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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Accionistas
Bakels Ecuador S. A.:

1. Hemos efectuado la auditaria de los balances generales adjuntos de Bakels Ecuador S. A. al 31 de
diciembre del 2008 y 2007, y de los estados conexos de utilidades, de evolucién del patrimonio y de
flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas. Estos estados financieros son
responsabilidad de la administracion de Bakeis Ecuador S. A.. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestras auditorias.

2. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con normas ecuatorianas de auditoria. Esas normas
requieren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca
de si los estados financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye examinar,
sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en los estados
financieros. Una auditoria incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las
estimaciones significativas hechas por la administracién, como la presentacion en conjunto de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias ofrecen una base razonable para

nuestra opinién.

3. En nuestro informe con fecha 13 de junio del 2008, expresamos una opinién con salvedad sobre los
estados financieros al 31 de diciembre delt 2007, debido a que ho pudimos obtener la documentacion
soporte de la propiedad y valuacion de la marca “Panilisto” por un monto de US$100.000. Al 31 de
diciembre del 2008, la Compania obtuvo un estudio que respalda la propiedad y valuacion de la
marca mencionada. Consecuentemente, nuestra opinién actuai sobre los estados financieros del
2007, segln se presenta aqui, es diferente de la que expresamos en nuestro informe anterior.

4. En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos
sus aspectos importantes, la situacion financiera de Bakels Ecuador S. A. al 31 de diciembre del
2008 y 2007, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de
efectivo por el afio que termind en esa fecha, de conformidad con las normas ecuatorianas de

contabilidad. /
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Activos

Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar:
Clientes, neto de estimacion para cuentas de dudoso
cobro de US$101.009 en el 2008 y US$47.588 en
el 2007 (nota 2)
Otras (nota 3)
Cuentas por cobrar, neto

Inventarios (nota 4)
Total activos circulantes

Cuentas por cobrar a largo plazo

Planta y equipos, neto de depreciaciéon acumulada de
US$84.208 en el 2008 y US$81.704 en el 2007 (nota 5)

Otros activos, neto de amortizacién acumulada de
US$5.000 en el 2008 y US$49.460 en el 2007 (nota 6)

———
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Sr. Gonzalo Correa

Gerente General

Véanse las notas que se acompafnan a los estados financieros.
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ECUADOR S. A.
ses Generales
ibre del 2008 y 2007

; Estados Unidos de América — US$)

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos circulantes:
Sobregiros bancarios uss
Cuentas por pagar {nota 7)
Gastos acumulados por pagar (nota 8)
Total pasivos circulantes y total pasivos

Pasivo a largo plazo - cuentas por pagar (nota 7)
Total pasivos

Patrimonio de los accionistas:

Capital acciones - autorizadas, suscritas y pagadas
5.788.724 acciones con un valor nominal de US$0,04
cada una

Aportes para futuras capitalizaciones

Reserva de capital (nota 10)

Reserva legal (nota 10)

Déficit acumulado

Patrimonio de los accionistas, neto

uss
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231.549
3.168
510.615
21.496

(106.797)
660.031

231,549
3.168
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21.496
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657.851
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BAKELS ECUADOR S. A

Estados de Utilidades

Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2008 y 2007

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

Ventas netas uss$
Costo de los productos vendidos

Utilidad bruta en ventas
Gastos administrativos y de ventas

Utilidad en operacién
Otros (egresos), neto:

Utilidad antes de la participacién de los empleados
en las utilidades e impuesto a la renta

Participacién de los empleados en las utilidades (nota 8)
Utilidad antes de impuesto a la renta
Impuesto a la renta, estimado (nota 9)

Utilidad neta uss

2008 2007
2.146.266 1.540.224
1.676.328 1.139.210
469.938 401.014
429.261 331.820
40.677 69.194
(22.834) (2.917)
17.843 66.277
2.676 9.941
15.167 56.336
12.985 20.289
2182 36047

 \6r. Gonzalo Correa ’ L Sr. Ugrge-Céspedes
Gerente General ~_~ Contador

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.



BAKELS ECUADOR S. A.

Estados de Evolucién del Patrimonio

Afos que terminaron el 31 de diciembre del 2008 y 2007

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

Capital

acciones

Saldos al 31 de diciembre del 2006 us$ 231.549

Utilidad neta

Saldos al 31 de diciembre del 2007 231.549
Pérdida neta -

Ajuste -

Saldos al 31 de diciembre del 2008 Us$ 231,549

Aportes
para futuras

capitalizaciones

3.168

3.168

r. Gonzalo Correa
erente General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros.
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BAKELS ECUADOR S. A.
Estados de Flujos de Efectivo

Anos terminados el 31 de diciembre del 2008 y 2007

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

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Conciliacién de la utilidad neta con el efectivo neto
provisto por las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes por partidas que requieren efectivo:
Estimacion para cuentas de dudoso cobro
Depreciacion de planta y equipos
Amortizacién de otros activos
Ajuste al patrimonio
Cambios netos (aumentos) disminucién en activos:
Cuentas por cobrar comerciales
Otras cuentas por cobrar
Inventarios
Cuentas por cobrar a largo plazo
Cambios netos aumentos (disminucidn) en pasivos:
Cuentas por pagar
Gastos acumulados por pagar
Cuentas por pagar a largo plazo

Flujos de efectivo de las actividades de inversion -
adiciones en otros activos

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
(Disminucion) aumento en sobregiros bancarios

Disminucion neta del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afto

¢ 4‘ 7

—

\._Sr. Gonzalo Correa
Gerente General

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.

2008 2007
uss$ 2182  36.047
53421  28.354
2.504 3.122
5.000 6.077
2 -
300.878  (289.420)
305.387 (167.933)
(88.411) (119.285)
(85.166) -
(455.016)  565.056
(1.622) 1.296
(25.825) -
- (100.000)
(29.040)  29.040
(15.710)  (7.646)
26869  34.515
us$ 1115 26.869
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BAKELS ECUADOR S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2008 y 2007

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

Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(@)

(b)

(©

Descripcién del Negocio

Fermepan S. A. fue constituida en marzo de 1995. En octubre del 2000, mediante escritura
publica otorgada ante el notario tercero del cantén Quito cambié su nombre por el de DSM
Bakery Ingredientes — Ecuador S. A.. El 31 de agosto del 2007, mediante Resolucién
No. 07QlJO003608 de la Superintendencia de Compahias del Ecuador, se aprueba el
cambio de su denominacion social a Bakels Ecuador S. A..

La Compafia tiene como actividades principales la elaboracién, importacion,
comercializacién de pan, pasteleria, galleteria y todo tipo de productos relacionados con la
industria panificadora.

Entorno Econémico

Los efectos adversos de la crisis econémica global comenzaron a reflejarse progresivamente
en la economia ecuatoriana durante el dltimo trimestre del 2008 a través de la significativa
reduccién de las exportaciones, principaimente por la caida del precio internacional del
petrdleo, la importante disminuciéon de las remesas de los migrantes y las restricciones al
financiamiento externo. Como resultado, el Ecuador registra un importante déficit de balanza
comercial y de pagos, contraccién del medio circulante y reduccién de operaciones
crediticias. Las medidas tomadas por el Gabierno incluyen la restriccion de importaciones
mediante la asignacion de cupos e incremento de derechos arancelarios, la creacion de un
nuevo impuesto sobre los fondos disponibles e inversiones que las instituciones financieras
privadas y compaiias registradas en el Consejo Nacional de Valores mantengan en el
exterior e incremento del impuesto a la salida de divisas al 1%. Las medidas anunciadas por
el Gobierno del Ecuador incluyen la biusqueda de US$1,500 millones en créditos de
organismos multilateraies y el andlisis de alternativas para dotar de liquidez al sistema
financiero.

La inestabilidad politica que el Ecuador ha experimentado en los ultimos afios, la falta de un
plan econdmico coherente y a largo plazo, la alta dependencia en el petréleo tanto para el
presupuesto general del estado como para ingresos de exportaciones, la limitacion en el
manejo de la politica monetaria resultante del U. S. ddlar como moneda de circulacion,
colocan a la economia ecuatoriana en una situacién particularmente vulnerable a los efectos
adversos de la crisis econémica global.

A la fecha de este informe no es posible preveer la evolucidn futura de la crisis econémica
global o su impacto en la economia ecuatotiana o los eventuales efectos que pudiera tener
en la situacion financiera y rentabilidad futura de ta Compaiifa.

Base de Presentacién

Los estados financieros son presentados en ddlares de los Estados Unidos de América,
moneda de medicion de la Compafiia; de curso legal y de unidad de cuenta del Ecuador
desde marzo del 2000.

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

(Contina)
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BAKELS ECUADOR S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

Equivalentes de Efectivo

Para propodsitos de preparacién del estado de flujos de efectivo, es politica de la Compaiiia
considerar unicamente los saldos de efectivo en caja y bancos como efectivo y equivalentes
de efectivo.

Estimacién para Cuentas de Dudoso Cobro

La Compaiiia establece con cargo a resultados una provision para cubrir posibles pérdidas
que pueden liegar a producirse en la recuperacion de las cuentas por cobrar — clientes, en
base a una evaluacidn individual de las mismas. Los castigos de las cuentas por cobrar
consideradas irrecuperables son debitados a esta cuenta.

Inventarios

Los inventarios estan registrados al costo de adquisicion o de produccién, el que no excede
el valor neto realizable. El costo se determina por el método promedio ponderado, excepto
por los inventarios en transito que se registran al costo de la factura mas los gastos de
importacion incurridos.

Planta v Equipos

La planta y equipos se presenta neto de la depreciacién acumulada y estd registrada al
costo, excepto aquellos adquiridos antes del 1 de abril del 2000 que se contabilizan a una
base que se aproxima al costo histérico medido en ddélares de los Estados Unidos de
América.

La planta y equipos se deprecia por el método de linea recta, en base a la vida util estimada,
segun los siguientes porcentajes anuales:

Muebles y enseres 10%
Equipos de computacién 33%
Equipos de oficina 10%
Equipos de laboratorio 10%
Instalaciones 10%

Reconocimiento de Ingresos y Gastos

El ingreso es reconocido en el estado de utilidades cuando el riesgo y los beneficios
significativos de propiedad han sido transferidos al comprador, y no subsisten incertidumbres
significativas relativas a la recuperacidén de la consideraciéon adeudada, de los costos
asociados o por la posible devolucién de los bienes.

Los gastos se reconocen mediante el método de causacion.

Uso de Estimaciones

La preparacién de los estados financieros de conformidad con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad requiere que la administracién efectie ciertas estimaciones y supuestos que
afectan a los saldos reportados de activos y pasivos y revelacién de contingentes a la fecha
de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de aquellas estimaciones.

(Continua)



BAKELS ECUADOR S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

(2) Cuentas por Cobrar - Clientes

Un detalle de las cuentas por cobrar - clientes al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007
Clientes:
Terceros US$  184.000 335.544
Compafiias relacionadas (nota 11) 117.710 267.044

301.710 602.588

Menos estimacion para cuentas de dudoso
cobro (nota 1 - ) 101.009 47.588

UsS$  200.701 555.000

El movimiento de la estimacion para cuentas de dudoso cobro por los afios que terminaron el 31
de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007
Saldo al inicio del afo Us$ 47.588 19.295
Provisidn con cargo a resultados 53.421 28.354
Castigos - __(81)
Saldo al final del afio US$ 101.009 47.588

(8) Cuentas por Cobrar - Otras

El siguiente es un detalle de las cuentas por cobrar - otras al 31 de diciembre del 2008 y 2007:

2008 2007

Compalfiias relacionadas (nota 11) uss 46.761 311.685

Anticipos a proveedores 202 4.560

Servicio de Rentas Internas:

Impuesto al valor agregado - IVA 7.104 28.976
Impuesto a la renta retenido y pagado en exceso

(nota 9) 8.739 23.045

Otras 533 460

uss 63.339 368.726

El saldo de las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas incluye entregas de efectivo cuyo
saldo al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es de US$46.761 y US$311.685, respectivamente, el
mismo que genera intereses del 10% anual.

El saldo de impuesto a la renta pagado en exceso corresponde a las retenciones en la fuente de
impuesto a la renta que han efectuado terceros a la Compania. De acuerdo a las disposiciones
tributarias vigentes, dichos impuestos son recuperables, previa presentacién del respectivo
reclamo o mediante su utilizacién directa como crédito tributario sin intereses en el impuesto a la
renta que cause en los ejercicios impositivos posteriores y hasta dentro de 3 afios a partir de la
fecha de declaracién, si la Compaiia hace uso de la segunda opcidén debera informar
oportunamente a la administracién tributaria.

(Continda)

-10 -



BAKELS ECUADOR S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

(4) Inventarios

El siguiente es un resumen de los inventarios al 31 de diciembre del 2008 y 2007:

2008 2007
Materias primas y materiales Us$ 47.026 282.186
Productos terminados 257.605 132.764
Suministros, aditivos y empaque 130.015 -
Importaciones en transito 92.485 20.540
Productos en proceso 1.026 4.256

US$ 528.157 439.746

(5) Planta y Equipos

El siguiente es un detalle de la planta y equipos al 31 de diciembre del 2008 y 2007:

2008 2007

Instalaciones uUs$ 10.434 10.434
Maquinarias y equipos 61.495 61.495
Muebles y enseres 19.948 19.948
Vehiculos 2.353 2.353
94.230 94.230

Menos depreciacién acumulada 84.208 81.704
uss 10.022 12.526

El movimiento de la planta y equipos por los afios que terminaron al 31 de diciembre del 2008 y
2007 es como sigue:

2008 2007
Saldo al inicio del afo, neto de depreciacion
acumulada uUss$ 12.526 15.648
Depreciacién del afo (2.504) (3.122)
Saldo al final del afio, neto de depreciacién Us$ 10.022 12.526
acumulada

(6) Ofros Activos

Un detalle de los otros activos al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007
Marcas US$  100.000 100.000
Cargos diferidos - 49.460
Depdsitos en garantia 1.300 1.300
101.300 150.760
Menos amortizaciéon acumulada 5.000 49.460

Us$ 96.300 101.300

(Continta)
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BAKELS ECUADOR S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

El movimiento de los otros activos por los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2008 y 2007
es como sigue:

2008 2007
Saldo al inicio del afo, neto de amortizacion
acumulada US$ 101.300 7.377
Adiciones - 100.000
Amortizacién del afio (5.000) (6.077)
Saldo al final del afio, neto de amortizacion
acumulada uUs$ 96.300 101,300

(7) Cuentas por Pagar

Un detalle de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:

2008 2007

Proveedores:

Compaiiias relacionadas (nota 11) uss$ 28.745 551.667

Exterior 131.492 144.054

Locales 58.033 65.963
Anticipos de clientes locales (nota 11) 22.515 360
Retenciones de impuesto al valor agregado

e impuesto a la renta 20.176 19.781
Impuesto a la renta por pagar (nota 9) - 20.289
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social — 1IESS 2.010 455
Otras (nota 11) 59.873 1.116

322.844 803.685

Menos cuentas por pagar a largo plazo,
excluyendo los vencimientos circulantes - 25.825

US$ 322.844 777.860

(8) Gastos Acumulados por Pagar

Un detalle de los gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre del 2008 y 2007 es el siguiente:

2008 2007

Participacion de los empleados en las utilidades Us$ 2.676 9.941
Beneficios sociales por pagar 9.293 3.650
uUs$ 11.969 13.591

De acuerdo a las leyes laborales de la Republica del Ecuador, la Compafiia estd obligada a
distribuir entre sus empleados el 15% de las utilidades antes de impuesto a la renta. En el afio que
terminé el 31 de diciembre del 2008 la Compaiiia ha estimado la participacién de los empleados en
las utilidades en US$2.676 (US$9.941 en el 2007).

(Continaa)
-12-
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BAKELS ECUADOR 8. A.
Notas a los Estados Financieros

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

Impuesto a la Renta

E! gasto por impuesto a la renta en los afos que terminaron el 31 de diciembre del 2008 y 2007
difiere del que resultaria de aplicar la tasa impositiva del 25% a las utilidades antes de impuesto a
la renta, debido principalmente a lo siguiente:

2008 2007
Utilidad antes de la participacion de los empleados
en las utilidades e impuesto a la renta Us$ 17.843 66.277
Mas:
Gastos no deducibles 77.325 24.821
Menos:
Deduccién por incremento neto de empleados 40.552 -
Participacién de los empleados en las utilidades 2.676 9.941
43.228 9.941
Utilidad gravable uss$ 51.940 1.157
Impuesto a la renta, estimado US$ 12.985 20.289
Tasa impositiva efectiva 85.61% 36.01%

El movimiento de las cuentas por cobrar y cuentas por pagar - impuesto a la renta por los afos que
terminaron ef 31 de diciembre del 2008 y 2007 es como sigue: '

2008 2007
Cuentas por Cuentas por
Cobrar Pagar Cobrar Pagar
Saldos al inicio del afio Us$ 23.045 20.289 - 13.679
Mas:
Impuesto a la renta del afo - 12.985 - 20.289
Impuestos retenidos por terceros 21.724 - 23.045 -
44.769 33.274 23.045 33.968
Menos:
Pago de impuesto a la renta - - - 13.679
Compensacion impuesto a la renta 33.274 33.274 - -
Retenciones cargadas al gasto 2.756 - - -
36.030 33.274 - 13.679
Saldos al final del afio us$ 8739 _ - _ 23.045 20.289

A la fecha de este informe las autoridades tributarias tienen pendiente de revisidén las
declaraciones de impuesto a la renta correspondientes a los afios del 2005 al 2008.

Restricciones a las Utilidades

Reserva de Capital

El saldo de la cuenta reserva de capital constituye el efecto neto de la conversién de los estados
financieros de sucres a ddlares de los Estados Unidos de América, unidad monetaria adoptada por
la Republica del Ecuador a partir del 13 de marzo del 2000, de conformidad con la Ley de
Transformacién Econémica del Ecuador, la que dispuso la implantacién del esquema monetario de
dolarizacion y conversién de las cifras contables al 31 de marzo del 2000, las cuales se efectuaron
de acuerdo con la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC No. 17 “Conversién de Estados
Financieros para Efectos de Aplicar el Esquema de Dolarizacién”. De acuerdo con las
disposiciones societarias vigentes, este saldo no esté sujeto a distribucién a los accionistas, pero
puede ser objeto de capitalizacién o de absorcion de pérdidas, previa decisién de la Junta General
de Accionistas.

(Continda)
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BAKELS ECUADOR S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

Reserva Legal

La Ley de Compafiias de la Republica del Ecuador exige que las compafias andnimas transfieran
a reserva legal un porcentaje no menor al 10% de las utilidades netas anuales, hasta igualar por lo
menos el 50% del capital social de la compafia. Dicha reserva no puede distribuirse a los
accionistas, excepto en caso de liquidacién de la compahia; sin embargo, puede ser utilizada para
aumentos de capitai o para cubrir pérdidas en las operaciones. La distribucién de las utilidades es
competencia de la Junta General de Accionistas, la cual tiene la facultad de reunirse dentro de los
90 dias siguientes al cierre del afio.

Transacciones Significativas con Companias Relacionadas

Un detalle de las principales transacciones al 31 de diciembre del 2008 y 2007 que originaron los
saldos antes mencionados son las siguientes:

- La Compahia adquiere de una compaiia relacionada productos terminados, marca y servicios
de asistencia administrativa. Dichas compras se cancelan de acuerdo a las disponibilidades
de la Compania. Las compras de bienes y servicios a su compafia relacionada asciende
aproximadamente a US$764.000 en el 2008 y US$619.205 en el 2007.

- Bakels Ecuador S. A. vende a dos companias relacionada (una compaiiia relacionada en el
2007) materias primas, material de empaque y productos terminados. Las ventas a sus
compaiias relacionadas ascienden a aproximadamente US$787.429 en el 2008 (US$334.427
en el 2007).

Un resumen de los saldos originados principalmente en las transacciones antes indicadas al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 es como sigue:
2008 2007
Balance general:
Activos circulantes:
Cuentas por cobrar - clientes:
Compaifiias relacionadas:
Moderna Alimentos S. A. us$  117.710 267.044

Cuentas por cobrar - otras:
Compafifas relacionadas:
Moderna Alimentos S. A. Uss 46.761 311.685

Pasivos circulantes:
Cuentas por pagar - proveedores:
Compainiias relacionadas:
Moderna Alimentos S. A. us$ 28.579 551.667
Molidor S. A. 166 -

Us$  28.745 551,667

Anticipos de clientes locales:
Compaiifas relacionadas:
Molino Electro Moderno S. A. us$ 19.634 -

Cuentas por pagar - otras:
Compafiias relacionadas:
Moderna Alimentos S. A. Uss$ 59

N
)

(12) Eventos Subsecuentes

Entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha de emisién de estos estados financieros (10 de abril
del 2009), no se produjeron eventos gque, en la opinidn de la Administracién de la Compafiia
pudieran tener efecto significativo sobre dichos estados financieros, y que no se hayan revelado en
los mismos.
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