortizacion
para un activo intangible con una vida til finita se revisan al menos al cierre de cada periodo sobre el que
se informa. Los cambios en la vida 1til esperada o el patron esperado de consumo del activo se
contabilizan al modificarse el periodo o el método de amortizacion, segin corresponda, y se tratan como
cambios en las estimaciones contables. El gasto por amortizaciéon de activos intangibles con vidas ttiles
finitas se reconoce en el estado de resultados integrales en la categoria de gastos que resulte mas coherente
con la funcion de dichos activos intangibles.

Los activos intangibles con vidas utiles indefinidas no se amortizan, y se someten a pruebas anuales para
determinar si sufrieron algtin de deterioro del valor, ya sea en forma individual o a nivel de la unidad
generadora de efectivo a la que pertenecen. Una vida 1til indefinida se revisa en forma anual para
determinar si la misma sigue siendo apropiada. En caso de no serlo, el cambio de vida 1til de indefinida a
finita se contabiliza en forma prospectiva.

Las ganancias o pérdidas que surjan de dar de baja un activo intangible se miden como la diferencia entre
el ingreso neto procedente de la venta y el importe en libros del activo, y se reconocen en el estado de
resultados integrales cuando se da de baja el activo respectivo.

La Compania amortiza el software en forma lineal a lo largo de una vida 1til estimada de 5 afios, mientras
que los intangibles adquiridos a través de la combinacién de negocios, esto es: “lista de clientes” y
“convenios de no competir” se amortizan en forma lineal a lo largo de la vida til estimada de 10 afios y
3.75 afos, respectivamente.

2.10 Deterioro de activos no financieros (Propiedades, planta y equipos y activos intangibles)

Los activos sujetos a depreciacion o amortizacion se someten a pruebas de deterioro cuando se producen
eventos o circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por
deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede 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. Para efectos de la evaluacion por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas pequeiios en los
que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de efectivo). Los saldos en libros de
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activos no financieros que han sido objeto de castigos por deterioro se revisan a cada fecha de cierre de los
estados financieros para verificar posibles reversiones del deterioro.

En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compaiiia registra
una pérdida por deterioro en los resultados del ejercicio.

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

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afio comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas que se
reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se reconoce en otros
resultados integrales o directamente en el patrimonio.

2.11.1Impuesto a la renta corriente

El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades
gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% (2012: 23%) de las utilidades
gravables, la cual se reduce al 12% (2012: 13%) si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entrd 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 reportadas el afio anterior sobre el
0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables y 0.4% de los
activos.

La referida norma estableci6 que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto
del anticipo minimo, este tltimo 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, de acuerdo
con la norma que rige la devolucién de este anticipo.

Durante el 2013 y 2012, la Compania registré como impuesto a la renta corriente causado el valor
determinado sobre la base del 22% (2012: 23%) sobre las utilidades gravables puesto que el anticipo
minimo pagado fue menor al impuesto causado.

Por otro lado, es importante sefialar que de acuerdo con el Codigo Orgénico de la Produccion, Comercio e
Inversiones, se reduce progresivamente la tasa de Impuesto a la Renta, iniciando en el 2010 con el 25% hasta
llegar al 22% en el 2013.

2.11.2Impuesto a la renta diferido

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.
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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.

Los impuestos a la renta diferidos activos sblo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el derecho legal
exigible a compensar impuestos activos corrientes con impuestos pasivos corrientes y cuando los
impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.

2.12 Beneficios a los empleados
2.12.1Beneficios de corto plazo
Corresponden principalmente a:
(i)  Participacion de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcion del 15% de la utilidad
contable anual antes del impuesto a la renta, segiin lo establecido por la legislaciéon ecuatoriana

vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta como parte del costo de ventas, gastos de
venta y gastos de administracion en funcion de la labor de la persona beneficiaria de este beneficio.

(ii) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre base devengada.

(iii) Décimo tercer y décimo cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion vigente
en el Ecuador.

(iv) Bonos para ejecutivos: Corresponde a los montos que la Compaiiia estima necesarios para cubrir
beneficios variables de ciertos ejecutivos.

(v)  Ofras provisiones: corresponde a aportes personales y patronales al IESS (Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social), fondos de reserva, descuentos por préstamos a empleados.

2.12.2Beneficios de largo plazo (provisiones de jubilacién patronal y desahucio no fondeadas)

La Compania tiene un plan de beneficio definido para jubilacién patronal, normado por las leyes laborales
ecuatorianas. Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminacién de la relacion
laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificara al
trabajador con el 25% del equivalente a la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de
servicios prestados a la misma empresa o empleador.

La Compania determina anualmente la provision para jubilacion patronal y desahucio con base en
estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se provisiona con cargo a los gastos
(resultados) del ano aplicando el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representan el valor
presente de las obligaciones a la fecha del estado de situacion financiera, el cual es obtenido descontando
los flujos de salida de efectivo a la tasa del 7% anual para los afios 2013 y 2012 la cual fue determinada
aplicando la tasa de bonos corporativos de alta calidad denominados en la misma moneda en la que los
beneficios seran pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones
mantenidas con los empleados hasta su vencimiento.
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Las hipotesis actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de descuento, tasa de
mortalidad, edad, sexo, afios de servicio, remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de
rotacion, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en los
supuestos actuariales se cargan a otros resultados integrales en el periodo en el que surgen.

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del ano.

Al cierre del afio 2013 y 2012 las provisiones cubren a todos los trabajadores que se encontraban
trabajando para la Compaiiia.

Provisiones

La Compania registra provisiones cuando (i) tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como
resultado de eventos pasados, (ii) es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar
la obligacion y (iii) el monto se ha estimado de forma fiable. Estas provisiones se muestran en el rubro
provisiones. Ver Nota 18.

Los montos reconocidos como provision son la mejor estimacién de la Administracion, a la fecha de cierre
de los estados financieros, de los desembolsos necesarios para liquidar la obligacion.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por la venta de mercaderia en el
curso normal de las operaciones. Los ingresos se muestran netos de IVA, rebajas y descuentos otorgados.

Los ingresos son reconocidos de la siguiente forma:
(a) Venta de mercaderias

El ingreso proveniente de la venta de mercaderias es registrado cuando: (i) el monto de la venta puede ser
medido confiablemente, (ii) los costos en los que se ha incurrido o en los que se incurrira relacionados
con la transaccién pueden ser medidos de forma confiable, (iii) es probable que los beneficios econémicos
futuros fluyan a la compafiia; y, (iv) los riesgos y beneficios fueron totalmente transferidos al comprador.

Las ventas de pinturas, barnices, esmaltes y productos quimicos en general son reconocidas sobre la
entrega y aceptacion de las mercaderias por parte del cliente. El reconocimiento del ingreso por
exportaciones de producto terminado esta basado en los términos de negociacién para envios
internacionales, usualmente “Free on Board”, y el ingreso es reconocido en el momento que las
mercaderias son cargadas en la embarcacion.

(b) Otros ingresos

Los otros ingresos corresponden a transacciones fuera del giro del negocio o considerados no
operacionales, que incluyen principalmente la venta de propiedades, planta y equipos.
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2.15 Segmentos de operacion

La Compania no efecttia revelaciones por segmentos ya que su tnica linea de negocio representa la
fabricacion de pinturas y productos relacionados.

2.16 Nuevos pronunciamientos contables

a) Nuevas normas, interpretaciones y modificaciones a las normas publicadas vigentes a partir del
presente ejercicio:
Aplicacion obligatoria
para ejercicios
Norma Tipo de cambio iniciados a partir de:

NIC 19 (*) Enmienda, 'Beneficios a em pleados'- Eliminacién del enfoque del
corredor y célculo de los costos financieros sobre una base neta.

NIIF 13 'Medicion del valor razonable'- Precisar la definicién de valor
razonable, fuentes de medicién y divulgaciones requeridas.

1 de enerodel 2013

1 de enerodel 2013

(*)  Tal como se indica en la norma de transicion, la Compaiiia aplico la NIC 19 revisada
retrospectivamente. Esto implico ciertas reclasificaciones entre el Estado de Resultados y el
Estado de Resultados Integrales al 31 de diciembre del 2012.

La aplicacion de estas normas no afect6 significativamente la situacion financiera de la Compaiiia o
los resultados de sus operaciones.

b)  Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigor
para ejercicios financieros que comiencen a partir de 1 de enero de 2014 y no han sido adoptadas
anticipadamente. Estas son de aplicacién obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién:

Norma Tipo de cambio Aplicacion obligatoria
para ejercicios
iniciados a partir de:

NIC 32 Enmienda, 'Instrumentos financieros: presentacion' - Aclara algunos 1 de enero del 2014
requerimientos para compensacion de activos y pasivos financieros
en el estado de situacidén financiera.

NIIF 10,12 y NIC Enmienda, incluye la definicién de "entidad de inversion", la cuales 1 de enero del 2014

27 estaran exentas de consolidacion en la mayoria de sus filiales.

NIC 36 Enmienda en la divulgacién de la informacién sobre el importe 1 de enero del 2014
recuperable de los activos deteriorados.

NIIF 9 Instrumentos financieros' - Especifica la clasificacién y medicién de 1 de enero del 2015

activos y pasivos financieros.
La Compaiia estima que la adopci6én de las enmiendas a las NIIF y las nuevas interpretaciones antes

descritas, no tendra un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de su aplicacion
inicial.
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ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la administracién realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas explicativas. Las
estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compania se encuentran basados en la experiencia
histérica, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes externas calificadas. Sin
embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son importantes para
reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la Compaiiia y/o las que requieren un alto
grado de juicio por parte de la Administracion.

Las principales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con los
siguientes conceptos:

(a)  Deterioro de cuentas por cobrar

La estimaci6n para cuentas dudosas es determinada por la Gerencia de la Compaiiia, con base en la
evaluacién individualizada de la antigliedad de los saldos por cobrar y la posibilidad de
recuperacion de los mismos, teniendo como principal indicativo de duda de su cobrabilidad, la
existencia de saldos vencidos por mas de 150 dias. La provision para cuentas dudosas se carga a los
resultados integrales del afio y las recuperaciones de cuentas provisionadas se acreditan a otros
ingresos.

(b)  Vida til de los propiedades y equipos

Los cambios en circunstancias, tales como avances tecnologicos, cambios en el uso planificado,
podrian hacer que la vida util fuera diferente de las estimaciones realizadas. Las estimaciones se
basan principalmente en las proyecciones de uso futuro de los activos. La determinacién de las
vidas 1tiles se evaliian al cierre de cada afio.

(¢) Deterioro de activos no financieros

El deterioro de los activos no financieros se evaliia con base en las politicas y lineamientos descritos
en la Nota 2.10.

(d) Beneficios a empleados a largo plazo

Calculada en base a hip6tesis empleadas en el calculo actuarial de Jubilacién patronal y Desahucio,
para lo cual utiliza estudios actuariales practicados por profesionales independientes.

(e)  Provision garantia compra Fanapisa S.A.

Durante el afio 2011, la Compaiiia realizé una provision para cubrir posibles pasivos no
identificados resultantes de la compra de Fanapisa S.A. Ver Nota 18 3).

® Impuesto a la renta diferido
La Compania ha realizado la estimacién de sus impuestos diferidos considerando que todas las

diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de los activos y pasivos (fundamentalmente
efectos de la adopcion de las NIIF) se revertiran en el futuro.
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ADMINISTRACION DE RIESGOS
Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compaiiia la exponen a ciertos riesgos financieros tales como son los riesgos de mercado,
(riesgo de precio y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. . El programa general de
administracion de riesgos de la Compaiia trata de minimizar potenciales efectos adversos en su desempeno
financiero; ademas, se encamina a que las actividades con riesgo financiero de la Compafiia estén sujetas a
politicas y procedimientos de identificacion, medicion y control.

El 4rea de Finanzas tiene a su cargo la Administracion de riesgos de acuerdo con las politicas aprobadas
por el Directorio. El Directorio proporciona los principios para el manejo de riesgos, asi como las politicas
elaboradas para areas especificas, como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés, riesgo de
crédito y el uso de instrumentos financieros derivados.

A continuacién se presenta los riesgos financieros a los que esta expuesta la Compaiia.

(a) Riesgos de mercado

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o flujos de caja futuros de un
instrumento financiero fluctiien debido a cambios en los tipos de cambio. La Compania realiza
principalmente sus operaciones en dblares de los Estados Unidos de Norteamérica, moneda de
curso legal en el pais, por lo tanto, no se presentan efectos significativos por variaciones de tipos de
cambio en los estados financieros.

Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable v los flujos de efectivo

El riesgo de la tasa de interés es el riesgo de fluctuacion del valor justo del flujo de efectivo futuro de
un instrumento financiero, debido a cambios en las tasas de interés de mercado. La exposicion de la
Compaiia al riesgo de cambios en las tasas de interés del mercado esta principalmente relacionada
con las obligaciones con instituciones financieras y de las emisiones colocadas a través del mercado
de valores. La compaiiia determina periddicamente la exposicion eficiente de la deuda de corto y
largo plazo frente a los cambios en la tasa de interés, considerando sus expectativas propias respecto
de la evolucién futura de tasas.

En el 2013 y 2012 la Administracién de la Compania ha analizado los riesgos financieros que estan
relacionados con las posibles pérdidas en los mercados financieros como consecuencia de los
movimientos en las variables financieras, tales como las tasas de interés y los tipos de cambio, los
cuales no presentaron efectos significativos, debido principalmente a que la compaiia al 31 de
diciembre del 2013 ya no mantiene obligaciones en circulacion. Ver nota 13.

(b)  Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no retina sus obligaciones bajo un instrumento

financiero o contrato de cliente, lo que lleva a una pérdida financiera. La Compafiia esta expuesta a
riesgo crediticio por sus actividades operacionales principalmente por cuentas por cobrar y por sus
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(c)

actividades financieras, incluyendo depositos con bancos y otros instrumentos financieros.

Riesgos crediticios relacionados a créditos de clientes son administrados de acuerdo a las politicas,
procedimientos y controles establecidos por la Compaiiia, relacionados a la administracion del riesgo
crediticio de clientes. La calidad crediticia del cliente se evalta en forma permanente. Los cobros
pendientes de los clientes son supervisados. La méaxima exposicion al riesgo crediticio a la fecha de
presentacion del informe es el valor de cada clase de activos financieros.

La Compaiiia mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones financieras con las
siguientes calificaciones:

Calificacion
Entidad financiera 013 2012
Banco Pichincha C.A. AAA- AAA-
Banco del Pacifico S.A. AAA- AAA-
Citibank N.A. (Sucursal Ecuador) AAA AAA

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compania no pueda cumplir con sus obligaciones de pago
relacionadas con pasivos financieros al vencimiento y reemplazar los fondos cuando sean retirados.
La consecuencia seria el incumplimiento en el pago de sus obligaciones frente a terceros. La liquidez
se controla a través de la corelacion de los vencimientos de sus activos y pasivos, de la obtencion de
lineas de crédito y/o manteniendo los excedentes de liquidez, lo cual le permite a la Compaiiia
desarrollar sus actividades normalmente.

La administracién del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo y disponibilidad de
financiamiento, a través de una adecuada cantidad de fuentes de crédito comprometidas, y la
capacidad de liquidar transacciones principalmente de endeudamiento. Al respecto, la Gerencia de
la Compainia orienta sus esfuerzos a mantener fuentes de financiamiento a través de la
disponibilidad de lineas de crédito.

El cuadro a continuacién analiza los pasivos financieros de la Compaiiia agrupados sobre la base del
periodo remanente a la fecha del balance general hasta la fecha de su vencimiento. Los montos
revelados en el cuadro son los flujos de efectivo no descontados que incluyen el pago de intereses e
Impuesto a la Salida de Divisas (ISD):
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Entre1y 5
Al 31de diciembre de 2013 Menos de 1 afio afios
Cuentas por pagar comerciales 15,685,929 -
Cuentas por pagar a compaiiasrelacionadas 2,594,418 -

Al 31de diciembre de 2012

Obligaciones financierasy emision de obligaciones financieras 2,937,845 -
Cuentas por pagar comerciales 15,348,695 -
Cuentas por pagar a compaifiiasrelacionadas 2,147,121 -

Riesgo de capitalizaciéon

La Compania administra de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes en sus
actividades. La adecuacion del capital de la Compafiia es monitoreada usando, entre otras medidas, los
ratios establecidos por la gerencia.

Los objetivos de la Compania son: (i) salvaguardar la capacidad de la Compaiia para continuar operando
de manera que contintie brindando retornos a los accionistas y beneficios a los otros participantes; y, (ii)
mantener una fuerte base de capital para apoyar el desarrollo de sus actividades.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre fueron los siguientes:

2013 2012
Recursos de terceros 17,824,076 19,955,668
Menos: Efectivoy equivalentes de efectivo (2,165,154) (1,452,847)
Deuda neta 15,658,922 18,502,821
Total patrimonio 31,303,095 25,605,751
Capital total 46,962,017 44,108,572
Ratiode apalancamiento 33% 42%
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Categorias de instrumentos financieros -

A continuacion se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre
de cada ejercicio:

Al 31 de diciembre del 2013 Al 31 de diciembre del 2012

Corriente No corriente Corriente No corriente

Activos financieros medidos al costo

Efectivoy equivalentes de efectivo 2,165,154 - 1,452,847 -
Activos financieros medidos al costo amortizado

Cuentas por cobrar comerciales 16,435,691 - 15,935,685 -
Cuentas por cobrar a compafiias relacionadas 842,518 194,750 447,728 -
Total activos financieros 19,443,363 194,750 17,836,260 -
Pasivos financieros medidos al costo amortizado

Obligaciones financierasy emisién de obligaciones - - 2,865,890 -
Cuentas por pagar comerciales 15,353,202 - 15,044,901 -
Cuentas por pagar a companiasrelacionadas 2,470,874 - 2,044,877 -
Total pasivos financieros 17,824,076 - 19,955,668 -

Valor razonable de instrumentos financieros

Dada la naturaleza de los instrumentos financieros su valor en libros corresponde o se aproxima a su valor
razonable. En relacion a los préstamos con entidades financieras y emision de obligaciones, éstos se
presentan a su costo amortizado que es equivalente a su valor razonable, pues devengan tasas de interés de
mercado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:
2013 2012
Caja 179,828 84,046
Bancos locales (1) 1,985,326 1,368,801
2,165,154 1,452,847

(1)  Corresponden a cuentas corrientes en ddlares de los Estados Unidos de América en 3 entidades
financieras locales.
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CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR COMERCIALES

Composicion:
2013 2012
Cuentas por cobrar comerciales:
Clientes locales 17,123,846 15,864,208
Clientes del exterior 374,979 930,586
Franquiciados (1) 142,635 144,055
Provision por deterioro (1,205,769) (1,003,164)
16,435,691 15,935,685

(2) LaCompania mantuvo hasta el afio 2011 contratos de franquicia, a través de los cuales el
franquiciado comercializaba los productos de la Compania, quien recibia a cambio una comisién por
las ventas realizadas. Al 31 de Diciembre del 2013 la provision por deterioro cubre la totalidad de
estos valores.

La antigiiedad de los saldos por cobrar comerciales es la siguiente:

2013 2012
Cartera corriente 12,611,708 71.5% 12,575,301 74.2%
De 0 a 30 diasvencido 2,985,993 16.9% 2,362,399 13.9%
De 31 a 60 dias 593,084 3.4% 647,438 3.8%
61 a 90 dias vencido 292,524 1.7% 171,980 1.0%
91 a 180 dias 163,949 0.9% 377,052 2.2%
Mas de 180 994,202 5.6% 804,679 4.8%
17,641,460 16,938,849
Provision por deterioro (2) (1,205,769) 6.8% (1,003,164) 5.9%
16,435,691 15,935,685
(3) El movimiento de la provisién por deterioro es como sigue:
2013 2012
Saldo inicial 1,003,164 795,788
Incrementos 219,048 241,699
Utilizaciones (16,443) (34,323)
Saldo final 1,205,769 1,003,164
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IMPUESTOS POR RECUPERAR

Composicion:
2013 2012
Impuestos a la salida de divisas (ISD) 1,500,694 1,970,585
Retenciones en la fuente del periodo actual 763,095 709,092
Retenciones en la fuente de periodos anteriores 1,189,731 659,668
Impuestoa la renta por pagar - Ver Nota 17 ¢) (1,769,830) (1,357,567)
1,683,690 1,981,778
INVENTARIOS
Composicion:
2013 2012
Producto terminado 8,313,142 6,187,770
Materia prima 6,967,254 7,860,322
Materialesy suministros 644,575 533,275
Productos en proceso 1,088,380 1,067,559
Inventarios en transito 1,974,005 652,308
Provision por obsolescencia de inventarios (1) (419,012) (428,055)
18,568,344 157873’179

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012 no existen gravamenes ni restricciones sobre los inventarios.

(1) Elmovimiento de la provision por obsolescencia de inventarios se detalla a continuacién:

2013 2012

Saldoinicial (428,055) (298,027)
Incrementos (323,928) (130,028)
Utilizaciones 332,971 -

Saldo final (419,012) (428,055)
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ACTIVOS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Composicion:
2013 2012
Terrenos (1) 52,788 52,788
Inmuebles (1) 31,740 31,740
Magquinaria (1) 393,282 393,282
477,810 477,810

(1)  Corresponden a activos que no estan siendo utilizados en las operaciones de la Compaiia, y su
intencidn es venderlos. La Compafiia todavia no ha realizado la venta de los activos mencionados

debido a que se encuentra sujeta a los lineamientos de su Casa Matriz.
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PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPOS

Composicién y movimiento:

Magquinaria y Muebles y Equipo de Proyectos en
Descripeion Terrenos Edificios Instalaciones equipos enseres Vehiculos Com puto curso Total
Al 1de enerodel 2012
Costo 5,850,229 3,244,573 1,658,086 6,421,527 1,076,004 329,811 1,525,392 2,058,926 22,164,548
Depreciacién acumulada - (1,850,003) (1,129,215) (4,122,950) (689,796) (73,224) (996,534) - (8,861,722)
Valor en libros 5,850,229 1,394,570 528,871 2,298,577 386,208 256,587 528,858 2,058,926 13,302,826
Movimiento 2012
Adiciones (1) - - 10,573 214,839 12,775 81,206 59,573 1,020,362 1,399,328
Bajas (109,688) (19,319) (24,778) (20,047) (24,043) (2,498) (48,048) - (248,421)
Reclasificacion Costo - (1,265,010) 1,718,671 (479,818) 27,895 - - - 1,738
Reclasificacion Depreciacion - 1,063,548 (1,134,651) 161,734 5,836 1,860 141,409 - 239,736
Depreciacion - (59.777) (150,831) (383,964) (47.462) (78.892) (304,932) - (1,025,858)
Valor en librosal 31 de diciembre
2012 5,740,541 1,114,012 947,855 1,791,321 361,209 258,263 376,860 3,079,288 13,669,349
Al 31de diciembre del 2012
Costo 5,740,541 1,960,244 3,362,552 6,136,501 1,092,631 408,519 1,536,917 3,079,288 23,317,193
Depreciacion acumulada - (846,232) (2,414,697) (4,345,180) (731,422) (150,256) (1,160,057) - (9,647,844)
Valor en libros 5,740,541 1,114,012 947,855 1,791,321 361,209 258,263 376,860 3,079,288 13,669,349
Movimiento 2013
Adiciones (1) - 1,489,735 1,489,735
Bajas - - (1,082) - - - - (1,082)
Reclasificacion Costo - 24,992 1,936,989 321,544 178,879 53,340 392,311 (2,908,055) -
Depreciacion (2) - (85,695) (294,847) (419,558) (78,480) (75,492) (286,749) - (1,240,821)
Valor en librosal 31 de diciembre
2013 5,740,541 1,053,309 2,589,997 1,692,225 461,608 236,111 482,422 1,660,968 13,917,181
Al 31 de diciembre del 2013
Costo 5,740,541 1,985,236 5,299,541 6,456,963 1,271,510 461,859 1,929,228 1,660,968 24,805,846
Depreciacién acumulada - (931,927) (2,709,544) (4,764,738) (809,902) (225,748) (1,446,806) - (10,888,665)
Valor en libros 5,740,541 1,053,309 2,589,997 1,692,225 461,608 236,111 482,422 1,660,968 13,917,181

(1)  Corresponde en el afio 2013 principalmente a adquisiciones de equipos de produccién por aproximadamente US$720,000, equipos de
computo por US$210,000, vehiculos por US$184,000 y mejoras en las instalaciones de la fabrica por aproximadamente US$200,000. En el
afio 2012, corresponde principalmente a mejoras a la planta de produccion en los proyectos de mejoramiento eléctrico y pavimentaciéon por
aproximadamente US$1,000,000.

(2)  Deltotal asignado por depreciacion, durante el afio 2013US$591,811 (2012: US$413,135) fueron asignados a los inventarios por costos indirectos
de fabricacion, y US$649,010 (2012: US$612,723) fueron cargados a los gastos de venta y de administracion. Ver Nota 23.

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012 no existen gravamenes ni restricciones sobre las propiedades y equipos.
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ACTIVOS INTANGIBLES

Composicion:

Acuerdode
no

Lista de com petencia

Software Otros clientes (1) @) Total
Descripciéon
Al 1de enerodel 2012
Costo 683,702 39,555 903,272 160,000 1,786,529
Amortizaciéon acumulada (513,729) (32,710) (27,218) (52,820) (626,477)
Valor en libros 169,973 6,845 876,054 107,180 1,160,052
Movimiento 2012
Adiciones 243,928 35,201 - - 279,129
Ajustesy reclasificaciones (125,666) - - - (125,666)
Amortizacién (122,223) (7,120) (130,855) (21,846) (282,044)
Valor en libros al 31 de diciembre 2012 166,012 34,926 745,199 85,334 1,031,471
Al 31de diciembre del 2012
Costo 801,964 74,756 903,272 160,000 1,939,992
Amortizaciéon acumulada (635,952) (39,830) (158,073) (74,666) (908,521)
Valor en libros 166,012 34,926 745,199 85,334 1,031,471
Movimiento 2013
Adiciones 64,500 93,926 - - 158,426
Bajas - (21,947) - - (21,947)
Amortizacién (74,278) - (90,327) (42,667) (207,272)
Valor en libros al 31 de diciembre 2013 156,234 106,905 654,872 42,667 960,678
Al 31de diciembre del 2013
Costo 866,464 146,735 903,272 160,000 2,076,471
Amortizacion acumulada (710,230) (39,830) (248,400) (117,333) (1,115,793)
Valor en libros 156,234 106,905 654,872 42,667 960,678

(1) La“Lista de clientes” y “Convenio de no competencia”, son activos intangibles que fueron

adquiridos en la compra de la compaiiia Fanapisa S.A. Ver Nota 2.9.

OBLIGACIONES FINANCIERAS Y EMISION DE OBLIGACIONES

Al 31 de diciembre del 2012 la Compania mantuvo todas sus obligaciones financieras al corto plazo, a

continuacién se presentan los valores en libros de cada categoria de obligaciones financieras:

Préstamos bancarios (1)
Emisi6n de obligaciones (2)

Total
Mas-interés devengado por pagar

Total
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(1)  Corresponde a préstamos otorgados por Citibank NA Sucursal Ecuador a una tasa de interés del
7.00% anual, que se liquidaron el 10 de enero del 2013.

(2) Laestructura de emisi6n de obligaciones se formaba de la siguiente manera:

Tasa Plazo Saldo
Tipo nominal Valor (dias) 2012
Emision obligaciones - Clase B (3) 9.00% 5,000,000 1,440 1,359,897

(3) LaCompania durante el afio 2009 realiz6 la oferta publica de obligaciones de largo plazo por
US$10,000,000 con garantia general, la cual fue aprobada por la Junta General de Accionistas del
27 de enero del 2009 y la Superintendencia de Compafias mediante Resolucion No. Q.IMV.09 1469
del 8 de abril del 2009, cuya composicion se detalla a continuacion:

Clase A: Se emitieron US$ 5,000,000 en titulos divididos en 3 series, cuyo plazo fue 1080 dias, los
cuales devengaron una tasa fija del 8.25% y cuyo vencimiento fue en el 2012. Durante el afio 2012,
estos papeles devengaron intereses con cargo a los resultados del ejercicio por US$ 32,367, mismos que
fueron redimidos hasta junio del 2012.

Clase B: Se emitieron US$ 5,000,000 en titulos divididos en 3 series, cuyo plazo fue 1440 dias, los
cuales devengaron una tasa fija del 9% y cuyo vencimiento fue en el 2013. Al 31 de diciembre del
2012 incluye US$17,402 por intereses por pagar. Durante el afio 2013, estos papeles devengaron
intereses con cargo a los resultados del ejercicio por US$48,658 (2012: US$ 218,837), mismos que
fueron redimidos hasta septiembre del 2013.

De acuerdo a lo establecido en la escritura de emisién de obligaciones la Compania, durante el plazo
de vigencia de la emision, entre otras, se debi6 dar cumplimiento a lo siguiente: i) mantener una
relacion entre pasivos bancarios con costo sobre el patrimonio, no mayor de 2 a 1, ii) capitalizar las
utilidades del ejercicio 2008, iii) repartir maximo el 75% de las utilidades que genere la Compaiia,
iv) no repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora, v) mantener la relacion de activos
libres de gravamen sobre las obligaciones en circulaciéon de acuerdo a lo establecido en las
resoluciones del Consejo Nacional de Valores. La Administracién de la Compaiiia informa que se ha
dado cumplimiento con las obligaciones establecidas en la escritura de emisién de obligaciones.

14. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Composicion:
201 2012
Cuentas por pagar comerciales locales 8,698,669 8,969,030
Cuentas por pagar comerciales del exterior 6,654,533 6,075,871
15,353,202 15,044,901
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SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante los afios 2013 y 2012 con
compaiiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacioén de companias y partes relacionadas a: i)
la (s) persona (s) naturales o juridicas (companias) que directamente o indirectamente controla (n) a o es
(son) controlada (s) por la Compania, tienen control conjunto o influencia significativa (asociadas), y ii)
personal clave de la gerencia o administracion:

Saldos

Sociedad Relacion 201 2012

Cuentas por cobrar - corriente

Sherwin Williams Colombia SAS (1) Entidad del Grupo 822,934 393,038
Sherwin Williams Company (2) Accionista 19,584 19,584
Otras Entidad del Grupo - 35,106

842,518 447,728

Cuentas por cobrar -no corriente
Sherwin Williams Colombia SAS (1) Entidad del Grupo 194,750 -

(1)  Corresponde a saldo por venta de producto terminado.
(2)  Corresponde a saldos pendientes de cobro por cuentas rebates.
SOCiedad Relacién 201 2012

Cuentas por pagar
Sherwin Williams Do Brasil Industria e

Comercio Ltda. (1) Entidad del Grupo 30 27,577
Sherwin Williams S.A. de CV Mexico(1) Entidad del Grupo 3,742 6,983
Sherwin Williams Pert S.R.L.(1) Entidad del Grupo 3,855 16,972
Sherwin Williams Chile S.A.(1) Entidad del Grupo 9,108 3,370
The Sherwin Williams E.U.A. (1) Entidad del Grupo 2,333,063 1,988,931
Plasticos Industriales S.A. (Uruguay) (1) Entidad del Grupo 121,076 -
Otras menores Entidad del Grupo - 1,044
2,470,874 2,044,877

(1)  Corresponde a saldos pendientes de pago por compra de bienes y servicios.
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Transacciones
Sociedad Relacion 2013 2012
Servicios administrativos recibidos
Sherwin Williams Méxicode CV Entidad del Grupo - 76,771
Sherwin Williams Pert SRL Entidad del Grupo 63,868 114,436
63,868 191,207
Importaciones de materia prima y producto
terminado
Sherwin Williams Do Brasil Industria e Comercio Ltda. Entidad del Grupo 1,273,496 4,910,964
The Sherwin Williams Com pany Accionista 2,029,863 2,421,503
Sherwin Williams Argentina ICSA Entidad del Grupo 133,000 129,229
Sherwin William s Méxicode CV Entidad del Grupo 10,103 173
Plasticos Industriales S.A. (Uruguay) Entidad del Grupo 235,688 -
Arch Sayerlack (Italia) Entidad del Grupo 41,868 -
Sherwin Williams Chile Entidad del Grupo 19,218 -
Sherwin Williams Pert SRL Entidad del Grupo 11,681 -
3,754,917 7,461,869
Exportaciones de inventarios de productoterminado
Sherwin Williams Pert SRL Entidad del Grupo 230,546 -
Sherwin Williams Colom bia SAS Entidad del Grupo 701,664 341,422
932,210 341,422
Reembolsos de gastos cobrados
Sherwin Williams Pertt SRL Entidad del Grupo 7,255 -
Sherwin Williams Colombia SAS Entidad del Grupo 126,138 -
133,393 -

Adicionalmente a lo mencionado, la compaiiia realizd las siguientes transacciones con su accionista:

Sociedad Relacién 2013 2012
Sherwin Williams Company Accionista
Aportes de Capital recibidos - 2,700,000
Intereses pagados por préstamos recibidos - 3,151
Egreso por regalias 136,422 112,396

Remuneraciones al personal clave de la gerencia

La Administraciéon de la Compaifiia mantiene miembros claves en los siguientes cargos: Presidencia
Ejecutiva- Gerencia General, Director de Finanzas, Director de Mercadeo, Director de Recursos Humanos,
Director de Ventas, Director de Operaciones, Gerencia de Tecnologia de la Informacién, Gerencia Técnica.

Los costos por remuneraciones de dicho personal clave incluidos en los estados financieros son los
siguientes:
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201 2012
Sueldos fijos 1,023,425 791,525
Beneficios no monetarios 17,854 23,506
Sueldos variables 99,820 251,080
Beneficios sociales 367,431 285,483

1,508,530 1,351,594

16. IMPUESTOS POR PAGAR
Composicion:

2013 2012
Impuesto al valor agregado 354,805 228,746
Retenciones de impuestos en la fuente 133,522 101,354

488,327 330,100

17. IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO
(a) Situacion fiscal

Los ejercicios fiscales 2011 y 2013 estin sujetos a una posible fiscalizacién por parte de las autoridades
tributarias.

(b) Impuesto alarenta

La composicion del impuesto a la renta es el siguiente:

201 2012
Impuesto ala renta corriente: 1,769,830 1,357,567
Impuesto ala renta diferido:
Por diferencias temporales (2,589) 193,613
Gasto por impuesto a la renta 1,767,241 1,551,180
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Conciliacion tributaria-contable

Utilidad del afio antes de participacion laboral e impuesto a la renta
Menos - Participacién a los trabajadores

Utilidad neta antes de impuesto a la renta

Menos - Otras partidas conciliatorias
Mas - Gastos no deducibles

Base tributaria
Tasa impositiva
Impuesto a la renta causado

Impuesto a la renta diferido -

El anélisis de impuesto diferido activo y pasivo es el siguiente:

Impuestos diferidos activos:
Impuesto diferido activo que se liquidaré dentro de 12 meses
Impuesto diferido activo que se liquidara después de 12 meses

El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:

Al1 deenerodel 2012

Crédito a resultados por impuestos diferidos
Al 31 de diciembre del 2012

Débito a resultados por impuestos diferidos

Al 31 de diciembre del 2013
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8,622,705 7,078,588
(1,293,406) (1,079,048)
7,329,299 5,999,540
(52,444) (572,627)
767,820 475,554
715,376 (97,073)
8,044,675 5,902,467
22% 23%
1,769,830 1,357,567
201 2012
96,332 80,029
120,208 133,922
216,540 213,951
407,564
(193,613)
213,951
2,589
216,540
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La relacion entre el gasto por impuesto y la utilidad antes de impuestos se muestra a continuacion:

201 2012
Utilidad del afio antes de impuesto a la renta 7,329,299 5,999,540 (1)
Tasa impositiva vigente 22% 23%
Gastos de impuesto a la renta 1,612,446 1,379,894
Efecto de ingresos exentos /gastos no deduciblesy otras 157,384 (22,327)
partidas conciliatorias al calcular la ganancia fiscal

Ajustes por impuesto diferido (2,589) 193,613
Impuesto a la renta del afio 1,767,241 1,551,180

(1)  Saldo antes de reexpresiéon. Ver Nota 2.
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El movimiento del impuesto a la renta diferido sin considerar compensacion es el siguiente:

Provisiéon por

Depreciacion

Obligaciones por

Deterioro cuentas

cuentas por beneficios porcobrar Cuentas por Provisiones Emision de
Inventarios incobrables revalorizacion definidos comerciales pagar pasivos obligaciones Total

Impuestos diferidos:
Allde enero del2012 66,385 - - 69,588 9,557 35,767 168,694 57,573 407,564
(Cargo) - crédito a resultados por

impuestos diferidos (30,356) 16,631 12,750 34,953 34,443 (35,767) (168,694) (57,573) (193,613)
Al31de diciembre del2012 36,029 16,631 12,750 104,541 44,000 - - - 213,951
(Cargo) - crédito a resultados por

impuestos diferidos 60,303 (16,63 1) (12,750) 15,667 (44,000) - - - 2,589
Al31de diciembre del12013 96,332 - - 120,208 - - - - 216,540 (1)

(1) Ver Nota 3 1).
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Precios 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 companias que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior
o locales en el mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$6,000,000. Se incluye
como parte relacionadas a las empresas domiciliadas en paraisos fiscales. El indicado estudio debe ser
remitido hasta el mes de junio del 2014 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 Administracién de la Compaiiia basada en: i) los resultados del estudio de precios de transferencia del
2012, el que concluy6 que no existian ajustes a los montos de impuesto a la renta de ese ano, y ii) el
diagnostico preliminar realizado con el apoyo de sus asesores tributarios para las transacciones del 2013
considera que no habra impacto sobre la provision de impuesto a la renta del ano 2013. El estudio final
estara disponible en las fechas que requieren las autoridades tributarias.

PROVISIONES

A continuacion se presenta la agrupacién que componen las provisiones:

Pagosy/o
Saldo al inicio Incrementos utilizaciones Saldo al final
Afno2013
Beneficios a empleados
Participacion laboral 1,107,177 1,265,277 1,079,048 1,293,406
Beneficios sociales (1) 1,050,792 9,549,958 9,107,778 1,492,972
2,157,969 10,815,235 10,186,826 2,791,602
Provisiones largo plazo
Garantia compra Fanapisa S.A. (3) 316,694 8,247 - 324,941
316,694 8,247 - 324,941
Obligaciones por beneficios definidos
Jubilacion patronal 2,366,104 490,436 312,947 2,543,593
Desahucio 743,426 129,237 151,890 720,773
3,109,530 619,673 464,837 3,264,366
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Pagosy/o
Afo 2012 Saldo al inicio Incrementos utilizaciones Saldo al final
Beneficios a empleados
Participacion laboral 542,197 1,079,048 514,068 1,107,177
Beneficios sociales (1) 1,185,832 8,522,238 8,657,278 1,050,792
1,728,029 12,754,016 12,324,076 2,157,969
Provisién contingentes,
remediacién ambiental y otros
Ambientales (2) 224,000 - 224,000 -
1,952,029 12,754,016 12,548,076 2,157,969
Provisiones largo plazo
Garantia compra Fanapisa S.A. (3) 300,000 16,694 - 316,694
300,000 16,694 - 316,604
Obligaciones por beneficios definidos
Jubilacidén patronal 2,198,180 208,836 40,912 2,366,104
Desahucio 640,818 353,259 250,651 743,426
2,838,998 562,095 291,563 3,109,530
(1) Incluyen las obligaciones por pagar a empleados por vacaciones, décimo tercero y cuarto sueldos,

(6)]

(3)

aporte patronal y fondo de reserva; los mismos que son cancelados y/o depositados en las fechas
establecidas en la normativa vigente.

Al 31 de diciembre del 2012, se ha eliminado la provisién de remediacién ambiental, debido a que la
corporacion mantiene una provision global y en caso de contingencias ambientales, los valores seran
reembolsados a Pinturas Condor S.A.

Como parte del contrato de compra con el anterior propietario de Fanapisa S.A., se acordd la
creacion de una cuenta de garantia por US$300,000; la misma que servira para cancelar cualquier
indemnizacién a la Compaiia por posibles pérdidas, pasivos, demandas, reclamos, costos, gastos,
multas, relacionados con cualquier error por parte del vendedor en la presentacion de las aserciones
incluida en el contrato de compra venta. Dicha cuenta puede ser exigida en cualquier momento,
cuando algtin evento anterior ocurriere y tiene una duracién de 6 afios. Dicho monto se presenta a
su valor nominal y a criterio de la Compaiiia no presenta una variacion significativa con el valor
razonable.

BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS (JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO)

El saldo de la provision para jubilacion patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2013 y 2012,
corresponde al 100% del valor actual de la reserva matematica calculada actuarialmente por un
profesional independiente para todos los trabajadores, que en dichas fechas, se encontraban prestando
servicios para la Compania.
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Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:

Tasa de descuento

Tasa de incremento salarial (incluye ascensos laborales)
Tasa de incremento de pensiones

Tabla de rotaciéon (promedio)

Vida laboral promedioremanente

2013

7.00%
5.00%
5.00%
8.90%
7.90

2012

7.00%
5.00%
5.00%
8.90%
7.90

El movimiento de la provisidon para la jubilacién patronal y desahucio en el pasivo ha sido el siguiente:

Jubilacién Desahucio

2013 2012 2013 2012
Al 1 de enero 2,366,104 2,198,180 743,426 640,818
Costolaboral por servicios actuariales 345,648 320,454 77,332 67,498
Costo financiero 178,029 142,882 43,499 35,881
Pérdidas /(ganancias) actuariales ORI (1) 8,199 (166,604) (143,484) 249,880
(Beneficios pagados) (281,894) (40,912) - (250,651)
Efecto de reduccionesy liquidaciones anticipadas (72,493) (87,896) - -
Al 31 de diciembre 2,543,593 2,366,104 720,773 743,426

(1)  Sedeterminan mediante estudio actuarial, generadas por los efectos de las diferencias entre las
hipétesis actuariales previas y sucesos efectivamente ocurridos, y se registran en otros resultados

integrales (ORI).

Los importes incluidos en las cuentas de resultados del afio son los siguientes:

Jubilacién Desahucio
2013 2012 2013 2012
Costolaboral por servicios actuariales 345,648 320,454 77,332 67,499
Costo financiero 178,029 142,882 43,499 35,881
Efecto de reduccionesy liquidaciones anticipadas (72,493) (87,896) - -
Al 31 de diciembre 451,184 375,440 120,831 103,380
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CAPITAL SOCIAL

Las acciones comunes se clasifican en el patrimonio. El capital suscrito y pagado de la Compania al 31 de
diciembre del 2013 y 2012 es de US$17,206,889, que comprende 17,206,889 acciones ordinarias de valor
nominal US$1 cada una. Las acciones de la Compafiia no presentan restricciones para el pago de
dividendos o devoluciones de capital. La Compaiia no cotiza sus acciones en la bolsa de valores.

El detalle de los accionistas de la Compainia al 31 de diciembre del 2013 y 2012 es el siguiente:

Nuamerode

Nombre de accionistas Pais acciones Participacion %
The Sherwin Williams Company Estados Unidos de América 16,601,000 96.48%
The Sherwin Williams
internacional Holdings LLC Estados Unidos de América 605,889 3.52%
17,206,889

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES

Al 31 de diciembre del 2011 constituian aportes por US$2,300,000 y US$1,300,000 recibidos de Sherwin
Williams Company el 1 de abril de 2011 y 20 diciembre de 2011 respectivamente, los cuales fueron
capitalizados durante el segundo semestre del ano 2012.

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS

Reserva legal

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compaiiia debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad neta del
aflo a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital suscrito. La reserva legal
no esta disponible para distribucion de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber

pérdidas.

Ajustes provenientes de la Adopcién por primera vez de las “NIIF” (incluida en Resultados acumulados)

Los ajustes provenientes de la adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera “NIIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta
“Resultados Acumulados provenientes de la adopcién por primera vez de las “NIIF”, generaron un saldo
acreedor. Este saldo solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas
y las del Gltimo ejercicio econdémico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas, o devuelto
en el caso de liquidacion de la Compaiiia.
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(Expresado en ddlares estadounidenses)

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

2013
Descripcidén

Costo de ventas
Participacion trabajadores
Honorariosy gastos legales
De personal

Jubilacién patronal y desahucio
Depreciaciéon

Servicios basicos

Gastos de viaje

Impuestosy contribuciones
Amortizaciones

De publicidad y mercadeo
Mantenimiento

Seguros

Arriendos

Comisiones

Transportey acarreo

De gestion

Otros
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Costo Gastos de
de ventas Gastosde venta administraciéon Total
61,564,329 - - 61,564,329
619,913 405,133 268,360 1,293,406
- 194,528 359,242 553,770
- 6,711,154 2,838,804 9,549,958
284,511 333,198 137,250 754,959
591,811 311,910 337,100 1,240,821
- 218,139 105,202 323,341
- 436,344 173,126 609,470
- - 258,711 258,711
- 23,224 184,048 207,272
- 2,628,350 224.00 2,628,574
- 326,062 231,420 557,482
- 33,488 158,323 191,811
- 710,646 228,738 939,384
- 518,860 520 519,380
- 1,885,774 - 1,885,774
- 0o 1,256 1,256
- 151,997 643,983 795,980
63,060,564 14,888,807 5,926,307 83,875,678




24.

PINTURAS CONDOR S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013

(Expresado en ddlares estadounidenses)

2012 Costo Gastos de
Descripcion de ventas Gastos de venta administracién Total
Costode ventas 60,727,473 - - 60,727,473
Participacion trabajadores 517,174 337,990 223,884 1,079,048
Honorariosy gastos legales - 386,217 495,968 882,185
De personal - 5,702,287 2,819,951 8,522,238
Jubilaciéon patronal y desahucio 255,978 157,834 65,008 478,820
Depreciacién 413,135 319,249 293,474 1,025,858
Servicios basicos - 205,743 71,775 277,518
Gastos de viaje - 429,817 156,715 586,532
Impuestosy contribuciones - - 148,763 148,763
Amortizaciones - 78,372 203,672 282,044
De publicidad y mercadeo - 2,199,556 - 2,199,556
Mantenimiento - 285,080 237,486 522,566
Seguros - 16,315 82,083 98,398
Transporte y acarreo - - 174,828 174,828
Arriendos - 360,109 - 360,109
Comisiones - 2,059,557 - 2,059,557
Transportey acarreo - 500,923 - 500,923
De gestion - 670 4,771 5,441
Otros - 141,176 448,925 590,101
61,913,760 13,180,895 5,427,303 80,521,958
OTROS INGRESOS, NETO
2013 2012
Ingresoventa de activ os fijos 3,355 535,046 (1)
Otros ingresos 128,601 174,307
131,956 709,353
Pagos de impuesto a la renta ano2010 (2) (604,187) -
Otros gastos - (11,071)
(472,231) 698,282

(1)  Corresponde principalmente a la venta de terrenos y edificios.

(2)  ElServicio de Rentas Internas mediante orden de determinaciéon No. RNO-ASODETC12-00021 del 30
de julio del 2012, dispuso la revision del impuesto a la renta generado por la Compaiiia durante el
ejercicio fiscal del afio 2010. Con fecha 31 de mayo del 2013, la Administraciéon Tributaria concluyo6 la
mencionada revision, estableciendo diferencias a su favor por US$604,187. La Compaiiia el 29 de julio
del 2013 pago la totalidad del valor mencionado.
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OTROS GASTOS FINANCIEROS, NETO

201 2012
Intereses ganados 6,661 1,769
Otros ingresos financieros - -
6,661 1,769
Interesesy comisiones bancarias (229,690) (269,424)
Intereses generados por obligaciones financieras (48,658) (264,659)
Comisiones tarjetas de crédito (102,154) (62,448)
(380,502) (596,531)
(373,841) (594,762)

CONTRATOS SIGNIFICATIVOS
Contratos de comision mercantil

La Compania mantuvo hasta el afio 2013 contratos de comisién mercantil con comisionistas cuya vigencia era
de un afo renovable de mutuo acuerdo de las partes, a través del cual la Compaiiia entregaba al comisionista
infraestructura e inventario y este tltimo actuaba como distribuidor y se obligaba a comercializar y distribuir
los productos fabricados por la Compaiia. El comisionista por esta actividad recibia una comisioén en funciéon
del cumplimiento al presupuesto de ventas y cobranzas de cada mes.

Por los aflos 2013 y 2012, las comisiones pagadas por estos contratos ascendieron a US$87,475y US$390,714
respectivamente, valores registrados en el estado de resultados integrales como parte del rubro “comisiones”
en los gastos de venta.

Contratos de prestacion de servicios logisticos especializados de transporte, almacenamiento
y distribucion de mercaderia

La Compania mantiene seis contratos por prestacion de servicios de transporte y logistica, a través de los
cuales terceros se comprometen a prestar a Pinturas Céndor S.A. los servicios de transporte, almacenamiento
y distribucién de los inventarios, cobranza y recepcién de documentos; los cuales tienen una vigencia de un
afio y reconocen un pago que varia entre el 3.8% y 4% del valor total de la cobranza mensual efectuada. Por los
aflos 2013 y 2012, el cargo generado por estos conceptos asciende a US$1,790,369 y US$1,666,033,
respectivamente, valores registrados en el estado de resultados integrales de la Compainia como parte del
rubro “comisiones” en los gastos de venta.

EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2013 y la fecha de preparacion de estos estados financieros no se produjeron

eventos que, en la opinién de la Administraciéon de la Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo sobre
dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.

* % ¥ ¥
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