ORIFLAME DEL ECUADOR S.A.

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

1.

INFORMACION GENERAL

QOriflame del Ecuador 5.A. (la Compatfiia) fue constituida en Quito en octubre del 2005, Su domicilio
principal es Barén de Carondelet N37-55 y Av, América. Es una subsidiaria de Oriflame Cosmetics
S.A. (QCSA), de Luxemburgo.

La principal actividad de la Compafiia se relaciona con la comercializacion de productos de belleza y
perfumeria,

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012, el personal total de la Compatia alcanza 81 y 90 empleados res-
pectivamertte, que se encueniran distribuidos en los diversos segmentos operacionales.

La informacién contenida en estas estados financieros es responsabilidad de [a administracidn de la
Compaiiia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
coen las Normas Internacionales de Informacién Finaticiera (NHF).

Bases de Preparacién - Los cstados financieros han sido preparados sobre las bases del costo
historico. El costo histdrico estd basado generalmente en el valor razonable de la
contraprestacion entregada a cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un active o el valor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoracion, independien-
temente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valo-
racion. Al estimar el valor razonable de un active o un pasivo, la Compafiia tiene en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivo que los participantes del mercado tomarian en cuenta al fijar
el precio del activo o pasivo a la fecha de medicion. El valor razonable a efectos de medicion y
o de revelacidn en los estados financieros, se determina sobre una base de este tipo. a excep-
¢idn de las mediciones que tiene algunas similitudes con el valor razonable, pero no son su va-
lor razonable, tales como el valor neto de realizacion de fa NIC 2 o el valor en uso de la NIC
36.

Adicionalmente, a efectos de informacion financiera, las mediciones efectuadas a valor razona-
ble se clasifican en el nivel 1, 2 ¢ 3 con base en el grado de importancia de los insumos para fa
medicidn del valor razonable en su totatidad, ios cuales se describen a continuacion:

Nivel [: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos idénti-
cos que la entidad puede acceder a la fecha de medicion.



2.5

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que sean observables
para el aclivo o pasivo, ya sea directa ¢ indirectamente.

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros,

Efectivo y bancos - Incluye aquellos activos financieros liquidos y depdsitos bancarios.

Inventarios - Son presentados al costo de adquisicion o valor neto realizable, el menor. Son
valuados al costo premedio ponderado. Las importaciones en trdnsito se encuentran registra-
das a su costo de adquisicion. L.os inventarios incluyen una provision para reconccer pérdidas
por obsolescencia, Ia cual es determinada en funcién de un analisis de la posibilidad real de uti-
lizacidn en la produccion o venta,

Propiedades y equipo

2.5.1 Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades y equipo se
medirdn inicialmente por su costo.

El costo de propiedades y equipo comprende su precio de adquisicién més todos los cos-
tos directamente relacionados con la ubicacién y la puesta en condiciones de funciona-
miento.

2.5.2 Medicidn posterior al reconocimiento: modelo del costo

Después del reconocimiento inicial, 1as propiedades y equipo son registradas al costo
menos la depreciacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de
valor,

Los gastos de reparaciones v mantenimientos se imputan a resultados en el periodo en
que se producen.

2.5.3 Método de depreciacion y vidus sitiles - E] costo de propiedades y equipo se deprecia de
acuerdo con el método de linea recta. La vida 0iti] estimada, valor residual y método de
depreciacién son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en
el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacién se presentan las principales partidas de propiedades y equipe y las vidas
utiles usadas en el calculo de la depreciacidn:

ftem Vida util {en afios)
Vehiculos e instalaciones 5
Muebles y enseres y equipos de oficina 10
Equipos de computacidn 3



2.5.4 Retiro o venta de propiedades v equipo - La utilidad o pérdida que surja del retiro o
venta de una partida de propiedades y equipo es calculada comeo la diferencia entre el
precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida en resultados.

2.6  Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pa-
gar corriente y el impuesto diferido.

2.6.1 Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable {tributaria} registrada durante el
afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de ingre-
s0s 0 gastos imponibles o deducibles y partidas que no seran gravables o deducibles. El
pasivo de la Compailia por concepto det impuesto corriente se caleula utilizando las ta-
sas fiscales aprobadas al final de cada periodo.

2.6.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre
el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus ba-
ses fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las
diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido se reconoce por
todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que
la Compatiia disponga de utitidades gravables futuras contra las que se podria cargar
esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacion en et periodo en ¢l que el activo se realice o el pasivo se
cancele.

La Compafifa compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos dife-
ridos si, y solo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos, frente a la
misma auteridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la Compafiia tiene la
intencidn de liquidar sus aclivos y pasivos como netos.

2.6.3 Impuesios corrientes y diferidos - Se reconocen como ingreso o gaste, y son incluidos
en el resultado, excepto cn la medida en que hayan surgido de una transaccion o suceso
que se reconoce fuera del resultado ya sea en otro resultado integral o directamente en el
patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del resultado; o cuando
surgen del registro inicial de una combinacidn de negocios.

2.7 Bencficios u empleados

2.7.1 Beneficios definidos - Jubilacion patronal y bonificacion por desahucio - El costo de
los beneficios definidos jubilacién patronal y bonificacién por desahucio es determina-
do utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con valoraciones actuaria-
les realizadas al final de cada periodo.

Las nuevas mediciones, que comprenden las ganancias y pérdidas actuariales, se reco-
nocen en el estado de situacion financiera con cargo o abono a otro resultado integral,
en el periodo en que se producen. El reconocimiento de la ganacias ¥ pérdidas actuaria-
les en otro resultado integral se reflejan inmediatamente en las ganancias acumuladas y
no son reclasificadas a la utilidad o pérdida det periodo.
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2.7.2  Participacion « trabajadores - La Compaiiia reconoce un pasivo y un gasto por ta parti-
cipacion de los trabajadores en las utilidades de la Compaiiia. Este beneficio se calcula
ala tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

Arrendamientos - Se clasifican como financieros cuando los términos del arrendamiento trans-
fieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y heneficios inherentes a la propie-
dad. Todos los demas arrendamientos se clasifican como operativos.

2.8.1 La Compaiita como arrendador - El ingreso por concepto de alquileres bajo arrenda-
mientos operativoes se reconoce empleando el método de linea recta durante el plazo co-
rrespondiente al arrendamiento.

2.8.2 Lua Compuiifa como arvendutario - Los alquileres por pagar bajo arrendamientos opera-
tivos se cargan a resultados empleando 2! método de linea recta, durante el plazo corres-
pondiente al arrendamiento. Las cuotas contingentes por arrendamiento se reconocen
como gastos en los periodos en los que sean incurridos.

Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o
por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacion o reba-
ja comercial que la Compaiiia pueda otorgar.

2.9.1 Venta de bienes - Se reconocen cuando la Compaiiia transfiere los riesgos v beneficios,
de tipo significativo, derivados de la propiedad de los bienes; el imparte de los ingresos
y los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la transaccion pueden ser medidos
con fiabilidad y es probable que la Compaiiia reciba los beneficios economicos asocia-
dos con la transaccion.

2.9.2 Ingresos por alguileres - La politica de la Compafifa para el reconocimiento de ingresos
provenientes de arrendamientos operativos se describe en la Nota 2.8.1.

Costos y gastos - Sc registran al costo histérico. Los costos y gastos se reconocen a medida
que son incurridos, independientemente de 1a fecha en que se haya realizado el pago, vy sc re-
gistran en el periodo més cercano en el que se conocen,

Compensacidn de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no
se compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los
que la compensacion sca requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el re-
flejo de a esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origeil en transaccioncs que, contractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacidn y la Compaiiia tiene la intencion de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se pre-
sentan netos en resultados.

Activos financieros - Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra o venta de un active financiere y son medidos ini-
cialmente al valor razonable, mas los costos de la transaccion, excepto por aquellos activos fi-
nancieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son inicialmente
medidos al valor razonable ¥ cuyos costos de la transaccion se reconocen en resultados.



Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo
amortizado o al valor razonable,

La Compafia clasifica sus activos financieros comao cuentas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar (préstamos y cuentas por cobrar) y activos financieros disponibles para la
venta. La clasificacién depende del propésito con el que se adquirieron los instrumentos finan-
cieros. La administracion determina la clasificacién de sus Instrumentos financieros en el mo-
mento del reconocimiento inicial.

2121 Cuentas por cobrar comerciales y otras cieentas por cobrar - Las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos
fijos o determinables, gue no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, mencs cualquier deterioro. El pe-
riodo de crédito promedio sobre la venta de bienes es de 30 dias.

Las cuentas por cobrar comerciales incluyen una provisién para reducir su valor al de
probable realizacion. Dicha provisién se constituye en funcidn de un analisis de la
probabilidad de recuperacion de las cuentas.

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros
no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo. Se
clasifican en activos corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12 meses desde
la fecha del estado de situacién financiera, que se clasifican como activos no corrien-
tes,

2.12.2 Deteriore de actives financieros al costo amortizade - Los activos financieros que se
miden al costo amertizado, incluyendo los arrendamientos financieros por cobrar, son
probados por deterioro al final de cada periodo.

El importe de la pérdida por deterioro del valor para un préstamo medido al costo
amortizado es la diferencia entre el importe en libros y los flujos de efectivo estimados
futuros descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro directa-
mente, excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en libros se
reduce a través de una cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la
cuenta de provision se rcconocen en el estado de resultados

2.12.3 Baja de un active financiero - La Compafiia da de baja un activo financiero inicamen-
te cuando expiran [os derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo fi-
nanciero, y transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la pro-
piedad del activo financiero. Si la Compaifiia no transfiere ni retiene sustancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continia reteniendo el control
del activo transferido, fa Compafiia reconoce su participacidon en el activa y la obliga-
cidn asociada por los valores que tendria que pagar

2,13 Pasivos financieras - Los pasivos financieros se clasifican como pasivos corrientes a menos gue la
Compaiiia tenga un derecho incondicional a diferir su liquidacidn durante al menos 12 meses des-
pués de la fecha del estado de situacidn financiera.
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2.13.1 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentus por pagar - Las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar son pasivos financieros, no derivados con pagos
fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, El pertedo de crédito promedio para
la compra de ciertos bienes es de 90 dias.

La Compaiiia tiene implementadas politicas de manejo de riesgo financiero para asegu-
rar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformidad con los términos crediti-

cios preacordados.,

2.13.2 Baja de un pasive financiero - La Compaiifa da de baja un pasivo financiero si, y solo
si, expiran, cancelan o cumplen tas obligaciones de ta Compaiiia.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros de los afios 2012, fueron reclasifi-
cadas para hacerlas comparables con la presentacion del afio 2013.

Normtas nuevas y revisadas sin efecto material sobre [os estudos financieros

NIIF Titulo Efectiva a partir

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - transferencias de Julio 1, 2012
activos financieros

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos - recuperacion Enero I, 2013
de activos subyacentes

Enmiendas alaNIC 19 Bencficios a los empleados Enero 1, 2013

La Administracidn considera que la aplicacion de las normas nuevas y revisadas durante el afio
2013, detalladas anteriormente, no ha tenido un efecto material sobre la posicidn financiera de
la Compaiiia, los resultados de sus operaciones o sus flujos de efectivo.

Normas nuevas revisadas emitidas pero aiin no efectivas.
I.a Compaiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacion Financiera

{NIIF) y Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) nuevas revisadas que han sido emiti-
das pero aun no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero I, 2015
Enmiendas ala NIIF 9y Fecha obligatoria efectiva de la
NHF 7 NIF 9 y revelaciones de Enero 1, 2015
transicién
Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de activos
y activos financieros Enerc 1, 2014
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NIIF 9 Instrumentos financieros

La NHF 9 emitida en noviembre del 2009, introdujo nuevos requisitos para la clasificacion y

medicion de activos financieros. Esta norma se modificd en octubre del 2010, la cual incluyd
los requisitos para la clasiticacion y medicion de pasivos financieros, asi como su baja en los

estados financieros,

Requisitos claves de la NITF 9:

El reconocimiento y medicién de los activos financieros que se clasifican dentro del alcance de
la NIC 39 - Instrumentos Financieros se reconocerdn posteriormente a su costo amortizado o
valor razonable.

En la medicién de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en resul-
tados, la NHF 9 requicre que el importe generado por cambio en el valor razonable del pasivo
financiero que sea atribuible a cambios en el riesgo de crédito del referido pasivo. se presente
en otro resultado integral, a menos que, el reconocimiento de los efectos de tos cambios en el
riesgo de crédito del pasivo en otro resubtado integral genere una asimetria contable en el resul-
tado del perfode. Los cambios en el valor razonable atribuibte al riesgo de crédito de un pasivo
financiero no son posteriormente reclasificados a utilidad o pérdida. Segin la NIC 39, [a tota-
lidad del importe del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado como valor
razonable con cambios en resultados se presenta en la cuenta de resultados,

La Administracion de la Compaiiia prevé que ia aplicacion de la NIIF 9 en el futuro puede te-
ner un impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros adjun-
tos, en relacion con fos activos financieros ¥ pasivos financieros de la Compafiia. Sin embargo,
no es posible proporcionar una estimacidn razonable de ese efecto hasta que un examen deta-
Hado haya sido completado.

Modificaciones a la NIC 32 - Compensacién de activos financieres y pasives financieros

Las modificaciones de la NIC 32 clarifican los requisitos requeridos para la compensacion de
los activos financieros y pasivos financieros.

La Administracién de la Compaifiia no prevé que la aplicacion de las modificaciones a la NIC
32, tendran un impacto significative en los estados financieros de la Compafia, en razén a que
la Compafila no mantiene activos financieros y pasivos financieros que califiquen para ser
compensados,

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacién de los presentes estados financicros en conformidad con NIIF requiere que la Admi-
nistracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad eco-
némica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacidn y presentacion de algunas partidas
que forman parte de los estados financieros. En opinion de la Administracion, tales estimaciones y
supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacidn de la informacion disponibie al momento, los
cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales

A continuacion se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que ta administracion de la
Compania ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:
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3.1 Deteriore de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere

3.3

3.4

3.5

necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algin indicio de que dichos
activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algin indicio se realiza
una estimacion del importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos identificables que
no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la recuperabilidad de la unidad
generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas cuando
se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando el valor
del activo con abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de
no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

Provisiones para obligaciones por beneficios definidos - Tl valor presente de las provisiones pa-
ra obligaciones por heneficios a definidos depende de varios factores que son determinados en
funcion de un calculo actuarial basados en varios supuestos. Estos supuestos utilizados para de-
terminar el valor presente de estas obligaciones incluye una tasa de descuento. Cualquier cambio
er los supuestos impacta en el valor en libros de las provisiones de estos beneficios.

El actuario contratado por la Compaiiia para realizar ¢l cdlculo actuarial, utiliza la tasa de
descuento, la tasa de mortalidad y de rotacion al final de cada afio reportados por la
administracion de la Compafiia. La tasa de descuento es la tasa de interés que debe ser utilizada
para determinar el valor presente de los flujos futuros de caja estimados que se espera van a ser
requeridos para cumplir con la obligacion de estos beneficios.

Las obligaciones por prestaciones definidas de la Compaiifa se descuentan a una tasa establecida
por referencia a las tasas de mercado al final del periodo de referencia de los bonos del gobierno.
Se requiere un juicio significativo al establecer los criterios para bonos a ser incluidos en la po-
blacidn de la que se deriva la curva de rendimiento.

Extimacion de vidas itiles de veliiculos, maquinaria y equipo - La estimacion de las vidas Gti-
les y el valor residuat se efectian de acuerdo a lo mencionado en la Nota 2.5.3.

Impuesto a la renta diferido - La Compaiia ha realizado la estimacion de sus impuestos diferi-
dos considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de fos ac-
tivos y pasivos se revertirdn en ef futuro.

Vatuacion de los instrumentos financierps - Como se describe en la Nota 15.3.1, la Compania
utiliza las técnicas de valuacién para la medicién del valor razonable de sus activos financieros
y pasivos financieros que se basan, en la medida de lo posible, en datos observables del
mercado. La Compafiia utilizo dichas técnicas de valuacidn para los activos financieros a valor
razonable con cambio en resultados.
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EFECTIVO Y BANCOS
Un resumen de efective y bancos es como sigue:
... Diciembre 31,...

01 2012
(en miles de U.S. ddlares)

b
(5]

Efectivo 10 g
Bancos 569 181
Total 579 190

H

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2013 0f
(en miles de U.S. ddlares)

()
b

Cuentas por cobrar comerciales:

Clientes locales 2,964 2,510
Compaiiias relacionadas {ver nota 19) 13
Provisidn para cuentas dudosas (1.487) (1,269)
Subtotal 1.490 1.241
Otras cuentas por cobrar:
Empleados 31 11
Anticipos 23 5
Otros 12] 34
Subtotal _ 175 50
Total 1,665 1,291

La Compafiia ha reconocide una provisién para cuentas dudosas por el 100% de todas las cuentas por
cobrar con una antigiledad superior a los 180 dias debido a que la experiencia historica establece que
las cuentas por cobrar vencidas a mas de 180 dias no son recuperabies, Para las cuentas por cobrar
que presenten una antigiiedad de entre 30 y 180 dias se reconocen provisiones para cuentas de dudoso
cobro con base 2 un analisis de la posicién financiera actual,



Cambios en la provisidn para cuentas dudosas: Los movimientos de ia provision para cuentas dudosas
fueron como sigue:

2013 2012

{en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 1,269 1,275
Provisién del afio 434 240
Castigos (216) (246)
Saldos al fin del aio 1,487 1,26

La concentracion del riesgo de crédito es limitada debido a que la base de clientes es larga e indepen-
diente.

En la determinacion de la capacidad de recuperacion de un crédito comercial, la Compafiia considera
cuaiquier cambio en la calidad crediticia de los deudores comerciales desde la fecha de concesion de
crédito hasta el final del periodo de referencia. La concentracion de riesgo de crédito es fimitado de-
bido al hecho de que la base de clientes es grande y sin relacién.

La provisién para cuentas dudosas incluye montos correspondientes a deterioro de cuentas comercia-
les por USE434 mil (31de diciembre de 2012:US$$240 mil), [os cuales se han colocado en liquidacign.
El deterioro reconocido representa [a diferencia entre el valor en libros de estas cuentas por cobrar y el
valor presente de los beneficios de fa liquidacién esperados. La Compaii{a no mantiene ningin tipo de
parantia sobre estos saldos.

INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2013 2012
{en miles de 1.5, délares)

Inventario continuo 906 821
Importaciones en transito 288 447
Inventario descontinuado 136 150
Otros 584 498
Provisién por obsolescencia de inventarios (244) {(228)
Total 1.670 1.688

Durante los afios 2013 v 2012, los costos de los inventarios reconocidos en resultados fue de US$4.9
millones y US$4.6 millones respectivamente.
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OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

Garantias por arriendos
Suministros
Seguros pagados por anticipado

Total
Clasificacidn:
Corriente

No corriente

Total

PROPIEDADES Y EQUIPO

Un resumen de propiedades y equipo es como sigue:

Costo
Depreciacion acumulada

Total

Clasificacion:

Instalaciones

Equipo de computacién

Muebles y enseres y equipos de oficina
Vehiculos

Total

... Diciembre 31,...

2013 2012
(en miles de U.S. délares)
41 39

11 15

_ _t
32 23

11 16
41 39
22 23

... Diciembre 31,...

2013 2012
(en miles de U.S. délares)
095 1,157
(757) (892)
_238 265
65 87

92 99

81 73

3]
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Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

Costo:

Saldos al 31 de diciembre de
2011

Adquisiciones

Ventas

Bajas

Saldos al 31 de diciembre de
2012

Adquisiciones
Ventas

Bajas

Saldos al 31 de diciembre de
2012

Depreciacion acumulada:

Saldos al 31 de diciembre de
2011

Gasto por depreciacion

Ventas

Bajas

Saldos al 31 de diciembre de
2012

Gasto por depreciacidn
Ventas
Bajas

Saldos al 31 de diciembre de
2013

Muebles y enseres

Instala- Equipos de ¥
ciones computacién equipo de oficina  Vehiculos  Total
...{en miles de U.S. délares)...
159 356 254 5t 1,020
70 61 34 165
(2} (24) (26)
. (2 - _ (2
229 613 288 27 1.157
3 49 21 73
(Tt (1)
_(6) (151) (67) . (224)
226 200 242 27 995
Muebles y enseres
Instala- Equipo de y Vehiculos
ciones computacion equipo de oficina Total
...{en miles de U.S. ddlares)...
(124) {446) (206) {40) (816)
(18) (71) ) (5) (103)
] 24 25
_ _ 2 - - 2
(142) (514) (213) 2n (892)
(24) (54) (11} (6) (95)
11 11
3 149 _65 - 219
161) (408) (161) 27) 157)
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9. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar €s como sigue:
... Diciembre 31,...

2013 2012
(en miles de U.S. délares)

Proveedores locales 250 294
Proveedores del exterior 54 82
Compafiias relacionadas {ver nota 19) 468 1.037
Total 172 1413

10. OTROS PASIVOS FINANCIEROS

Corresponde a un préstamo con Oriflame Luxemburgo {CCSA) que devenga una tasa de interés no-
minal anual del 6%. Este préstamo no tiene plazo de vencimiento.

11. IMPUESTOS

11.1 Aetivos y pasivos del aiio corriente - Un resumen de activos y pasivos por impuestos corrienies
€5 como sigue:

... Diciembre 31,...
201 2012
{en miles de U.S. délares)

[F8)

Activos por impuesto corriente:
Crédito tributaric de impuesto a la renta y total -

_.‘——-—-_]_

Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la renta por pagar 180
Impuesto al valor agregado - IVA por pagar y

retenciones 74 58
Retenciones en la fuente de impuesto a la reata

por pagar 45 60
Impuesto a los consumos especiales - ICE por pagar . _16
Total 299 134

W
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11.2 Conciliacidén tributaria - contable del impuesto a ln renta corriente - Una reconciliacion entre
liacidn entre

11.3

la utilidad segun estados financiercs y €l gasto por impuesto a la renta corriente, es como sigue:

2013 01
{en miles de U.S. dblares)

[
[}

Utilidad segiin estados financieros antes de impuesto a

larenta 1,335 324
Amortizacién de pérdidas tributarias (2) 413) (142)
Gastos no deducibles 326 246
Otras deducciones (remuneraciones empleados con

discapacidad) _(26)
Utilidad gravable 1,246 402
Impuesto a la renta causado (1) 274 93
Anticipo calculado (3) .. 92 94
Impuesto a la renta corriente cargado a resultados 274 94

De conformidad con disposiciones legales, 1a tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un
23% sobre las utilidades sujetas a distribucion (24% para el afio 2011) y del 13% sobre las uti-
lidades sujetas a capitalizacién (14% para el afio 2011},

De acuerdo con disposiciones legales, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas can las
milidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos siguientes sin
que exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables. Al 31 de diciembre del 2013
y 2012, el saldo por amortizar de pérdidas tributarias asciende a US$1,611 mil y US$695 mil
respectivamente.

A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor de] antici-
po calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del patrimonio,
0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles,

Las declaraciones de impuestos no han sido revisadas por la autoridad tributaria y son sus-
ceptibles de revisidn las declaraciones de los afios 2010 al 2013.

Movimiento de la provision para impuesto a la renta - Los movimientos de la provisidn para
impuesto a la renta fueron como sigue:

2013 2012

{en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del ano - {195)
Provisién del afio 274 94
Pagos efectuados 94) (94)

Uso y castigo del anticipo afios anteriores 195

Saldos al fin del afio 180 T
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Pagos efectiados - Corresponde al anticipo pagado y retenciones en la fuente.

114 Aspectos Tributarios:

Ciddizo Orgdnico de la Produccion

Con fecha diciembre 29 de 2010 se promulgd en el Suplemento del Registro Oficial No. 351 el
Codigo Organico de ta Produccion, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre otros
aspectos tributarios principalmente la reduccidn progresiva en la tarifa de impuesto a la
renta para sociedades, asi tenemos: 23% para el afio 2012 y 22% a partir del afio
2013. Al 31 de diciembre del 2013 y 2012, para la medicién del activo (pasivo) por
impuestos diferidos, La Compafia utilizd una tasa de impuesto a la renta promedio
del 22% y 23% respectivamente.

Aspectos Tributarios de la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacidn de los Ingresos del
Estudo - Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulgd en el Suplemento del Registro Oficial
No. 583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectos tributarios principalmente quea tarifa del Impuesto a la Salida
de Divisas - ISD se incrementd del 2% al 5%. Por presuncién se considera hecho generador de
este impuesto el uso de dinero en cl exterior y se establece como exento de este impuesto el
pago de dividendos a compaiifas o personas naturales que no estén domiciliadas en paraisos
fiscales. Los pagos de este impuesto en la importacién de materias primas, insumos y bienes
de capital, que consten en el listado que establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean
utilizados en procesos productivos, pueden ser utilizados como crédito tributario de impuesto a
la renta.

12. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia de las transacciones efectuadas con
partes relacionadas del exterior correspondiente al afio 2013, requerido por disposiciones legales vi-
gentes, en razon de que el plazo para su presentacion ante las avtoridades tributarias, vence en el mes
de junio del afio 2013. Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones con par-
tes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a vatores de plena compe-
tencia. A la fecha de emision de los estados financieros, dicho estudio se encuentra en proceso de eje-
cucién y la Administracion de la Compaiifa considera que los efectos del mismo, si hubiere, carecen
de importancia relativa. Al 31 de diciembre del 2012, la Compafiia efectué el estudio de precios de
transferencia en el cual se establecid que las transacciones con partes relacionadas han sido efectuadas
a precios razonables que se aproximan a valores de plena competencia,



13. OBLIGACIONES ACUMULADAS

14.

Un resumen de obligaciones acumuladas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
{en miles de U.S. délares)

Beneficios sociales 109 157
Participacion a trabajadores 235 73
Incentivos 207 121
QOtras provisiones 398 333
Total 949 684
13.1  Pariicipacion a trabajaderey - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tie-
nen derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 13% aplicable a las utilidades li-
quidas o contables. Los movimientos de la provisién para participacién a trabajadores fueron
como sigue:
2013 2012
{en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 73
Provision del afio 235 73
Pagos efectuados {3) -
Saldos al fin del afio 235 13
OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS
Un resumen de las obligaciones por beneficios definidos es como sigue:
... Diciembre 31,...
2013 2042
(en miles de U.S. ddlares)
Jubilacion patronal 154 136
Ronificacién por desahucio _46 _42
Total 200 178
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I4.1

4.2

Jubilacién patronal - De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los trabajadores
que por veinte y cinco afios 0 mas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o inte-
rrumpida, tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que
les corresponde en su condicidn de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Los movimientos en el valor presente de la obligacion de jubilacién patronal fueron como sigue:

2013 2012
{en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afo 136 138
Costo de los servicios 28 32
Costo por intereses 10
Efecto de reducciones y liquidaciones anticipadas (20) {43)
Saldos al fin del afio 15 136

Bonificacidn por desalincio - De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, en los casos
de terminacién de la relacion laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabaja-

dor, la Compafiia entregard el 25% de la ltima remuneracién mensual por cada uno de los afios

de servicio.

L.os movimientos en el valor presente de obligacion de bonificacion por desahucio fueron como
sigue:

2013 2012
{en miles de U.S. dolares)

Saldos al comienzo del afio 42 31
Pérdidas actuariales por ajustes 24 8
Costo de los servicios 6 7
Costo por intereses 3 3
Beneficios pagados (29) N
Saldos al fin del afio 6 42

Los célculos actuariales del valor presente de la obligacién devengada por concepto de benefi-
cios definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012 por un actvario independien-
te. El valor presente de las obligaciones por concepto de beneficios definidos y los costos del
servicio fueron calculados utilizando el métoda de la unidad de crédito proyectada. Bajo este
método los beneficios definidos deben ser atribuidos al perfodo de servicio del empleado y ba-
sados en la formula del plan, de tal suerte que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada
afio de servicio, considerando el uso de hipdtesis actuariales para calcular el valor presente de
dichos beneficios. Estas hipdtesis reflejan el valor de dinero a través del tiempo, el incremento
salarial ¥ las probabilidades de pagoe de estos beneficios.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surian de los ajustes por la experiencia y cambios en
los supuestos actuariales se cargan o abonan a resultados.

Las presunciones principales usadas para propositos de los calculos actuariales son las siguien-
tes:
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... Diciembre 31,...

2013 2011

% %
Tasa de descuento 7.00 7.00
Tasa esperada del incremento salarial 3.00 3.00

Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes de beneficios definidos
son los siguientes:

2013 2012
(en miles de U.S. ddlares)

Costo dei servicio 34 39
Costo por intereses 13 12
Pérdidas (ganancias) actuariales por ajustes

provenientes de experiencias 4 (35)
Total 5 16

Durante los afios 2013 y 2012, del importe del costo del servicio, UJS$54 mil y US$23 mil res-
pectivamente han sido incluidos en el estado de resultados como gasto administrativo.

15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

15.1

Gestion de riesgos financieros - En ¢l curso normal de sus negocios y actividades de finan-
ciamiento, la Compaiiia estd expuesto a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden
afectar de manera més o menos significativa al valor econdémico de sus flujos y activos y, en
consecuencia, sus resultados.

La Compafiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacion, administrados por la
Gerencia de Finanzas Corporativa, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su mag-
nitud, proponer al Directorio medidas de mitigacion, ¢jecutar dichas medidas y controlar su
efectividad.

A continuacion se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compafiia, una carac-
terizacién y una descripcién de las medidas de mitigacion actualmente en uso, si es el caso.

15.1.1 Riesgo de tasas de interés - 1.a Compaiiia sc encuentra expuesto a riesgos en la tasa de
interés debido a que las Compafias en la Compaiiia mantiene préstamos a tasas de in-
terés tanto fijas como variables. El riesgo es mancjado por la Compafifa manteniendo
una combinacion apropiada entre los préstamos a tasa fija y a tasa variable.

15.1.2 Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes in-
cumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para la
Compaiiia. La Compafifa mantiene una politica de evaluacion crediticia al ingreso del

- 18-



cliente y al momento de su adjudicacion, esta herramienta ayuda a prevenir el riesgo de
morosidad ¥ mantener una cartera solida. En adicidn la Compania cuenta con un andlisis de
calificacion de cartera que le permite identificar los montos de posible incobrabilidad vy
ocasionar una provisién con el {in de disminuir el riesgo de pérdida,

15.1.3 Riesgo de liquidez - E] Directorio ha establecido un marco de trabajo apropiado para la
gestidn de liquidez de manera que a gerencia pueda manejar los requerimientos de fi-
nanciamiento a corto, mediano y largo plazo asi como la gestion de liquidez de la
Compaiifa. La Compafiia cuenta con altos niveles de liquidez cuyos excesos son inver-
tidos en base a las politicas aprobadas en Directorio, siempre controlando que las colo-
caciones se realicen con el menor riesgo posible.

15.1.4 Riesgo de capital - L.a Compaiiia gestiona su capital para asegurar que las Compafifas
en la Compaiiia estardn en capacidad de continuar como empresa en marcha mientras
que maximizan el rendimiento a sus accionistas a través de la optimizacion de los sal-
dos de deuda y patrimonio.

Los principales indicadores financieros de la compaiiia se detallan a continuacion:

Capital de trabajo US$1,905 mil
Indice de liquidez 1.94 veces
Pasivos totales / patrimonio 0.95 veces

La administracién considera que los indicadores financieros antes indicados estan den-
tro de los parametros adecuados para una organizacion del tamafio y nivel de desarrollo
de la Compaiiia.

15.2 Categorfas de instrumentos financieros - El detalle de los activos y pasivos financieros man-
tenidos por la Compaiiia es como sigue:

... Diciembre 31,...

2013 2012
{en miles de U.S. ddlares)

Activos financieros.

Medidos al ¢osto amortizado:

Efectivo y bancos (Nota 4) 579 190
Cuentas comerciales por cobrar y otras

cuentas por cobrar (Nota 5) 1.665 1.291

Total 2,244 L1481
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... Diciembre 31, ...
013 2012
(en miles de U.S. ddlares)

o

Puasivos financieros.

Medidos al costo amortizado:
Cuentas comerciales por pagar y otras

cuentas por pagar (Nota 9) 772 1,413
Otros pasivos financieros (Nota 10) 158
Total 772 L3571

15.3  Valor razonable de los instrumentos financieros - La administracién considera que los impor-

tes en libros de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los estados
financieros se aproximan a su vator razonable.

Técnicas de valuacion y presunciones aplicadas para propisitos de medir el valor razonable
de instrumentos financieros - E| valor razonable de los activos y pasivos financieros se
determinan de la siguiente forma:

Mercade no activo: técnica de valuacion - Si el mercado para un activo financiero o pasivo
financiero no es activo, la Compafiia establece el valor razonable empleando técnicas de valo-
racion que incluyen el uso de informacion disponible sobre transacciones recientes entre partes
interesadas y debidamente informadas, la referencia a otros instrumentos sustancialmente simi-
lares y/o el andlisis de flujos de efectivo descontados basado en presunciones apropiadamente
sustentadas (gjemplo: con precios o tasas de mercado).

16. PATRIMONIO

16.1

16.2

16.3

Cupital sociai - El capital social autorizado consiste de 20,000 acciones de US$0.04 valor no-
minal unitario, las cuales otorgan un voto por participacion y un derecho a los dividendos.

Reserva legal - La Ley de Compaiifas requiere que por lo menos el 5% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 20% detl capital soctial.

Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitaliza-
da en su totalidad.

Utilidades retenidas(Déficit acimulado) - Un resumen de las utilidades retenidas (déficit
acumulado) es como sigue:
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... Diciembre 31,...
2013 2012
{en miles de U.S. ddlares)

Utilidades retenidas (Pérdidas acumuladas) 1,193 (34)
Resultados acumulados provenientes de la adopeion

por primera vez de las NIIF {102) (102)
Reserva de Capital 91 91
Total 1,182 (65)

Resultados acumulados provenientes de la adopeidn por primera veg de las NIIF - Incluye
los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcion por primera vez de las NIIF, El
saldo deudor podra ser absorbido por los resultados acumulados y los del Gltimo ejercicio eco-
némico concluido.

Reservas segitn PCGA anteripres - 1.os saldos acreedores de las reservas de capital, podran ser
utilizados para compensar las pérdidas acumuladas y el excedente, si hubiere, podra ser capita-
lizado. Los saldos de estas cuentas podrén ser devueltos en el caso de la liquidacidn de la
Compaiiia.

17. INGRESOS

Un resumen de los ingresos de Ja Compaiifa es como sigue:

2013 2012

(en miles de U.S. dolares)
Cosméticos 12,290 10,881
Accesorios 1,180 1,151
Complementos de cosméticos 557 552
Linea nutritiva 655 405
Otros 849 699
Total 15,531 13,728
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18. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Un resumen de los costos y gastos por su naturaleza, reportados en los estados financieros es como si-

gue:

Costo de ventas

(Gastos de ventas

Gastos de administracion
Otros(ingresos) gastos, neto

Total

Un detalle de costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

Consumo de inventarios
Incentivos a empresarias

Gastos por beneficios a los empleados
Catdlogos y revistas

Bonos a consultoras

Arriendo

Correspondencia

Honorarios

Registro sanitario

Gestion de cobranza

Gastos de publicidad

Gastos de viaje

Gastos por depreciacion
Impuestos

Mantenimiento

Gastos por servicios y suministros
Otros gastos

Total

2013 2012
{en miles de U.S. dolares)
4,989 4,618
5,532 4,908
3,650 3,823
22 {10)
2013 2012
{en miles de UJ.S. d6lares)
4,989 4,618
3,225 2,835
1,813 1,785
040 798
288 240
268 259
347 309
203 240
136 175
98 80
147 147
109 85
95 103
106 121
80 71
9 14
1.340 1.459
14,193 13,339

Gastos por beneficios a los empleados - Un detalle de gastos por beneficios a empleados es coma si-

gue:

Sueldos y salarios

Beneficios sociales

Aportes al [ESS

Participacion a los trabajadores
Beneficios definidos

Total

2013 2012
(en miles de U.S. dblares)
1,126 1,285
288 287
121 131
235 73
43 9
1,813 1,785
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19. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

19.1 Transacciones Comerciales y servicios - Durante el afio, la Compafiia realizé las siguientes
transacciones comerciales y servicios con partes relacionadas:

Venta de bienes Compra de bienes Servicios pagados
2013 2012 2013 2012 2013 2012

... {en miles de U.8. délares)...
Oriflame Luxemburgo 2,947 2,568 2 235
Oriflame Chile 9 2 2 3 366 203
Oriflame Sofiware 105 114

Oriflame Republica Checa
Oriflame Suecia

Oriflame México 19 5 3 ]
Oriflame Polonia
Oriflame Colombia 15 5 23 22 5
Oriflame Pert _S 3 7 3 _ o
Total 48 20 2,982 2,599 473 237
Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periedo sobre el que se informa:
... Diciembre 31,... ... Diclembre 31,. ..
013 2012 2013 2012
... (en miles de U.S. dolares) ...
Saldos adeudados por partes Saldos adeudados a partes
relacionadas relacionadas

Oriflame Luxemburgo 266 1,037
Oriflame Chile 9 188
Oriflame Republica Checa 11
Oriflame México 1
Oriflame Colombia 2
Oriflame Pert 4 L
Total 13 = 468 1.037

I

Las ventas de bienes a partes relacionadas se realizaron a los precios de lista usuales de la Compaiiia.
Las compras se realizaron al precio de mercado descontado para reflejar la cantidad de bienes compra-
dos y las relaciones entre las partes.

Los saldos pendientes no estan garantizados y se liquidarén en efectivo. No se han otorgado ni recibi-
do garantias, No se ha reconocido ningun gasto en ¢l periodo actual ni en pericdos anteriores con res-
pecto a incobrables o cuentas de dudoso cobro relacionados con los saldos adeudados por partes rela-
cionadas.
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20.

21.

COSTOS FINANCIEROS

Un detalle de costos financicros es como sigue:

201 2012
(en miles de U.S. ddlares)

|5

Intereses por préstamo con compafifa relacionada (Nota 10) y
Total

[
[

COMPROMISOS

Contrato de Asistentcia Técnica - Se celebrd un contrato de asesoria técnica entre Oriflame Chile y
Oriflame Ecuador.

El objeto del contrato es el asesoramiento técnico comercial, financiero, econédmico y de marketing
para el desarrollo del negocio de Oriflame Ecuador S.A. que incluye los siguientes servicios:

. Asistencia en el disefio y desarrollo del plan comercial denominado “Plan de Exito Oriflame™.
.- Asistencia en el sistema de venas y planeacién y disefio de los materiales a ser distribuidos.
- Asistencia en el desarroflo del sistema de control de gestion y administrativo.

- Asistencia en el desarrolio de planes de marketing para la exhibicién y colocacion de los produc-
tos Oriflame, mediante el deisefio y desarrolio de catalogos.

. Entrenamiento del personal designado por Oriftame Ecuador en et plan comercial y asistencia en
el desarrollo de los programas de capacitacion para la fuerza de ventas.

Contrato de Arrendamiento de Oficinas - Ouito - Se celebrd un contrato de arrendamiento de ofici-
nas entre Inmobiliaria Flobar y Oriflame del Ecuador 5. A.

El objeto del contrato es el arrendamiento de la totatidad de areas de oficinas del edificio ubicado en
la calle Barén de Carondelet N® 621, de fa ciudad de Quito y sus respectivas facilidades, tales como
parqueaderos, dreas de acceso, circulacién e instalaciones y equipos.

Contrato de Arrendamiento de Gficinas - Guayaguil - Sc celebrd un contrato de arrendamiento de
oficinas entre Supermecados la Favorita C.A. y Oriflame de] Ecuador S.A.

El objeto delf contrato es el arrendamiento de un local comercial, compuesto de dos plantas con un
drea de 2,202 metros cuadrados ubicado en la avenida Carlos Julio Arosemena, colindante con los te-
rrenos del complejo Alban Borja.
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22. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2013 y ia fecha de emision de los estados financieros {Abril 9 del 2014)
no se produjeron eventos que en opinidn de la Administracidn pudieran tener un efecto importante so-
bre los estados financieros adjuntos.

23. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2013 han sido aprobados por la
Gerencia de la Compaiiia en abril 9 del 2014 y serdn presentados a la Junta de Accionistas para su
aprobacion. En opinidn de la Gerencia de 1a Compafiia, los estados financieros seran aprobados por la
Junta de Accionistas sin modificaciones.

Contador Generdl

Oriflame del Ecuador S.A




