Panamericana Vial S.A. PANAVIAL
(Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en dolares)

1. IDENTIFICACION DE LA EMPRESA Y ACTIVIDAD ECONOMICA

Nombre de la entidad: Panamericana Vial S.A. PANAVIAL
(Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.)

RUC de la entidad 1791317025001

Domicilio de la entidad Abraham Lincoln N26-27 y San Ignacio, Quito, Pichincha

Forma legal de la entidad  Sociedad Andnima

Pais de incorporacion Ecuador

Panamericana Vial S.A, Panavial, fue constituida el 25 de junio de 1996, en la ciudad de Quito
Ecuador.

Su objetivo principal es la rehabilitacion, mantenimiento, ampliacion, explotacion, construccion
y administracion por el sistema de concesion de carreteras Rumichaca Riobamba; la elaboracion
de estudios viales relacionados con el tramo.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Constructora Herdoiza Guerrero S.A. es propietaria del
99,99% de las acciones de la Compaiiia.

Al 1 de enero de 2010, la Compafiia Herdoiza Crespo Construcciones S.A. fue propietaria del
99.99% de las acciones de Panamericana Vial S.A. Panavial.

2. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1 estas politicas han sido definidas en

funcion a las NIIFs vigentes al 31 de diciembre de 2011, aplicadas de manera uniforme en todos los
periodos que se presentan:

2.1  Periodo contable

Los estados de situacion financiera de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera al 31 de diciembre de 2010 y el estado de situacion financiera clasificado de
apertura al 1 de enero de 2010, han sido preparados exclusivamente para ser utilizados por
la administracion de la Compafila como parte del proceso de conversion a Normas
Internacionales de Informacion Financiera por el afo terminado al 31 de diciembre de 2011.
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2.2 Bases de preparacion

Los estados financieros de Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de
Constructora Herdoiza Guerrero S.A.), han sido preparados de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Internacional Accounting
Standards Board (IASB), vigentes al 31 de diciembre de 2011 y segun los requerimientos y
opciones informadas por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador. La
Administracion declara que las NIIF han sido aplicadas integralmente y sin reservas en la
preparacion de los presentes estados financieros.

Los estados financieros de Panamericana Vial S.A., al 31 de diciembre de 2010, los cuales
fueron emitidos por la Compafia con fecha 25 de febrero de 2011, fueron preparados de
acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, los cuales fueron considerados como
los principios de contabilidad previos (PCGA anteriores), tal como se define en la NIIF 1
Adopcion por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, en lo
relacionado a la preparacion del Estado de Situacion Financiera de acuerdo a NIIF al 1 de
enero de 2011. Los PCGA anteriores difieren en ciertos aspectos de las NilF.

2.3 Pronunciamientos contables y su aplicacion

Pronunciamientos contables con aplicacion efectiva a contar del 1 de enero de 2010:

Normas, Interpretaciones y Enmiendas Aplicacion obligatoria para
NIIF 1 revisada Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2009
Adopcion de las NIIF por primera vez
NIIF 3 revisada Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2009
Combinaciones de negocios
Enmienda NIC 39 Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2009
Eleccion de partidas cubiertas
Enmienda NIC 27 Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2009
Estados Financieros consolidados e individuales
Mejoramiento de las NIIF - afio 2009 Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2010
Enmienda NIIF 2 Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2010

Pagos basados en acciones

CINIIF17 Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2009
Distribucion de activos no monetarios a propietarios.
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La aplicacion de estos pronunciamientos no ha tenido efectos significativos en la Compafia. El
resto de los criterios aplicados en el afio 2011, no han variado respecto de los utilizados en el afio
2010.

Pronunciamientos contables con aplicacion efectiva a contar del 1 de enero de 2011.

Normas, Interpretaciones y Enmiendas Aplicacion obligatoria para
Enmienda NIC 32. Periodo iniciado desde el 1 de febrero de
Clasificacion de derechos de emision 2010
NIIF 7 Instrumentos financieros Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2011

Revelaciones - transferencias de activos financieros

NIIF 9. Instrumentos financieros Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2013
Clasificacion y medicion

NIC 12 Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2012
Revelaciones de partes relacionadas

Enmienda NIC 24 revisada Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2011
Revelaciones de partes relacionadas

CINIIF19 Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2010
Liquidacion de pasivos financieros con instrumentos de

patrimonio

Enmienda a CINIIF14 Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2011

Pagos anticipados de la obligacion de mantener un
nivel minimo de financiacion

Mejoramiento de las NIiF - afio 2010 Periodo iniciado desde el 1 de enero de 2011

NIIF 1 revisada. Periodo iniciado desde el 1 de julio de 2011

Adopcion de las NIIF por primera vez
Eliminacion de fechas adopcion por primera vez
Hiperinflacion severa

2.4 Responsabilidad de la informacidn y estimaciones realizadas

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad de
Administracion de la Compafia, que manifiesta expresamente que se han aplicado en su
totalidad los principios y criterios incluidos en (as NIIF.
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La preparacion de los presentes Estados Financieros en conformidad con NIIF, requiere
que la administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos
inherentes a la actividad econdmica de la Compaitia, con el proposito de determinar la
valuacion 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 utilizacion de la informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus aspectos finales.

Estas estimaciones se refieren basicamente a:

- La vida util de las propiedades, plantas y equipos e intangibles (ver Notas 2.11y
2.12).

Las hipotesis utilizadas para el calculo del valor razonable de los instrumentos
financieros (ver Notas 2.8 y 2.9)

2.5 Moneda funcional y de presentacion

Las cifras incluidas en estos estados financieros y en sus notas se valoran utilizando la
moneda del entorno econdmico principal en que la Compaiiia opera. La moneda funcional
y de presentacion de Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora
Herdoiza Guerrero S.A.) es el Dolar de los Estados Unidos de América.

2.6 Clasificacion de saldos en corrientes y no corrientes

En el estado de situacion financiera, los saldos se clasifican en funcion de sus
vencimientos, como corriente con vencimiento igual o inferior a doce meses, contados
desde la fecha de cierre de los estados financieros y como no corriente, los mayores a ese
periodo.

2.7 Efectivo y equivalentes al efectivo

La Compafiia considera como efectivo y equivalente al efectivo a los saldos en caja y
bancos sin restricciones y todas las inversiones financieras de facil liquidacion pactadas a
un maximo de noventa dias, incluyendo depésitos a plazo. En el Estado de Situacion
Financiera Clasificado los sobregiros, de existir, se clasificarian como préstamos, en el
Pasivo Corriente.
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2.8 Activos financieros

Los activos financieros dentro del alcance del NIC 39, son clasificados como activos
financieros para negociar (valor justo a través de resultados), préstamos y cuentas por
cobrar, inversiones mantenidas hasta su vencimiento o activos financieros disponibles
para la venta, segun corresponda. Panamericana Vial S.A. PANAVIAL, ha definido y
valorizado sus activos financieros en base a las siguientes politicas:

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento:

Son valorizadas al costo amortizado, corresponden a activos financieros no derivados con
pagos fijos y determinables y de vencimiento fijo cuya intencion y capacidad es
mantenerlos hasta su vencimiento. Son incluidos como activos a valor corriente con
excepcion de aquellos cuyo vencimiento es superior a un afio los que son presentados
como activos no corrientes.

Estas inversiones en su reconocimiento inicial no son designadas como activos financieros
a valor justo a través de resultados ni como disponibles para la venta y no cumplen con la
definicion de préstamos y cuentas por cobrar.

Documentos v cuentas por cobrar:

Son valorizadas al costo amortizado, corresponden a activos financieros no derivados con
pagos fijos y determinables, que no son cotizados en un mercado activo. Surgen de
operaciones de préstamo de dinero, bienes o servicios directamente a un deudor sin
intencion de negociar la cuenta a cobrar.

Activos financieros para negociar:

Son valorizadas a su valor justo con cargo o abono a resultados. Son clasificados ya sea
como mantenidos para su comercializacidn o designados en su reconocimiento inicial
como activos financieros a valor justo a través de resultados. Estos activos son incluidos
como activos a valor corriente con excepcion de aquellos cuya realizacion es superior a un
ano los que son presentados como activos no corrientes.

Activos financieros disponibles para la venta:

Son valorizadas a su valor justo, corresponden a activos financieros no derivados que son
designados como disponibles para la venta o que no estan clasificados en cualquiera de las
otras tres categorias anteriores. Las variaciones en el valor justo son reconocidas como
cargo 0 abono Otras reservas quedando pendiente su realizacion. Estos activos son
incluidos como activos a valor corriente con excepcion de aquellos cuya realizacion es
superior a un afo los que son presentados como activos no corrientes.
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2.9 Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados

Son activos convencionales no transados en mercados financieros. El reconocimiento
inicial sera al costo. El método de valoracion posterior sera el costo amortizado. Se
realizara la estimacion de deterioro del crédito con el fin de cubrir posibles riesgos de
pérdida por incobrabilidad de dichas cuentas, al final de cada periodo contable.

2.10 Inventarios

Corresponden a materiales, repuestos y herramientas utilizadas en el proceso de
construccion de obras adicionales y mantenimiento vial. Su reconocimiento inicial es el
costo, medido y valorado segun lo estipula NIC 2 “Inventarios”. Al cierre de cada periodo
contable se determinara si los proyectos en los cuales se destinaran dichos inventarios,
presentan pérdidas:

. En el caso de presentar pérdidas estos inventarios seran valorados al costo mercado
el menor.

. En el caso de no presentar pérdidas, la administracion asegurara que el valor
registrado represente razonablemente el valor de reposicion.

A fecha de cierre de los estados financieros, la administracion determinara indices de
deterioro por pérdida de valor y de ser necesario realizara el ajuste correspondiente.

2.11 Propiedades, planta y equipo

La Compaiiia adopta como politica posterior el modelo del Costo; es decir, la propiedad
planta y equipo se valoran al costo de adquisicion neto de su correspondiente depreciacion
acumulada y de las pérdidas por deterioro que haya experimentado (si las hubiere).

La administracion identificara al cierre de cada periodo financiero:

. Componentes que deban ser registrados y controlados de manera separada del
activo principal.

. Activos que presenten valores materiales futuros por desmantelamiento.

) Activos que presentan costos adicionales presentes y/o futuros por resarcir daiios
de cualquier indole.

Adicionalmente, al precio por la adquisicion del bien, se incluyen los gastos del personal
relacionados directamente con las obras en curso y los relacionados con la puesta en
marcha del bien.
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Las obras en curso se traspasan a propiedades, planta y equipo de explotacion, una vez
finalizado el periodo de prueba y se encuentren disponibles para su uso, a partir de cuyo
momento comienza su depreciacion.

Los costos de ampliacion, modernizacion o mejora que representan un aumento de la
productividad, capacidad, eficiencia o un alargamiento de la vida Util de los bienes, se
capitalizan como mayor costo de los correspondientes bienes.

Las vidas econdmicas técnicas seran determinadas por un perito en cada uno de los
activos.

Las vidas economicas Utiles seran revisadas en cada fecha de cierre, en base a la estimacion de
los beneficios econdmicos esperados que los activos generaran en la Compaiiia, asi tenemos, a
la fecha se ha determinado los siguientes porcentajes de depreciacion:

o Edificios e instalaciones Entre el 2% y el 7%

* Muebles y enseres Todos al 10%

¢ Maquinaria y equipo Entre el 10% y el 13%
» Equipo de computacion Todos al 33%

o Vehiculos, equipos de transporte y equipo caminero Entre el 10% y el 20%
s Otros propiedades, planta y equipo Entre el 10% y el 23%

Las sustituciones o renovaciones de bienes que aumentan la vida Util de éstos, 0 su
capacidad econdmica, se registran como mayor valor de los respectivos bienes, con el
consiguiente retiro contable de los bienes sustituidos o renovados.

Los gastos periodicos de mantenimiento, conservacion y reparacion menor se registran
directamente en resultados como costo del periodo en que se incurren.

Los valores residuales seran revisados en cada fecha de cierre en base a la mejor
estimacion del rescate que se pueda obtener de cada uno de los activos una vez consumida
su vida (til, asi tenemos, a la fecha se ha determinado:

Valor Residual

« Magquinaria Valor de chatarra
« Vehiculos Valor razonable
« Equipo técnico Sin valor residual
+ Equipo menor Sin valor residual
« Edificio Valor razonable
+ Peajes (Construccion Inmersa en

contrato de concesion) Sin valor residual
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La depreciacion es reconocida en los resultados con base en el método de depreciacion
lineal sobre las vidas utiles estimadas de cada elemento de propiedades, planta y equipo.
Los terrenos no estan sujetos a depreciacion alguna.

Las pérdidas y ganancias que surjan en ventas o retiros de bienes de propiedades, plantay
equipo se reconocen como resultados del periodo y se calculan como la diferencia entre el
valor de venta y el valor neto contable del activo.

2.12 Activo intangible

Software:

La Compania adopta como politica de valoracion el costo. La administracion considera que
utilizara este tipo de activos hasta el final de su vida técnica, por tal razon no presentan
valores residuales.

Las vidas economicas utiles seran revisadas en cada fecha de cierre, en base a la
estimacion de los beneficios econdmicos esperados que los activos generaran en la
Compania.

Inversion en la via:

La Compaiiia medira a cada fecha de cierre de periodo la prudencia o no del registro de
utilidad o pérdida sobre el valor del derecho de uso de via (Activo intangible). No existe
certeza ni forma de medir confiablemente los valores a ser liquidados por el Estado a
término de la Concesion.

Las proyecciones de ingresos del proyecto de concesion utilizaran un enfoque adecuado
sobre las hipotesis, supuestos, periodos de proyeccion, tasa de crecimiento (gastos) y tasa
de descuento (ingresos), adecuados a la naturaleza del negocio y caracteristicas propias
del proyecto de concesion.

La administracion analizara en cada fecha de cierre de estados financieros el desgaste del
derecho de uso de via (amortizacion activo intangible).

El valor del derecho de uso de via (activo intangibles) se amortizara en funcion del plazo
det Contrato de Concesion (Junio de 2018).

2.13 Deterioro de valor de activos no financieros

La Compafiia evalua periodicamente si existen indicadores que alguno de sus activos
pudiese estar deteriorado. Si existen tales indicadores se realiza una estimacion del monto
recuperable del activo.
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El monto recuperable de un activo es el mayor valor entre el valor justo de un activo o
unidad generadora de efectivo menos los costos de venta y su valor en uso, y es
determinado para un activo individual a menos que el activo no genere entradas de
efectivo que son claramente independientes de otros activos o grupos de activos.

Cuando el valor en libros de un activo excede su monto recuperable, el activo es
considerado deteriorado y es disminuido hasta alcanzar su monto recuperable.

Al evaluar el valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados usando
una tasa de descuento antes de impuesto que refleja las evaluaciones actuales de
mercado, del valor tiempo del dinero y los riesgos especificos al activo.

Para determinar el valor justo menos costos de venta, se usa un modelo de valuacion
apropiado. Estos calculos son corroborados por multiplos de valuacion, u otros indicadores
de valor justo disponibles.

Las perdidas por deterioro de valor de activo no financiero son reconocidas con cargo a
resultados en las categorias de gastos asociados a la funcion del activo deteriorado,
excepto por propiedades anteriormente reevaluadas donde la reevaluacion fue llevada al
patrimonio. En este caso el deterioro también es reconocido con cargo a patrimonio hasta
el monto de cualquier reevaluacion anterior.

Para activos, excluyendo los de valor inmaterial, se realiza una evaluacion anual respecto
de si existen indicadores que la pérdida por deterioro reconocida anteriormente podria ya
no existir o podria haber disminuido. Si existe tal indicador, la Compaiiia estima el monto
nuevo recuperable.

Una pérdida por deterioro anteriormente reconocida es reversada solamente si ha habido
un cambio en las estimaciones usadas para determinar el monto recuperable del activo
desde la Ultima vez que se reconoci6 una pérdida por deterioro. Si ese es el caso, el valor
en libros del activo es aumentado hasta alcanzar su monto recuperable. Este monto
aumentado no puede exceder el valor en libros que habria sido determinado, neto de
depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro del activo en afios
anteriores. Tal reverso es reconocido con abono a resultados a menos que un activo sea
registrado al monto reevaluado, caso en el cual el reverso es tratado como un aumento de
reevaluacion,

2.14 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar corrientes se reconocen a su valor
nominal, ya que su plazo medio de pago es reducido y no existe diferencia material con su
valor razonable, ademas que un porcentaje importante de las compras realizadas, son
pagadas de forma anticipada a sus proveedores.
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Los acreedores comerciales incluyen aquellas obligaciones de pago con proveedores por
bienes y servicios adquiridos en el curso normal de negocio.

Corresponde principalmente, a cuentas por pagar propias del giro del negocio, asi como a
obligaciones patronales y tributarias, las mismas que son registradas a sus
correspondientes valores nominales.

2.15 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando:

- La Compaiifa tiene una obligacion presente, ya sea legal o implicita, como resultado
de sucesos pasados;

- Es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la
obligacion;

- El importe se ha estimado de forma fiable.

Las provisiones son evaluadas periodicamente y se cuantifican teniendo en consideracion
la mejor informacion disponible a la fecha de cada cierre de los estados financieros.

2.16 Beneficios de largo plazo a empleados

Jubilacién patronal:

No se ha registrado una provision para jubilacion patronal ya que la relacion laboral con los
trabajadores concluye con el plazo previsto establecido por el contrato de concesion
(Junio de 2018).

Desahucio:

No es politica de la Compafia pagar este valor en las liquidaciones de haberes de
empleados.

Unicamente previo tramite solicitado por el trabajador ante la autoridad laboral, en cuyo
caso dicho valor se registra directamente al gasto.

2.17 Impuesto a las ganancias e impuesto diferido

El gasto por impuesto a la renta del periodo comprende al impuesto a la renta corriente y
al impuesto diferido:
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impuesto corriente

El impuesto por pagar corriente se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada
durante el afo. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas
de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no son gravables o deducibles.
El pasivo de la Compaiia por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las
tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo. ‘

Impuestos diferidos

Los activos y pasivos por impuesto diferido, para el ejercicio actual son medidos al monto
que se estima recuperar o pagar a las autoridades tributarias. Las tasas impositivas y
regulaciones fiscales empleadas en el calculo de dichos importes son las que estan
vigentes a la fecha de cierre de cada ejercicio, siendo de un 23% para el afio 2011 y 24%
para el aio 2010,

La Compaiiia registra los impuestos diferidos sobre la base de las diferencias temporales
imponibles o deducibles que existen entre la base tributaria de activos y pasivos y su base
financiera.

El resultado por impuesto a las ganancias se determina por la provision de impuesto a las
ganancias del ejercicio, mas la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

En cada cierre contable se revisan los impuestos registrados tanto activos como pasivos
con el objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas
correcciones a los mismos de acuerdo con el resultado del citado analisis.

2.18 Remediacion del medio ambiente

Panamericana Vial S.A. PANAVIAL, cumple con los procesos ambientales estipulados en las
normas técnicas de cada contrato y demas leyes vigentes, la remediacion ambiental se
reconoce en las planillas de avance de obra.

2.19 Participacion a trabajadores

La Compaiiia reconoce la participacion a trabajadores en la utilidad de la Entidad. Este
beneficio se calcula a una tasa del 15% de las utilidades liquidas o contables de acuerdo
con disposiciones legales.
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2.20 Capital social y distribucion de dividendos

Las acciones ordinarias se clasifican como patrimonio neto.

Los dividendos a pagar a los accionistas de la Compahia se reconocen como un pasivo en los
estados financieros cuando se configura la obligacion correspondiente en funcion de las
disposiciones legales vigentes o las politicas de distribucion establecidas por la Junta de
Accionistas.

2.21 Ingresos por actividades ordinarias

Obras adicionales:

La Compaiiia reconoce sus ingresos en base a Planillas de Avance de Obra,
independientemente de la facturacion tributaria, asi como reconoce sus costos
relacionados en el periodo que corresponde.

Los reajustes mensuales son reconocidos como ingresos conjuntamente con cada planilla
de avance de obra, en cambio los reajustes finales se reconocen en el periodo que se
producen.

2.22 Ingresos por dividendos e ingresos por intereses

Dividendos:

Elingreso de los dividendos por inversion es reconocido una vez que se han establecido los
derechos de los accionistas para recibir este pago.

Intereses:
Corresponde principalmente al rendimiento generado por el manejo de sus efectivos y

equivalentes de efectivo mismos que son reconocidos como ingreso financiero a medida
que se van devengando los intereses.

2.23 Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo historico. Los costos y gastos se reconocen a
medida que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya reatizado el
pago, y se registran en el periodo mas cercano en el que se conocen.

2.24 Compensacion de saldos y transacciones

Como norma general en los Estados Financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco
los ingresos y gastos.
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2.25 Gastos de administracién

Los gastos de administracion corresponden principalmente a: remuneraciones del personal
de las unidades de apoyo, depreciacion de oficinas y otros gastos generales asociados a la
actividad administrativa.

2,26 Segmentos operacionales

Los segmentos operacionales estan definidos como los componentes de una empresa,
sobre la cual la informacion de los estados financieros esta disponible y es evaluada
permanentemente por el drgano principal de administracion, quien toma las decisiones
sobre la asignacion de los recursos y evaluacion del desempefio. La Compaiiia opera con un
segmento Unico.

2.27 Estados de flujo de efectivo

Bajo flujos originados por actividades de la operacion, se incluyen todos aquellos flujos de
efectivo relacionados con el giro del negocio, incluyendo ademas los intereses pagados,
los ingresos financieros y en general, todos aquellos flujos que no estan definidos como de
inversion o financiamiento. Cabe destacar que el concepto operacional utilizado en este
estado, es mas amplio que el considerado en el estado de resultados.

2.28 Cambio de politicas y estimaciones contables

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2011, no presentan cambios en las politicas
y estimaciones contables respecto al ejercicio anterior ni a la fecha de transicion, salvo
por la aplicacion a partir del 01 de enero de 2011, de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF).

2.29 Utilidad por accion

La utilidad neta por accidon se calcula dividiendo la utilidad neta atribuible a los
accionistas por el promedio ponderado del niimero de acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo.

3.  POLITICA DE GESTION DE RIESGOS

La estrategia de Gestion del Riesgo esta orientada a resguardar los principios de estabilidad y
sustentabilidad de la Compaiiia, eliminando o mitigando (as variables de incertidumbre que la
afectan o puedan afectar.

Gestionar integralmente los riesgos supone identificar, medir, analizar y controlar los distintos
riesgos incurridos por la Compaiiia, asi como estimar el impacto en la posicion financiera de la
misma, su seguimiento y control en el tiempo. En este proceso intervienen tanto la alta
gerencia de la Compafiia como las areas financiera y de operaciones.
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3.1 Factores de riesgo financiero

Los factores de riesgos son las situaciones de caracter estratégico debido a factores
externos e internos de la Compaiiia. También dentro de esta categoria estan los riesgos
provenientes de la gestion de proyectos, fallas en equipos y mantencion.

Los riesgos financieros son aquellos riesgos ligados a la imposibilidad de realizar
transacciones o al incumplimiento de obligaciones procedentes de las actividades por falta
de fondos, como también las variaciones de tasas de interés, tipos de cambios, quiebra de
la contraparte u otras variables financieras de mercado que puedan afectar
patrimonialmente a la Compaiia.

Riesgo de liquidez

Este riesgo viene motivado por las distintas necesidades de fondos para hacer frente a los
compromisos de inversiones y gastos del negocio, vencimientos de deuda, etc.

Los fondos necesarios para hacer frente a éstas salidas de flujo de efectivo se obtienen de
los propios recursos generados por la actividad ordinaria de la Compaiia.

3.2 Riesgos propios y especificos

Riesgo de crédito

La empresa se ve expuesta a este riesgo derivado de la posibilidad de que una contraparte
falle en el cumplimiento de sus obligaciones contractuales y produzca una pérdida
economica o financiera.

Historicamente todas las contrapartes con las que la Compafiia ha mantenido compromisos
se hacen frente a los pagos correspondientes de manera correcta.

3.3 Riesgo sistematico o de mercado

Riesgo de tasa de interés

Se refiere a las variaciones de las tasas de interes que afectan el valor de los flujos futuros
referenciados a tasa de interés variable, y a las variaciones en el valor razonable de los
activos y pasivos referenciados a tasa de interés fija que son contabilizados a valor
razonable.

El objetivo de la gestion de este riesgo es alcanzar un equilibrio en la estructura de deuda,

disminuir los impactos en el costo motivados por fluctuaciones de tasas de interés y de
esta forma poder reducir la volatilidad en nuestra cuenta de resultados.
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4,  ESTIMACIONES Y JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION

En la aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia, las cuales se describen en la Nota 2, la
administracion debe hacer juicios, estimados y presunciones sobre {os importes en libros de los
activos y pasivos que aparentemente no provienen de otras fuentes. Las estimaciones y juicios
asociados se basan en la experiencia historica y otros factores que se consideran como
relevantes. Los resultados reales podrian diferir de dichos estimados.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones y las
estimaciones contables son reconocidas en el periodo de la revision y periodos futuros si la
revision afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

A continuacion se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la administracion de
la Compaiifa ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:

4.1 Vidas utiles y de deterioro de activos

Como se describe en la Nota 2.11., la Administracion es quien determina las vidas Utiles
estimadas y los correspondientes cargos por depreciacion para sus propiedades, plantas y
equipos, ésta estimacion se basa en los ciclos de vida de los activos en funcion del uso
esperado por la Compaiiia. Esta estimacion podria cambiar significativamente como
consecuencia de innovaciones tecnologicas en respuesta a cambios significativos en las
variables del sector al que pertenece la Compaiiia.

Como se menciona en la Nota 2.13., de acuerdo a lo dispuesto por la NIC 36, la Compaiia
evalla al cierre de cada ejercicio anual o antes, si existe algln indicio de deterioro, el
valor recuperable de los activos de largo plazo, para comprobar si hay pérdida de
deterioro en el valor de los activos.

Durante el afio 2011, Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora
Herdoiza Guerrero S.A.) no ha reconocido pérdidas por deterioro en sus rubros de activos.

4,2  Litigios y otras contingencias

La Compaiiia ha utilizado estimaciones para valorar y registrar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.
La vida Util y valor residual de los activos materiales e intangibles.
. Los criterios empleados en la valoracion de determinados activos.
La necesidad de constituir provisiones y, en el caso de ser requeridas, el valor de las
mismas.
- La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos.
Valor actuarial de Indemnizaciones por Afios de Servicio.
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Estas estimaciones se realizan en funcion de la mejor informacion disponible sobre los
hechos analizados.

En cualquier caso, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas en los proximos ejercicios, lo que se realizaria de forma
prospectiva.

5. DECLARACION SOBRE EL CUMPLIMENTO DE LAS NIIF

Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.) en
cumplimiento con lo establecido por la Superintendencia de Compaiiias en su resolucion No.
08.G.DSC.010 del 20 de noviembre de 2008, ha realizado la transicion de sus estados financieros
de Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC) a Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), con un periodo de transicion que comprende desde el 1 de enero al 31 de
diciembre de 2010 y aplicacion total a partir del 1 de enero de 2011, en concordancia con (o
estipulado en el articulo primero de la citada resolucion.

5.1 Bases de la transicion a las NIIF

El juego completo de estados financieros de Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una
Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.), corresponde al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2011 y fueron preparados de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). La Compaiiia aplico NIIF 1 - Adopcion por primera vez de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera -al preparar sus estados financieros.

5.2 Aplicacion de NIIF 1

La fecha de transicion de Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de
Constructora Herdoiza Guerrero S.A.) es el 01 de enero de 2010. La Compaiia ha
preparado sus estados financieros de apertura bajo NIIF a dicha fecha. La fecha de
adopcion de las NIIF para la Compaiiia es el 1 de enero de 2011.

La NIIF 1 - Adopcion por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera permite a las Compaiiias que convergen sus estados financieros de Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC) a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) el utilizar excepciones y exenciones de caracter obligatorio u optativo,
considerando que en la mayoria de los casos son de aplicacion retroactiva.

La Compaiiia procedio a realizar los ajustes que a continuacion se detallan con la finalidad
de que los primeros estados financieros preparados de conformidad a las NIIF, mismos que
contienen informacion de alta calidad, transparente para los usuarios, comparable para
todos los periodos que se presenten y suministra un punto de partida adecuado para la
contabilizacion segln las Normas Internacionales de Informacion Financiera (N!IF).
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De acuerdo con lo anterior, la Norma Internacional de Informacion Financiera ha
establecido la aplicacion opcional de ciertas exenciones y ha establecido algunas
prohibiciones sobre la aplicacion retroactiva de algunos aspectos exigidos por otras NIIF,
con el animo de ayudar a las empresas en el proceso de transicion.

Para elaborar los presentes estados financieros, se han aplicado todas las excepciones
obligatorias y, algunas de las excepciones optativas a la aplicacion retroactiva de las NIIF,
asi tenemos:

5.3 Exenciones a la aplicacion retroactiva elegidas por la Compafiia

La fecha de transicion de Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de
Constructora Herdoiza Guerrero S.A.) es el 01 de enero de 2010. La Compaiiia ha
preparado sus estados financieros de apertura bajo NIIF a dicha

a. Las transacciones con pagos basados en acciones
Esta exencion no es aplicable para la Compaiiia

b.  Contratos de seguro
Esta exencion no es aplicable para la Compaiia

C. Costo atribuido
Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza
Guerrero S.A.), ha elegido medir ciertos items de propiedades, planta y equipo a su
valor razonable a la fecha de transicion, 01 de enero de 2010.

d. Arrendamientos
Esta exencion no es aplicable.

e.  Beneficios a los empleados
Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza
Guerrero S.A.) ha optado por reconocer todas las ganancias y pérdidas actuariales
acumuladas al 1 de enero de 2010.

f. Diferencias de conversion acumuladas
Esta exencion no es aplicable.

g.  Activos y pasivos de subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos
Esta exencion no es aplicable.

h. Instrumentos financieros compuestos
Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza
Guerrero S.A.) no ha emitido ningun instrumento financiero compuesto, por lo que
esta exencion no es aplicable.
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i Designacion de instrumentos financieros reconocidos previamente
Esta exencion no es aplicable.

j. La_medicion a valor razonable de activos financieros o pasivos financieros en el
reconocimiento inicial
Esta exencion no es aplicable.

k. Pasivos por retiro de servicio incluidos en el costo de propiedades, planta y equipo
Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza
Guerrero S.A.), no ha detectado a 1 de enero de 2010, ningun activo u operacion por
el que pudiera incurrir en costos por desmantelamiento o similares, por lo cual no se
aplica esta exencion.

L. Activos financieros o0 activos intangibles contabilizados de acuerdo con la CINIIF 12
Acuerdos de Concesion de Servicios
Esta exencion no es aplicable, la Compafiia no posee concesiones de servicios.

m.  Costos por préstamos
Esta exencion no es aplicable.

n. Transferencias de activos procedentes de clientes
Esta exencidn no es aplicable.

5.4 Conciliacién entre las Normas Internacionales de Informacion Financiera y Principios
Contables Generalmente Aceptados en Ecuador (NEC).

Las conciliaciones presentadas a continuacion muestran la cuantificacion del impacto de
la transicion a las NIIF en Panamericana Vial S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de
Constructora Herdoiza Guerrero S.A.):

Ajustes al 01 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010.

Conciliacion del Patrimonio neto al 01 de enero y 31 diciembre de 2010.

Conciliacion de Resultados al 31 de diciembre de 2010.

Conciliacion del Estado Situacion Financiera Clasificado al 31 diciembre de 2010.

Conciliacion del Estado Situacion Financiera Clasificado al 01 enero de 2010.

Conciliacion del Estado de Resultados Integral por Funcion al 31 de diciembre de
2010.

Conciliacion del Flujo de Efectivo Indirecto al 31 de diciembre de 2010.
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5.5 Ajustes al 01 de enero de 2010 y al 31 de diciembre de 2010 (ver Nota 5.6).

1) Al 31 de diciembre y 01 de enero de 2010, la Compafiia registré como costo
atribuido segun los requerimientos de NIC 16 el avallo realizado por un perito
independiente y calificado por la Superintendencia de Compaiiias, a los bienes mas
significativos de sus propiedades, planta y equipo por un valor de US$270,675 y por
la actualizacion de la depreciacion acumulada por US$690,928 y US$692,262
respectivamente.

2) Al 31 de diciembre y 01 de enero de 2010, la Compaiiia procedié a actualizar la
amortizacion de los activos intangibles por US$45,886 y US$34,783
respectivamente.

3) Al 31de diciembre y 01 de enero de 2010, la Compafiia procedio a actualizar la sus
ingresos de actividades ordinarias segln los requerimientos de NIC 11, por un valor
de US$25,990,936 y USS$22,470,536 respectivamente con efecto en cuentas por
cobrar clientes no relacionados por US$9,519,019 y 5,998,619 respectivamente y
anticipo de clientes por US$16,471,917.

4) Al 31 de diciembre y 01 de enero de 2010, la Compaiiia procedio a actualizar la sus
costos de contratos de construccion segln los requerimientos de NIC 11, por un
valor de US$20,920,026 y US$15,051,188 respectivamente.

5)  Corresponde al impuesto diferido por pagar del 24% por los ajustes ingresados por la
correccion de la depreciacion acumulada y revaluacion de propiedades, planta y
equipo y costos de contratos de construccion.

6)  Corresponde al impuesto diferido por pagar del 24% por los ajustes ingresados por la
correccion de la depreciacion acumulada y revaluacion de propiedades, planta y
equipo y ingresos de contratos de construccion.

5.6  Conciliacion del patrimonio neto al 31 de diciembre y 01 de enero y de 2010

Una conciliacion del Patrimonio al 31 de diciembre y 01 de enero de 2010 de la Compaiiia
por efectos de la conversion de sus estados financieros de Normas Ecuatorianas de
Contabilidad NEC a Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF fue como sigue:
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Diciembre Enero
31, 2010 01, 2010
Patrimonio NEC 11,919,985 12,816,265
Ajustes por conversion a NIIF:
(1) Propiedades, planta y equipo 961,603 962,937
(2) Reproceso amortizacion activo intangible 45,886 34,783
(3) Ingresos por contratos de construccion - clientes
no relacionados 9,519,019 5,998,619
(4) Ingresos por contratos de construccion - anticipo
de clientes 16,471,917 16,471,917
(5) Costos por proyectos de construccion (20,920,026)  (15,051,188)
(6) Impuesto diferido por cobrar 5,104,149 3,678,535
(7) Impuesto diferido por pagar (6,614,429) (5,750,096)
Total ajustes 4,568,119 6,345,507
Patrimonio NIIF 16,488,104 19,161,772

5.7 Conciliacion de Resultados al 31 de diciembre de 2010

La conciliacion de los resultados por el afio terminado al 31 de diciembre de 2010, fue

como sigue:

Diciembre
31, 2010

Utilidad neta del ejercicio 2010 segin NEC 4,922,652

Ajustes por implementacion a NIIF:

Reproceso depreciacion acumulada 12,435
Reproceso amortizacion acumulada (2,665)
Ingresos por contratos de construccion 3,520,400
Costos por contratos de construccion (5,868,838)
Impuesto diferido por cobrar 1,408,521
Impuesto diferido por pagar (847,241)
Total ajustes (1,777,388)
Utilidad neta del ejercicio 2010 segun NIIF 3,145,264
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ACTIVO
Activo corriente

Efectivo y equivalentes al efectivo
Activos financieros
Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento

Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados

Otras cuentas por cobrar relacionadas
Otras cuentas por cobrar no relacionadas
Inventarios
Servicios y otros pagos anticipados
Activos por impuestos corrientes
Otros activos corrientes

Total activo corriente

Activo no corriente

Propiedades, planta y equipo

Activo intangible

Activos financieros no corrientes
Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento
Inversiones en subsidiaria

Total activo no corriente

Total Activo

PASIVO
Pasivo corriente

Cuentas y documentos por pagar
Provisiones

Otras obligaciones corrientes

Cuentas por pagar diversas / relacionadas
Anticipos de clientes

Otros pasivos corrientes

Total pasivo corriente

Pasivo no corriente

Pasivo diferido
Otros pasivos no corrientes

Total pasivo no corriente

Total Pasivo

PATRIMONIO

Capital

Reservas

Resultados acumulados
Resultados del ejercicio

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

Efecto de

Saldo NEC transicion Saldo NIIF

31-Dic-10 a las NIIF 31-Dic-10
39,945,236 - 39,945,236
100,000 100,000
114,257 9,519,019 9,633,276
9,908,987 - 9,908,987
105,137 105,137
661,394 - 661,394
3,502,833 - 3,502,833
4,074,506 - 4,074,506
236,950 236,950
58,649,300 9,519,019 68,168,319
6,109,834 961,603 7,071,437
42,909,614 (20,874,139) 22,035,475
630,474 . 630,474
413,033 - 413,033
50,062,955 (19,912,536) 30,150,419
108,712,255 (10,393,517) 98,318,738
569,997 - 569,997
75,382 - 75,382
2,701,157 - 2,701,157
1,253,840 - 1,253,840
91,920,176 (16,471,917) 75,448,259
130,892 - 130,892
96,651,444  (16,471,917) 80,179,527
- 1,510,281 1,510,281
140,826 - 140,826
140,826 1,510,281 1,651,107
96,792,270 (14,961,636) 81,830,634
720,000 720,000
360,000 - 360,000
5,917,333 6,345,507 12,262,840
4,922,652 (1,777,388) 3,145,264
11,919,985 4,568,119 16,488,104
108,712,255 (10,393,517) 98,318,738
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ACTIVO
Activo corriente

Efectivo y equivalentes al efectivo

Activos financieros
Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados
Otras cuentas por cobrar relacionadas
Otras cuentas por cobrar no relacionadas

Inventarios

Servicios y otros pagos anticipados

Activos por impuestos corrientes

Otros activos corrientes

Total activo corriente

Activo no corriente

Propiedades, planta y equipo

Activo intangible

Activos financieros no corrientes
Activos financieros mantenidos hasta el vencimiento
Inversiones en subsidiaria

Total activo no corriente

Total Activo

PASIVO
Pasivo corriente

Cuentas y documentos por pagar
Provisiones

Otras obligaciones corrientes

Cuentas por pagar diversas / relacionadas
Anticipos de clientes

Otros pasivos corrientes

Total pasivo corriente

Pasivo no corriente

Pasivo diferido
Otros pasivos no corrientes

Totat pasivo no corriente

Total Pasivo

PATRIMONIO

Capital

Reservas

Resultados acumulados
Resultados del ejercicio

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

Efecto de

Saldo NEC transicion Saldo NIIF

01-Ene-10 a las NIIF 01-Ene-10
25,217,720 - 25,217,720
100,000 - 100,000
50,017 5,998,619 6,048,636
3,785,894 - 3,785,894
3,011 - 3,011
524,211 - 524,211
1,675,448 - 1,675,448
2,162,320 2,162,320
239,670 239,670
33,758,291 5,998,619 39,756,910
6,602,740 962,937 7,565,677
39,940,360 (15,016,405) 24,923,955
621,165 = 621,165
320,299 - 320,299
47,484,564 (14,053,468) 33,431,096
81,242,855 (8,054,849) 73,188,006
607,659 - 607,659
36,572 - 36,572
2,345,221 - 2,345,221
572 - 572
65,164,883 (16,471,917) 48,692,966
197,973 - 197,973
68,352,880 (16,471,917) 51,880,963
. 2,071,561 2,071,561
73,710 - 73,710
73,710 2,071,561 2,145,271
68,426,590 (14,400,356) 54,026,234
720,000 - 720,000
131,715 - 131,715
5,917,333 6,345,507 12,262,840
6,047,217 . 6,047,217
12,816,265 6,345,507 19,161,772
81,242,855 (8,054,849) 73,188,006
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Efecto de

Saldo NEC transicion Saldo NIIF

31-Dic-10 a las NIIF 31-Dic-10
Ingresos de actividades ordinarias 98,703,809 3,520,400 102,224,209
Costo de ventas y produccion (88,523,686) (5,868,838) (94,392,524)
Ganancia bruta 10,180,123 (2,348,438) 7,831,685
Otros ingresos 846,857 846,857
Gastos (3,393,294) 9,770 (3,383,524)
Ganancia antes de participacion trabajadores e
impuesto a la renta de operaciones continuadas 7,633,686 (2,338,668) 5,295,018
Participacion trabajadores 1,131,143 1,131,143
Ganancia antes de impuestos 6,502,543 (2,338,668) 4,163,875
Impuesto a la ganancia 1,579,891 (561,280) 1,018,611
Ganancia de operaciones continuadas 4,922,652 (1,777,388) 3,145,264
Otro resultado integral
Componentes del otro resultado integrat -
Resultado integral total del afo 4,922,652 (1,777,388) 3,145,264
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5.11 Conciliacion del Estado de Flujos de Efectivo por el Método Directo al 31 de diciembre de 2010

Panamericana Vial S.A. PANAVIAL
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ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO - METODO DIRECTO

(Expresados en doélares)

Efecto de
Saldo NEC transicion Saldo NIIF
31-Dic-10 a las NIIF 31-Dic-10

Flujos de efectivo procedentes de actividades de operacion
Clases de cobros por actividades de operacion

Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios 130,273,355 (4,878,493) 125,394,862
Clases de pagos por actvidades de operacion

Pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios (85,484,187) (16,346,089)  (101,830,276)

Pagos a y por cuenta de los empleados (2,280,344) 360,075 (1,920,269}
Intereses pagados (25,652) - (25,652)
Intereses recibidos 419,490 - 419,490
Impuestos a las ganancias pagados (1,141,347) - (1,141,347)
Otras entradas 147,574 (45,412) 102,162
Flujos de efectivo procedentes de actividades de operaciéon 41,908,889 (20,909,919) 20,998,970
Flujos de efectivo procedentes de actividades de inversién
Importes procedentes por la venta de propiedades, planta y equipo 364,465 - 364,465
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo (874,794) 9,850 (864,944)
Compras de activos intangibles (20,920,027) 20,910,177 {9,850)
Importes procedentes de otros activos a largo plazo - {9,309) (9,309}
Flujos de efectivo utllizados en actividades de inversion (21,430,356) 20,910,718 (519,638)
Flujos de efectivo procedentes de actividades de financlamiento
Dividendos recibidos pagados (5,818,933) 1 (5,818,932)
Otras entradas 67,916 (800) 67,116
Flujos de efectivo utilizados en actividades de financiacién (5,751,017) {799) (5,751,816)
Efectos de la variacion en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al de efectivo
Incremento neto de efectivo y equivalentes al efectivo 14,727,516 - 14,727,516
Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 25,217,720 - 25,217,720

Efectivo y equivalentes al efectivo al finat del periodo 39,945,236 - 39,945,236




5.12 Conciliacién entre la Gancia Neta y los Flujos de Operacién al 31 de diciembre de 2010

Panamericana Vial S.A. PANAVIAL
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CONCILIACION ENTRE LA GANANCIA NETA Y LOS FLUJOS DE OPERACION

Ganancla antes de 15% a trabajadores e impuesto a la renta

Ajuste por partidas distintas al efectivo:

Ajustes por gasto de depreciacion y amortizacion

Ajustes por gastos en provisiones
Ajustes por ganancias (pérdidas) en valor razonable

Ajustes por gasto por impuesto a la renta
Ajustes por gasto por participacion trabajadores
Otros ajustes por partidas distintas al efectivo

Cambios en activos y pasivos

(Incremento) en cuentas por cobrar clientes
(Incremento) en otras cuentas por cobrar
(Incremento) en anticipos de proveedores
(Incremento) en inventarios

(Incremento) en otros activos

(Disminucidn) en cuentas por pagar comerciales
Incremento en otras cuentas por pagar
(Disminucion) en beneficios empleados
Incremento en anticipos de clientes
(Disminucién) en otros pasivos

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operacion

(Expresados en dolares)

Efecto de

Saldo NEC transicion Saldo NHF

31-Dic-10 a las NIF 31-Dic-10
7,633,687 (2,338,669) 5,295,018
4,906,223 (800,000) 4,106,223
- 38,810 38,810
(92,734) (92,734)
1,579,891 - 1,579,891
1,131,143 - 1,131,143
12,127,442 (15,051,650) (2,924,208)
27,285,652 (18,151,509) 9,134,143
(10,707,055) 7,122,415 (3,584,640)
- (6,225,219) (6,225,219)
(257,238) (1,570,147) (1,827,385)
- (137,183) (137,183)
- {1,909,466) (1,909,466)
39,069,321 (39,106,983) (37,662)
- 132,656 132,656
(2,432,931) 1,198,445 (1,234,486)
- 26,755,293 26,755,293
(11,048,860) 10,981,779 (67,081)
14,623,237 (2,758,410) 11,864,827
41,908,889 (20,909,919) 20,998,970
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6. EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
Un resumen de esta cuenta fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Caja 415,742 284,416 290,254
Bancos 19,639,300 10,271,440 8,927,466
Equivalentes al efectivo (1) 32,654,983 29,389,380 16,000,000

52,710,025 39,945,236 25,217,720

(1) Unresumen de equivalentes del equivalente de efectivo, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Banco de Guayaquil:

Certificados de inversion, con un rendimiento anual
de 6.25% y 6.10% y vencimientos en enero 30 de 19,389,380 29,389,380
2012 y enero 24 de 2011.

Banco Internacional:

Depésito a plazo, con un rendimiento anual de
6.20% y 5.12% y vencimientos en enero 3 de 2012y 13,000,000 - 8,000,000
enero 25 de 2010.

Banco del Pacifico:
Certificado de depésito, con un rendimiento anual 265.603
de 4,50% y vencimiento en marzo 6 de 2012. ’

Banco Pichincha C.A.:
Certificado de depésito, con un rendimiento anual - - 8,000,000
de 5,70% v vencimiento en enero 8 de 2010.

32,654,983 29,389,380 16,000,000

34



Panamericana Vial S.A. PANAVIAL
(Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en délares)

7. ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Al 31 de diciembre de 2011, corresponde a Bonos del Estado a 2 afios plazo producto del pago
recibido del Ministerio de Finanzas por el contrato adicional de concesion para las obras de
Ampliacion a 6 carriles del tramo Jambeli - Latacunga - Ambato, los cuales han sido clasificados
como activos financieros corto plazo ya que las Administracion pretende vender las mismas en el
corto plazo.

8.  ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA EL VENCIMIENTO
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31,2010 01, 2010

Banco de Guayaquil:
Certificados de inversion, con un rendimiento anual
de 6.25% y vencimiento en febrero 14 de 2012. 14,766,817

Certificado de deposito a plazo, con un
rendimiento anual de 5,75% y vencimientos en
diciembre 16 de 2011 y diciembre 20 de 2010 . 100,000 100,000
respectivamente.

14,766,817 100,000 100,000

9.  DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR CLIENTES NO RELACIONADOS
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Ministerio de Transporte y Obras Publicas m 20,784,294 9,519,019 5,998,619
Otros 4,959 114,257 50,017

20,789,253 9,633,276 6,048,636
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(1) Al 31 de diciembre de 2011, corresponde a los valores a facturar al Ministerio de
Transporte y Obras Publicas por concepto de planillas de avance de obra de los contratos
adicionales al contrato de concesion vial: Autovia Otavalo - Ibarra, Jambeli - Latacunga -
Ambato, Ampliacion Acceso Sur de Quito, Pifo - Colibri - Cusubamba, Calderon
Guayabamba y Acceso Norte al Aeropuerto Tababela; al 31 de diciembre y 01 de enero de
2010, no incluye el Acceso Norte al Aeropuerto Tababela.

10. OTRAS CUENTAS POR COBRAR RELACIONADAS
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Alfavial S.A. 45,643 45,643 45,643
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 10,632,008 606,167 3,404,287
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 9,492 9,045,921 335,964
Binexpro S.A. 173,520 211,256 -

Nota32 10,860,663 9,908,987 3,785,894

11. INVENTARIOS
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Mercaderias en transito 258,273
Inventarios repuestos, herramientas y accesorios 4,715 . .
Otros inventarios 777,458 661,394 524,211

1,040,446 661,394 524,211

Las partidas incluidas en este rubro corresponden principalmente a materiales de construccion
que seran utilizados, en consumos de obras en la via concesionada y en las obras adicionates que
realiza la Compafiia; estos se encuentran valorizados a su costo de adquisicién promedio netos, la
Administracion considera que no es necesario el registro de algun valor por provision de
obsolescencia.
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Al 31 de diciembre de 2011, al 31 de diciembre de 2010 y 1 de enero de 2010 la Compaiia
registro: US$14,557,820; USS$8,145,939 y US$942,092 respectivamente, en resultados
principalmente por consumos en construccion y mantenimiento de vias.

12. SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS
Un resumen de esta, cuenta fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Seguros pagados por anticipado 1,989,574 266,667 1,066,667
Anticipos a proveedores 2,019,632 2,962,996 449,782
Otros anticipos entregados 2,320,466 273,170 158,999

6,329,672 3,502,833 1,675,448

13. ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Crédito tributario a favor de la empresa (IVA) 5,434,954 4,047,506 2,162,320

5,434,954 4,047,506 2,162,320

14. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
Un resumen de propiedades, planta y equipo, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Costo 13,492,540 11,333,054 11,320,284
Menos depreciacion acumulada 4,316,725 4,261,616 3,754,607

9,175,815 7,071,438 7,565,677
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Un resumen del costo de propiedades, planta y equipo, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Terrenos 721,314 721,314 721,314
Edificios 4,292,065 3,631,168 3,631,168
Instalaciones 677,269 289,867 2,016
Muebles y enseres 420,053 380,699 368,610
Maquinaria y equipo 665,564 865,141 833,857
Equipo de computacion 177,751 193,448 141,630
Vehiculos, equipos de transporte y equipo caminero 2,317,375 1,951,902 2,165,250
Otros propiedades, planta y equipo 4,221,149 3,299,515 3,456,439

13,492,540 11,333,054 11,320,284

Un resumen de la depreciacion de propiedades, planta y equipo, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Edificios 1,985,465 1,785,075 1,570,329
Muebles y enseres 201,569 189,252 144,929
Magquinaria y equipo 342,701 415,825 262,297
Equipo de computacion 80,019 95,372 69,796
Vehiculos, equipos de transporte y equipo caminero 559,967 205,213 330,185
Otras propiedades, planta y equipo 1,147,004 1,570,879 1,377,071

4,316,725 4,261,616 3,754,607
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—

Los movimientos de propiedades, planta y equipo, fue como sigue:

Afos terminados en Diciembre, 31 2011 2010
Costo:
Saldo inicial 11,333,054 11,320,284
Adiciones 3,505,519 864,944
Ventas (119,937) (284,538)
Bajas (946,369) (405,762)
Ajuste NIIF . 143,385
Amortizacion adecuaciones en bienes (279,727) (305,259)
Saldo final 13,492,540 11,333,054
Anos terminados en Diciembre, 31 2011 2010
Depreciacion:
Saldo inicial 4,261,616 3.754,607
Adiciones 1,019,597 891,529
Ventas (18,119) (125,255)
Bajas (946,369) (403,983)
Ajustes NIIF - 144,718
Saldo final 4,316,725 4,261,616

15. ACTIVO INTANGIBLE
Un resumen de activo intangible neto, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Inversion en la via 18,854,218 21,951,927 24,815,859
Software 116,816 83,547 108,096

18,971,034 22,035,474 24,923,955
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L
Un resumen del costo de activo intangible, fue como sigue:

Diciembre  Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Inversion en la via m 78,110,232 78,344,009 78,344,009
Software 178,620 135,979 132,743

78,288,852 78,479,988 78,476,752

Un resumen de la amortizacion de activo intangible, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Inversion en la via (2) 59,256,014 56,392,082 53,528,150
Software 61,804 52,432 24,647

59,317,818 56,444,514 53,552,797

(1) Los activos intangibles de vida util definida, estan formados principalmente por
inversiones en la via de acuerdo al contrato de concesion vial firmado con el Ministerio de
Transporte y Obras Plblicas, para los cuales la Compaiiia ha definido una vida Gtil hasta
junio de 2018 (fecha de finalizacion de la concesion).

(2) La Compaiiia valoriza sus intangibles al costo de adquisicion y la amortizacion la realiza
sobre la base del método lineal a lo largo de sus vidas Utiles estimadas. La amortizacion de
cada ejercicio es reconocida en el estado de resuttados en los gastos de administracion.

Los movimientos de activo intangible - inversion en la via, fueron como sigue:

Afos terminados en Diciembre, 31 2011 2010
Costo:
Saldo inicial 78,344,009 78,344,009
Bajas (233,777) -
Saldo final 78,110,232 78,344,009
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Afos terminados en Diciembre, 31 2011 2010

Amortizacion:
Saldo inicial 56,392,082 53,528,150
Adiciones 2,863,932 2,863,932
Saldo final 59,256,014 56,392,082
O

Los movimientos de activo intangible - software, fueron como sigue:

Anos terminados en Diciembre, 31 2011 2010
Costo:
Saldo inicial 135,979 132,743
Adiciones . 61,209 9,850
Bajas (18,568) (6,614)
Saldo final 178,620 135,979
Anos terminados en Diciembre, 31 2011 2010
Amortizacion:
Saldo inicial 52,432 24,647
Adiciones 27,940 34,399
Bajas (18,568) (6,614)
Saldo final 61,804 52,432
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16. ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA EL VENCIMIENTO

17.

Un resumen de activos financieros mantenidos hasta el vencimiento, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Banco Internacional:
Certificado de deposito a plazo, con un rendimiento
anual de 5,75%, y vencimientos en mayo 9 de 2012,

mayo 12 de 2011 y en mayo 12 de 2010 500,000 500,000 500,000
respectivamente. (1)

Banco de la Produccion:
Papel comercial con garantia general, sin intereses y
con vencimiento en diciembre 12 de 2018. 100,000 100,000 100,000

Intereses por cobrar al término de la inversion . 30,474 21,165

600,000 630,474 621,165

(1) Este certificado de depdsito corresponde a un cash colateral por la garantia de fiel
cumplimiento de contrato de concesion de la etapa de explotacion para la rehabilitacion,
mantenimiento, explotacion y administracion de la carretera Rumichaca-Riobamba, emitida
por el Banco Internacional a favor del Ministerio de Transporte y Obras Publicas, certificado
y garantia que son renovados anualmente hasta el vencimiento del contrato (junio 2018).
{Nota 34.1)

INVERSION EN SUBSIDIARIA
Un resumen de inversion en Subsidiaria, fue como sigue:
Valor

% de Patrimonial Valor Costo Costo Costo
Tenencia  Proporcional Nominal 31-Dic-2011  31-Dic-2010 01-Ene-2010

Alfavial S.A. 99.99% 413,033 10,000 413,033 413,033 320,299

413,033 413,033 320,299

La Compaiiia ha reconocido como inversion en subsidiaria las participaciones que posee sobre
Alfavial S.A.y no ha realizado inversiones en asociadas durante los ejercicios terminados en
diciembre 31 de 2011 y 2010.
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La Compania no reconoce la utilidad o pérdida de sus inversiones en asociadas en el estado de
resultados ya que utiliza el método del costo debido a que ha utilizado la exencion en la
aplicacion de otras NIIF denominada “Inversiones en subsidiarias, entidades controladas de
forma conjunta y asociadas” establecida en la NIIF 1, apéndice D, numeral D15, parrafo b), (ii).

18. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente,
corresponden a saldos mantenidos con acreedores comerciales locales.

19. OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre de 2011, corresponde a préstamos sobre firmas, recibidos del Banco
Internacional, con un interés anual de 7.80% y vencimiento en enero 2 de 2012,

20. OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Con (a administracion tributaria 740,353 557,279 536,544
Impuesto a la renta por pagar del ejercicio Nota 21 885,033 613,788 175,244
Con el IESS 169,837 - -
Por beneficios de ley a empleados 629,571 398,947 199,313

Participacion trabajadores por pagar del ejercicio (1) 1,675,135 1,131,143 1,434,120

4,099,929 2,701,157 2,345,221

El movimiento de la participacion a trabajadores, fue como sigue:

Anos terminados en Diciembre, 31 2011 2010
Saldo inicial 1,131,143 1,434,120
Provision del afo M 1,675,135 1,131,143
Pagos (1,131,143) (1,434,120)

1,675,135 1,131,143

43



Panamericana Vial S.A. PANAVIAL
(Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.)

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en délares)

21.

(1)  De acuerdo con las leyes laborales vigentes, la Compafiia debe destinar el 15% de la
utilidad anual antes del impuesto a la renta, para repartirlo entre sus trabajadores

IMPUESTO A LA RENTA

La provision para el Impuesto a (a Renta por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011y
2010, ha sido calculada aplicando la tasa del 24% y 25% o respectivamente.

La Disposicion Transitoria primera del Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones
(COPCI), publicada en el Suplemento del Registro Oficial No. 351, del 29 de diciembre de 2010,
busca desarrollar las actividades productivas en el Ecuador y establecid una reduccion
progresiva para todas la sociedades de (1) un punto anual en la tarifa al impuesto a la renta,
fijandose en 24% el ejercicio economico del afio 2011, 23% para el afio 2012 y 22% para el afio
2013 y siguientes ejercicios.

EL Art. 37 de la Ley de Régimen Tributario Interno reformado por el Art. 1 de la Ley s/n
(Suplemento del Registro Oficial No.497 S de diciembre 30 de 2008), por los Arts. 11y 12 de la
Ley s/n (Suplemento del Registro Oficial No. 94 S de diciembre 23 de 2009, por el Art. 25 del
Decreto Ley s/n (Suplemento del Registro Oficial No. 244 S de julio de 2010) y por el Art. 51 del
Reglamento para la Aplicacion de la Ley de Régimen tributario Interno, sefiala que las sociedades
constituidas en el Ecuador asi como las sucursales de sociedades extranjeras domiciliadas en el
pais y los establecimientos permanentes de sociedades extranjeras no domiciliadas que
obtengan ingresos gravables en el afo 2010, estaran sujetas a la tarifa impositiva del 25% sobre
su base imponible.

Las sociedades que reinviertan sus utilidades en el pais podran obtener una reducciéon de 10
puntos porcentuales de la tarifa del Impuesto a la Renta sobre el monto reinvertido.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el valor de la reinversion debera destinarse exclusivamente a
la adquisicion de maquinaria nueva o equipo nuevo, activos para riego, material vegetativo,
plantulas y todo insumo vegetal para produccion agricola, forestal, ganadera y de floricultura,
que se relacionen directamente con su actividad productiva; asi como para la adquisicion de
bienes relacionados con investigacion y tecnologia que mejoren la productividad, generen
diversificacion productiva e incrementen el empleo.

Cuando la reinversion se destine a maquinaria nueva y equipo nuevo, el activo debe tener como
fin el formar parte de su proceso productivo. Para el sector agricola se entendera como equipo,
entre otros, los silos, estructuras de invernadero, cuartos frios.

Las actividades de investigacion y tecnologia estaran destinadas a una mejora en la
productividad; generacion de diversificacion productiva e incremento de empleo en el corto,
mediano y largo plazo, sin que sea necesario que las tres condiciones se verifiquen en el mismo
ejercicio economico en que se ha aplicado la reinversion de utilidades.
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El beneficio en la reduccion de la tarifa, debe estar soportado en un informe emitido por técnicos
especializados en el sector, que no tengan relacion laboral directa o indirecta con la Compafia;
mismo que debera contener lo siguiente, segin corresponda:

1. Maquinarias o equipos nuevos: Descripcion del bien: afio de fabricacion, fecha y valor de
adquisicion, nombre del proveedor; y, explicacion del uso del bien relacionado con la
actividad productiva.

2. Bienes relacionados con investigacion y tecnologia: Descripcion del bien, indicando si es
nuevo o usado, fecha y valor de adquisicion, nombre del proveedor; y, explicacion del uso
del bien relacionado con la actividad productiva, analisis detallado de los indicadores que
se espera mejoren la productividad, generen diversificacion productiva, e incrementen el
empleo.

El valor de las utilidades reinvertidas debera efectuarse con el correspondiente aumento de
capital y se perfeccionara con la inscripcion de la correspondiente escritura en el Registro
Mercantil hasta el 31 de diciembre del ejercicio impositivo posterior a aquel en que se generaron
las utilidades materia de la reinversion.

Ademas, establece la exoneracion de pago del Impuesto a la Renta para el desarrollo de
inversiones nuevas y productivas.

EL Art. 9.1 de la Ley de Régimen Tributario Interno (Agregado por la Disposicion reformatoria
segunda, numeral. 2.2, de la Ley s/n, publicada en el Suplemento del Registro Oficial No. 351,
del 29 de diciembre de 2010), consideré a las sociedades que se constituyan a partir de la
vigencia del Cddigo de la Produccion; asi como también las sociedades nuevas que se
constituyeren por sociedades existentes, con el objeto de realizar inversiones nuevas y
productivas, gozaran de una exoneracion del pago del Impuesto a la Renta durante cinco aios,
contados desde el primer afio en el que se generen ingresos atribuibles directa y Unicamente a la
nueva inversion.

Las inversiones nuevas y productivas deberan realizarse fuera de las jurisdicciones urbanas del
Canton Quito o del Cantén Guayaquil, y dentro de los siguientes sectores econdmicos
considerados prioritarios para el Estado:

Produccion de alimentos frescos, congelados e industrializados;

Cadena forestal y agroforestal y sus productos elaborados;
Metalmecanica;

Petroquimica;

Farmaceutica;

Turismo;

Energias renovables incluida la bioenergia o energia a partir de biomasa;
Servicios Logisticos de comercio exterior;

Biotecnologia y Software aplicados; y,

Los sectores de sustitucion estratégica de importaciones y fomento de exportaciones,
determinados por el Presidente de la Republica.

TR A0 OO0 o
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N
PAGO MiNIMO DE IMPUESTO A LA RENTA

Conforme a las reformas introducidas a la Ley de Régimen Tributario interno, publicadas en el
Suplemento del Registro Oficial No. 94 del 23 de diciembre de 2009, si el anticipo minimo
determinado en el ejercicio respectivo no es acreditado al pago del Impuesto a la Renta causado
0 no es autorizada su devolucion por parte de la Administracion Tributaria, se constituira en pago
definitivo de Impuesto a la Renta sin derecho a crédito tributario posterior.

El Servicio de Rentas Internas podra disponer la devolucion del anticipo minimo a las sociedades
por un ejercicio econdmico cada trienio -se considerara como el primer afio del primer trienio al
periodo fiscal 2010- cuando por caso fortuito o fuerza mayor se haya visto afectada gravemente
la actividad econdmica del sujeto pasivo en el ejercicio econdmico respectivo; y para el efecto el
contribuyente debera presentar su peticion debidamente justificada a la Administracion
Tributaria para que realice las verificaciones que correspondan.

De acuerdo a lo dispuesto en el Art. 30 del Codigo Civil, fuerza mayor o caso fortuito, se definen
como el imprevisto a que no es posible resistir, como un naufragio, un terremoto, el
apresamiento de enemigos, los actos de autoridad ejercidos por un funcionario publico, etc.

Si el contribuyente no puede demostrar el caso fortuito o fuerza mayor ante la Administracion
Tributaria, el anticipo minimo determinado en el ejercicio respectivo, debera ser contabilizado
como gasto Impuesto a la Renta.

La Compaiiia ha sido revisada por parte de las autoridades fiscales hasta el afio 2006 (inclusive).

La conciliacion del impuesto a la renta calculada de acuerdo a la tasa impositiva legal y el
impuesto a la renta afectado a operaciones, fue como sigue:

Diciembre Diciembre
31, 2011 31, 2011

Utilidad segun libros antes de

impuesto a la renta 9,255,481 4,163,875
Resultados provenientes de la adopcion de las NIIF 141,606 1,777,388
Menos ingresos por dividendo y por ajuste al valor patrimonial

proporcional (92,733) (92,733)
Mas gastos no deducibles 881,176 597,344
Menos beneficio por personal discapacitado (551,932) (126,311)
Base imponible 9,633,598 6,319,563

Total impuesto a la renta afectado a operaciones en los estados
financieros 2,312,064 1.579.891
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22,

El movimiento del impuesto a la renta, fue como sigue:

Ao terminado en Diciembre 31, 2011 2010
Saldo inicial 613,788 175,244
Provision del afio 2,312,064 1,579,891
Pagos efectuados (613,788) (175,244)
Menos retenciones del afio (931,613) (518,410)
Anticipo impuesto a la renta (495,418) (447,693)
Saldos final (Nota 20) 885,033 613,788

La composicion del gasto impuesto a la renta, fue como sigue:

Diciembre 31, 2011 2010
Impuesto a la renta corriente 2,312,064 1,579,891
Efecto por liberacion/constitucion de

impuesto diferido Nota 24 (188,076) (561,280)

2,123,988 1,018,611

La determinacion del impuesto a las ganancias y control de los impuestos diferidos se encuentran
detallados en la Nota 24.

CUENTAS POR PAGAR DIVERSAS CON RELACIONADAS

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010

Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 5,587,481 1,253,840 -
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 79,841 - 572
Alfavial S.A. 39,923

Nota 32 5,707,245 1,253,840 572
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23.

ANTICIPO DE CLIENTES

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre  Diciembre Enero

31, 2011 31, 2010 01, 2010

Ministerio de Obras Pdblicas 1) 130,104,390 75,073,150 37,316,271
Contrato Chasqui Latacunga 125,000 125,000 125,000
llustre Municipio de Latacunga (2) 206,744 206,744 206,744
Fondo de concesiones MTOP 45,560 43,365 -
Anticipo BEDE ASQ. - 11,044,951

130,481,694 75,448,259 48,692,966

(1)

(2)

Al 31 de diciembre de 2011 incluye principalmente los aportes del Estado (MOP) para:

La intervencion en los tramos Tambillo Iniap y Aloag Tambillo  Colibri y la
construccion de intercambiadores de Aloasi, Aloag y curva de Santa Rosa por US$36,603
(Nota 34.2).

Para mantenimiento, ampliacion, explotacion y administracion de la Infraestructura vial
del tramo Colibri Pifo Santa Rosa de Cusubamba, denominada Troncal de la Sierra E35 por
US$36,399,053 (Nota 34.3).

Para la rehabilitacion de las avenidas de circunvalacion de Otavalo a Ibarra, con su
respectiva sefializacion, en razon a que estos tramos interurbanos se encuentran
fisicamente y técnicamente vinculados a la Panamericana Norte por US$552,423 (Nota
34.4).

Para la ampliacion a seis carriles del tramo de via Jambeli  Latacunga por US$51,832,970
(Nota 34.5).

Para mantenimiento, ampliacion, explotacion y administracion de la Infraestructura vial
del tramo Calderon Guayllabamba, denominada Via Colectora de Via Panamericana E288
por US$8,207,742 (Nota 34.6) y para la construccion del acceso al nuevo aeropuerto de
Quito por US$33,075,600 (Nota 34.7).

incluye aporte del Estado (MOP) y del Ilustre Municipio de Latacunga por Acta de Acuerdo

para la Construccion de las Vias de Servicio de la Entrada Sur a la ciudad de Latacunga
(Nota 34.8).
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S
24, PASIVO DIFERIDO

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente,
corresponden a impuestos diferidos por pagar.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si se tiene legalmente reconocido el
derecho a compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes y los impuestos diferidos se
difieren a la misma autoridad fiscal.

Un resumen de las diferencias temporarias entre las bases fiscal y financiera, que originaron los
impuestos diferidos registrados en los presentes estados financieros, fueron como sigue:

Base Base Diferencia
Diciembre 31 de 2011 Fiscal Financiera  Temporaria
Cuentas por cobrar clientes no relacionados 4,959 20,789,253 (20,784,294)
Propiedades, planta y equipo 8,295,297 9,175,815 (880,518)
Activo intangible 34,887,131 18,971,034 15,916,097

43,187,387 48,936,102  (5,748,715)

Base Base Diferencia
Diciembre 31 de 2010 Fiscal Financiera  Temporaria
Cuentas por cobrar clientes no relacionados 114,257 26,105,193 (25,990,936)
Propiedades, planta y equipo 5,895,399 7,071,437 (1,176,038)
Activo intangible 42,909,614 22,035,475 20,874,139

48,919,270 55,212,105 (6,292,835)

Base Base Diferencia
Enero 01 de 2010 Fiscal Financiera  Temporaria
Cuentas por cobrar clientes no relacionados 50,017 22,520,553 (22,470,536)
Propiedades, planta y equipo 6,388,305 7,565,676  (1,177,371)
Activo intangible 39,940,360 24,923,956 15,016,404

46,378,682 55,010,185 (8,631,503)
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Los saldos de impuestos diferidos, fueron como sigue:

Diciembre  Diciembre Enero

Impuesto diferido por pagar 31, 2011 31, 2010 01, 2010
23% 24% 24%

Cuentas por cobrar clientes no relacionados 4,780,388 6,237,825 5,392,929
Propiedades, planta y equipo 202,519 282,249 282,569
Activo intangible (3,660,702)  (5,009,793) (3,603,937)

1,322,205 1,510,281 2,071,561

El movimiento del impuesto diferido por los afios terminados el 31 de diciembre de 2011 y 2010,
fue como sigue:

Saldo Reconocido Saldo
Ao terminado en Diciembre 31 de 2011 Inicial en Resultados Final
Cuentas por cobrar clientes no relacionados 6,237,825 (1,457,437) 4,780,388
Propiedades, planta y equipo 282,249 (79,730) 202,519
Activo intangible (5,009,793) 1,349,091  (3,660,702)
Nota 21 1,510,281 (188,076) 1,322,205

Saldo Reconocido Saldo
Afo terminado en Diciembre 31 de 2010 Inicial en Resultados Final
Cuentas por cobrar clientes no relacionados 5,392,929 844,896 6,237,825
Propiedades, planta y equipo 282,569 (320) 282,249
Activo intangible (3,603,937) (1,405,856) (5,009,793)
Nota 21 2,071,561 (561,280) 1,510,281

Los activos por impuestos diferidos por bases imponibles negativas pendientes de compensacion,
se reconocen en la medida en que es probable (a realizacion del correspondiente beneficio fiscal
a través de beneficios fiscales futuros.
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25. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, corresponde a la
retencion del 5% del valor del contrato, el mismo que sera devuelto al momento de ser suscrita el
acta de recepcion definitiva.

26. CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente,
esta constituido por 720.000 acciones comunes, autorizadas, suscritas y en circulacion de vator
nominal de un 1 ddlar cada una.

27. RESERVAS

Reserva legal

La Ley de Companias del Ecuador requiere que por lo menos el 10% de la utilidad liquida anual
sea apropiada como reserva legal, hasta que ésta alcance como minimo el 50% del capital
suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, excepto en caso de
liquidacion de la Compafiia, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o para
aumentar el capital.

28. RESULTADOS ACUMULADOS
Esta cuenta esta conformada por:

Reserva de capital:

Corresponde a los saldos acreedores transferidos de las cuentas reserva por revalorizacion del
patrimonio y reexpresion monetaria, (uego de aplicar el proceso de dolarizacion.

El saldo acreedor de esta cuenta solo podra ser capitalizados en la parte que exceda al valor de
las pérdidas acumuladas y las del ltimo ejercicio economico concluido, si las hubiere; utilizado
en absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacion de la compaiia.

Resultados acumulados primera adopcion NIIF:

El saldo acreedor, solo podréa ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas
acumuladas y las del ultimo ejercicio econdémico concluido, si las hubieren;
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Utilidades retenidas:

El saldo de esta cuenta esta a disposicion de los accionistas de la Compaiia y puede ser utilizado
para la distribucion de dividendos y ciertos pagos tales como reliquidacion de impuestos, etc.

29. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
Los ingresos de actividades ordinarias se presentan en la Compaiiia por la prestacion de servicios
de administracion de peajes en la Via Panamericana Rumichaca-Riobamba y obras adicionales de
contratos de construccion descritas en la Nota 34.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Anos terminados en Diciembre 31, 2011 2010
Prestacion de servicios 46,354,922 44,700,889
Contratos de construccion 77,412,214 57,523,320

123,767,136 102,224,209

30. COSTO DE VENTAS Y PRODUCCION
El costo de venta corresponde principalmente a los valores incurrido en rehabilitacion y
mantenimiento de vias asi como por obras adicionales relacionados al servicio que presta la
Compaiiia.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Anos terminados en Diciembre 31, 2011 2010
Mano de obra directa 5,136,157 4,450,399
Costo indirectos de fabricacion 106,646,004 89,942,125

111,782,161 94,392,524
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31.

32.

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Un resumen de esta cuenta fue como sigue:

Afos terminados en Diciembre 31, 2011 2010
Sueldos, salarios y demas remuneraciones 967,405 596,816
Aportes a la seguridad social 157,211 123,853
Beneficios sociales e indemnizaciones 47,812 88,967
Honorarios, comisiones y dietas a personas 25,088 20,440
Mantenimiento y reparaciones 56,062 88,622
Arrendamiento operativo 209,664 216,812
Promocion y publicidad 13,737 23,007
Combustibles 6,954 6,320
Seguros y reaseguros 267,539 2,687
Gastos de gestion 188,315 264,776
Gastos de viaje 49,585 72,263
Agua, energia, luz y telecomunicaciones 80,514 52,795
Impuestos, contribuciones y otros 106,083 84,774
Depreciaciones 402,446 249,707
Amortizaciones 79,420 953,967
Otros 1,032,174 212,513
3,690,009 3,058,319
TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS
Los saldos de las cuentas con partes relacionadas, fue como sigue:
Diciembre  Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010
Otras cuentas por cobrar relacionadas
Alfavial S.A. 45,643 45,643 45,643
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 10,632,008 606,167 3,404,287
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 9,492 9,045,921 335,964
Binexpro S.A. 173,520 211,256 -
Nota 10 10,860,663 9,908,987 3,785,894
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Diciembre  Diciembre Enero
31, 2011 31, 2010 01, 2010
Cuentas por pagar diversas / relacionadas
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 5,587,481 1,253,840 -
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 79,841 - 572
Alfavial S.A. 39,923
Nota 22 5,707,245 1,253,840 572
Las transacciones mas significativas con partes relacionadas, fueron como sigue:
Afos terminados en Diciembre 31, 2011 2010
COSTOS Y GASTOS
Arriendos
Binexpro S.A. 147,840 147,840
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 958,624 733,824
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 75,000 -
1,181,464 881,664
Mantenimiento rutinario y periédico
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 11,130,980 ;
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 2,149,879 13,968,561
13,280,859 13,968,561
Calzadas
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 15,875,336
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 1,179,243
17,054,579
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Afos terminados en Diciembre 31, 2011 2010

Impacto ambiental

Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 105,996
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 1,177,769
1,283,765

]

Asesoria técnica administrativa
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 1,200,000 1,200,000

1,200,000 1,200,000

Movimientos de tierra
Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 3,050,242 .
Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 6,026,055 6,265,728

9,076,297 6,265,728

Alcantarillado vial

Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 3,015,357

Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 542,535
3,557,892

Puentes

Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 2,362,707

Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 3,088,304
5,451,011

Obras de construccion

Constructora Herdoiza Guerrero S.A. 1,717,368
Herdoiza Crespo Construcciones S.A, 1,009,295
2,726,663
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33. GARANTIAS
Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente, la
Compaiiia mantiene pélizas de garantias de fiel cumplimiento de contrato y de buen uso de anticipo

por cada uno de los contratos firmados y detallados en la Nota 34 numerales del 1 al 7, a favor del
Ministerio de Transporte y Obras Plblicas.

34. CONTRATOS

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente, los
principales contratos y convenios vigentes, suscritos por la Compaiiia son los siguientes:

34.1 Contrato de Concesion Via Panamericana Rumichaca-Riobamba (Nota 16)

Firmado con el Ministerio de Transporte y Obras PUblicas cuyo proceso culmind y fue
firmado con fecha 30 de octubre de 1996 para un plazo hasta el 12 de julio de 2018 afos
para rehabilitacion del corredor vial, mantenimiento rutinario y periddico y
administracion y operacion de servicios, para esto cuenta con 8 peajes a lo largo de la via
que va desde Chimborazo hasta Carchi; esta linea de negocio representa
aproximadamente el 33% de las ventas totales y reduce la utilidad de la Compafia en un
65% ya que el margen de contribucién es de aproximadamente -10% en esta linea de
negocio.

La unidad de concesiones del MTOP seglin memorando de No. 296 UC del 20 de septiembre
de 1999, aprueba el documento que entre otras medidas determina la necesidad del
aporte del estado por un monto estimado a la fecha de US$21,048, 385 para reestablecer el
equilibrio econdmico financiero que permita financiar las inversiones que se difieren hasta
el segundo semestre del afio 2004; con fecha 5 de noviembre de 2004 se firma el segundo
acuerdo de restablecimiento del equilibrio econdmico financiero estableciendo que las
compensaciones por los subsidios impuestos por el MOP desde el inicio del cobro de peajes
en junio de 2001 hasta junio de 2004 suman US$25,907,467 valores que debieron ser
cancelados en cada semestre a partir del 2001 para equitibrar el contrato, debido a que el
MOP no cancelo las compensaciones en su vencimiento, el MOP mediante este acuerdo
reconoce las indemnizaciones a la Concesionaria para restablecer el equilibrio del
contrato hasta el primer semestre del 2004 que ascienden a US$3,236,689 debiendo
actualizarse hasta la fecha efectiva de pago.

Al 31 de diciembre de 2011 y 01 de enero de 2010, respectivamente, la Compafiia con relacion
a este contrato mantiene las siguientes polizas de seguros:

o Poliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en febrero de 2012, por una
suma asegurada de US$363.824 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en abril de 2010, por una suma
asegurada de US$977.764 con Seguros Equinoccial.
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34.2 Contrato de Obras Adicionales al Contrato de Concesion Original - Ampliacion Vias de
Acceso Sur de Quito (Nota 23, numeral 1)

Con fecha 21 de diciembre de 2006 se firma con el MTOP, para realizar los estudios y
disefios definitivos, las obras de rehabilitacion, mejoramiento y ampliacion, (a operacion,
explotacion y el mantenimiento del Acceso Sur de Quito de los tramos: El
Colibri-Pifo-Santa Rosa de Cusubamba comprendiendo la la intervencion en los tramos
Tambillo Iniap y Aloag  Tambillo Colibri y la construccion de intercambiadores de Aloasi,
Aloag y curva de Santa Rosa y comprende el tramo El Colibri - Pifo - Santa Rosa de
Cusubamba, intervencion que se ejecutara cuando se cuente con el cierre econdmico
financiero del tramo; adicional se incluye la ejecucion de obras de ampliacidn a cuatro
carriles de la via Panamericana desde el acceso a Machachi hasta el puente Jambeli
incluido la ampliacion de dicho puente la construccion de carriles de servicio en el tramo
Machachi - Aloasi y el intercambiador Aloasi; el plazo de este contrato adicionat
comenzara desde la fecha de su suscripcion hasta el 12 de julio de 2018, fecha en la cual
concluye el plazo de contrato de concesion principal; el monto de esta inversion es de
cuantia indeterminada.

Al 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente, la Compafia con
relacion a este contrato mantiene las siguientes polizas de seguros:

. Poliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en abril de 2011 por una suma
asegurada de US$7.644.780 con Seguros Equinoccial.

. Poliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en mayo de 2010 por una suma
asegurada de US$17.529.333 con Seguros Equinoccial.

34.3 Contrato de Obras Adicionales al Contrato de Concesion Original Colibri Pifo Santa Rosa de
Cusubamba (Nota 23, numeral 1)

Con fecha 23 de septiembre de 2010, se incorpora a la concesion de ampliacion del Acceso
Sur de Quito el tramo Colibri Pifo Santa Rosa de Cusubamba, denominada Troncal de la
Sierra E35 Via Panamericana para Ampliacion a 4 carriles del tramo Colibri Pifo Santa
Rosa de Cusubamba, construccién del paso lateral de Pifo a cuatro carriles, ampliacion de
los puentes Pita e Inga a cuatro carriles, construccion de facilitadores de trafico,
viaductos en las poblaciones de El Quinche y Yaruqui, mejoramiento de acceso a barrios y
mantenimiento periddico y rutinario de la via en toda su extension; el plazo de este
contrato adicional es de 39 meses comenzara a partir de la entrega del anticipo; el
presupuesto total de la ejecucion de la obra es de US$126,164,394 que se pagaran con un
anticipo del 30%, se entregara en 30 dias a partir de la suscripcion del contrato es decir
US$37,849,318 y el 70% restante se pagara contra la presentacion de planillas es decir
Us$88,315,076.
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Al 31 de diciembre de 2011 la Compaiiia con relacion a este contrato mantiene las siguientes
polizas de seguros:

] Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en septiembre de 2012 por una
suma asegurada de US$4.826.720 con Seguros Equinoccial.

. Poliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en septiembre de 2012 por una
suma asegurada de US$1.481.500 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en marzo de 2012 por una suma
asegurada de US$7.644.780 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en marzo de 2012 por una suma
asegurada de US$28.733.527 con Seguros Equinoccial.

34.4 Contrato de Obras Adicionales al Contrato de Concesion Original Ampliacion Via Otavalo -
Ibarra (Nota 23, numeral 1)

Con fecha 28 de abril de 2006 se firma con el MTOP, para realizar por Unica vez realizara
la rehabilitacion de las avenidas de circunvalacion de Otavalo a Ibarra, con su respectiva
sefalizacion, en razén a que estos tramos interurbanos se encuentran fisicamente y
técnicamente vinculados a la Panamericana Norte, y deben ser intervenidos para
recuperar los niveles de servicio preexistentes y garantizar la continuidad del trafico
vehicular de la via; el plazo de este contrato adicional sera de 24 meses y comenzara a
partir de la fecha de la entrega del aporte del Estado; el presupuesto total de la ejecucion
de obra es de US$32,592,146 los cuales se entregaran de la siguiente forma: un aporte
inicial de US$10,084,501 a los quince dias posteriores a la suscripcion del presente
contrato, la diferencia en pagos en los afios 2009 y 2010 contra entrega de las obras
terminadas y se entregara US$980,000 para el pago parcial del total de expropiaciones.

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente,
la Compaiiia con relacion a este contrato mantiene las siguientes pélizas de seguros:

. Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en diciembre de 2012 por una
suma asegurada de US$2.258.288 con Seguros Equinoccial.

. Poliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en enero de 2011, por una suma
asegurada de US$2.254.860 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en febrero de 2010, por una suma
asegurada de US$8.888.384 con Seguros Equinoccial.
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34.5 Contrato de Obras Adicionales al Contrato de Concesion Original Ampliacion Via Jambeli -
Latacunga - Ambato (Nota 23, numeral 1)

Con fecha 9 de febrero de 2009 se firma con el MTOP, para realizar la ampliacion a seis
carriles del tramo de via Jambeli - Latacunga, la ampliacion a seis carriles del tramo
Salcedo - Ambato, la construccion a 6 carriles del nuevo paso lateral de Latacunga y
Salcedo y construccion de seis intercambiadores de trafico y dos pasos superiores; Lasso
Norte Latacunga Salcedo; el plazo de este contrato adicional sera de 36 meses y
comenzara a partir de la fecha de suscripcion del Acta que acredite las expropiaciones y la
liberacion de las areas relacionadas y las entregas de los anticipos correspondientes a cada
etapa con sujecion al cronograma valorado de trabajos; el presupuesto total de la
ejecucion de obra es de US$178,874,598 los cuales se entregaran de la siguiente forma: un
anticipo de US$$28,000,000 y la emision de la garantia correspondiente y los restantes
anticipos hasta 30 dias posteriores a la suscripcion del Acta de Liberacion de predios de
cada etapa.

Al 31 de diciembre de 2011 y 01 de enero de 2010, respectivamente, la Compaiiia con relacion
a este contrato mantiene las siguientes polizas de seguros:

o Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en julio de 2012, por una suma
asegurada de US$3.428.620 con Seguros Equinoccial.

o Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en junio de 2012, por una suma
asegurada de US$1.937.618 con Seguros Equinoccial.

o Pdliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en junio de 2010, por una suma
asegurada de US$1.937.618 con Seguros Equinoccial.

. Poliza de buen uso de anticipo, con vencimiento en febrero de 2010, por una suma
asegurada de US$28.000.000 con Seguros Equinoccial.

34.6 Contrato de Obras Adicionates al Contrato de Concesion Original Ampliacion Via Calderén
- Guaytlabamba (Nota 23, numeral 1)

Con fecha 22 de septiembre de 2010 se firma con el MTOP, para realizar la Ampliacion a 4
carriles del tramo Calderdn - Guayllabamba, construccion del nuevo puente sobre el rio
Guayllabamba a cuatro carriles, ampliacion del puente Coyago a cuatro carriles,
intersecciones a nivel en el inicio y final de la variante de Collas y Mantenimiento
periodico y rutinario de la via en toda su extension; el plazo de este contrato adicional
sera de 36 meses y comenzara a partir desde la suscripcion del contrato; el presupuesto
total de la ejecucidn de obra es de U5$39,544,106 los cuales se entregaran de la siguiente
forma: un anticipo del 30%, se entregara en 30 dias a partir de la suscripcion del contrato
es decir US$11,863,232 y el 70% restante se pagara contra la presentacion de planillas es
decir US$27,680,875.
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, respectivamente, la Compaiiia con relacion a este contrato
mantiene las siguientes polizas de seguros:

J Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en septiembre de 2012, por
una suma asegurada de US$242.500 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en septiembre de 2012, por
una suma asegurada de US$1.734.705 con Seguros Equinoccial.

. Poliza de buen uso de anticipo de contrato, con vencimiento en marzo de 2012, por una
suma asegurada de US$1.039.500 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de buen uso de anticipo de contrato, con vencimiento en marzo de 2012, por suma
asegurada de US$7.490.514 con Seguros Equinoccial.

. Péliza de buen uso de anticipo de contrato, con vencimiento en mayo de 2011, por una
suma asegurada de US$1.039.500 con Seguros Equinoccial.

34.7 Contrato de Obras Adicionales al Contrato de Concesion Original Acceso Norte al
Aeropuerto Internacional de Quito y sus Obras Conexas (Nota 23, numeral 1)

Con fecha 22 de septiembre de 2011 se firma con el MTOP, para realizar el mantenimiento,
ampliacion, explotacién y administracion de la Infraestructura vial e instalacion de
servicios publicos en el tramo Acceso Norte al Nuevo Aeropuerto de Quito; el plazo de este
contrato adicional sera de 32 meses y comenzara a partir de la entrega del anticipo; el
presupuesto total de la ejecucion de obra es de US$110.252.000 los cuales se entregaran
de la siguiente forma: un anticipo del 30% en efectivo es decir US$33,075,600 y el 70%
restante se pagara contra la presentacion de planillas mensuales es decir US$77,176,400
de la siguiente manera US$57,882,300 en efectivo 75% y US$19,294,100 en bonos del
estado 25% a 4 afios plazo.

Al 31 de diciembre de 2011 la Compafia con relacion a este contrato mantiene las siguientes
pélizas de seguros:

o Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en agosto de 2012, por una
suma asegurada de US$3.307.560 con Seguros Confianza.

. Péliza de fiel cumplimiento de contrato, con vencimiento en febrero de 2012, por una
suma asegurada de US$33.075.600 con Seguros Equinoccial.
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34.8 Acta de Acuerdo para Construccion de las Vias de Servicio de la Entrada sur a la Ciudad de

Latacunga (Nota 23, numeral 2)

Con fecha noviembre 11 de 2003, la Compaiiia con el Estado Ecuatoriano representado por
el Ministro de Obras Publicas, firmaron el Acta de Acuerdo para Construccion de las Vias de
Servicio de la Entrada sur a la Ciudad de Latacunga.

La Compaiiia se obliga a cumplir con los trabajo en un plazo maximo de seis meses,
contados a partir de la entrega de derecho de la via correspondiente. Entrega que hasta la
fecha de emision de este informe no se ha realizado.

El monto total del contrato es de 1,259,263 incluido el impuesto al valor agregado IVA, de
los cuales 400,000 seran entregados por el MOP y 859,263 seran entregados por el Ilustre
Municipio de Latacunga.

Hasta la fecha de este informe (marzo 07 de 2012), el MOP y el I. Municipio de Latacunga
han entregado 206,744 (Nota 23, numeral 2).

35 SANCIONES

35.1 De la Superintendencia de Companias

No se han aplicado sanciones a la Compaiiia, a sus Directores o Administradores, emitidas
por parte de la Superintendencia de Compaiias durante el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2011.

35.2 De otras autoridades administrativas

No se han aplicado sanciones significativas a la Compafiia, a sus Directores o
Administradores, emitidas por parte de otras autoridades administrativas al 31 de
diciembre de 2011.

36 PRECIOS DE TRANSFERENCIA
En el Registro Oficial No. 494 de fecha 31 de diciembre de 2004, se publico la reforma al
Reglamento para la Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario Interno, estableciendo que para

la determinacion del Impuesto a la Renta, los Precios de Transferencia deben cumplir et Principio
de Plena Competencia.
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Mediante Decreto Ejecutivo No. 2430, del 31 de diciembre de 2004 se establece que los sujetos
pasivos del Impuesto a la Renta, que realicen operaciones con partes relacionadas, de acuerdo
con el articulo 4 del Reglamento para la Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario Interno,
adicionalmente a su declaracion anual de Impuesto a la Renta, presentaran en las oficinas del
Servicio de Rentas Internas, el Anexo de Precios de Transferencia e Informe Integral de Precios
de Transferencia referente a sus transacciones con estas partes, en un plazo no mayor a dos
meses a la fecha de exigibilidad de la declaracion del Impuesto a la Renta, de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 80 del Reglamento para la Aplicacion de la Ley Organica de Regimen
Tributario Interno, en la forma y con el contenido que establezca la Administracion Tributaria
mediante Resolucion General, en funcion de los métodos y principios establecidos en el mismo.

Al respecto el Servicio de Rentas Internas con fecha 11 de Abril de 2008 emitio la Resolucion No.
NAC DGER2008 0464, publicada en el Registro Oficial No. 324 del 25 de Abril de 2008, en la cual
establece que los contribuyentes sujetos al Impuesto a la Renta que hayan efectuado
operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo periodo
fiscal por un monto acumulado superior a U5$1,000,000 deberan presentar al Servicio de Rentas
Internas el Anexo de Precios de Transferencia.

Por otra parte, mediante Resolucion emitida por el Servicio de Rentas Internas No. NAC
DGER2008 0464, publicada en el Registro Oficial No. 324 del 25 de Abril de 2008 y sus reformas
incluidas en las resoluciones Nos, NAC DGER2008 1301 y NAC DGERCGC09 00286, se establece que
los sujetos pasivos cuyo monto acumulado de operaciones con partes relacionadas del exterior
incluyendo paraisos fiscales - sean superiores a US$ 3,000,000, deberan presentar el Anexo de
Operaciones con Partes Relacionadas del Exterior; y entre US$ 1,000,000 y USS$ 3,000,000 si la
proporcion de operaciones con partes relacionadas del exterior con respecto a los ingresos es
superior al 50%. Adicionalmente, por un monto superior a US$5,000,000, deberan presentar el
Informe Integral de Precios de Transferencia.

En adicion, el Art. 7 de la Ley s/n publicada en el Suplemento del Registro Oficial No. 94 del 23
de diciembre de 2009, establece que estaran exentas del Régimen de Precios de Transferencia
los sujetos pasivos que:

1. Presenten un impuesto causado superior al 3% de sus ingresos gravables.

2. No realicen operaciones con paraisos fiscales o regimenes fiscales preferentes.

3. No mantengan suscrito con el Estado contrato para la exploracion y explotacion de
recursos no renovables.

Sin embargo, la Resolucion emitida por el Servicio de Rentas Internas No. NAC DGERCGC11
00029, publicada en el Registro Oficial No. 373 del 28 de enero de 2011, establece que estos
contribuyentes deberan presentar un detalle de sus operaciones con partes relacionadas del
exterior en un plazo no mayor a un mes contado a partir de la fecha de exigibilidad de la
declaracion del Impuesto a la Renta.
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En la Gltima reforma del Reglamento para la Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario Interno,
publicada en el Registro Oficial No 209 del 8 de junio de 2010, el Art. 84 recalca que el Anexo e
Informe Integral de Precios de Transferencia, se debe presentar en un plazo no mayor a dos
meses contados a partir de la fecha de exigibilidad de la declaracion del Impuesto a {a Renta; y
la no presentacion, asi como la entrega incompleta, inexacta o con datos falsos podra ser
sancionada con multa de hasta US$15,000.

Al 31 de diciembre de 2011, 31 de diciembre de 2010 y 01 de enero de 2010, respectivamente, la
Compaiiia no ha registrado en sus resultados transacciones con partes relacionadas que superen
los montos antes citados, por lo tanto la Compaiia no esta obligada a la presentacion del Anexo
e Informe Integral de Precios de Transferencias.

37 HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE
Entre el 31 de diciembre de 2011 y la fecha de preparacion de estos estados financieros (marzo

23 de 2012), no se han producido eventos que en opinion de la administracion de la Compaiiia
pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros.
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