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Informe de los auditores independientes

A los Accionistas de Zaimella del Ecuadar S. A.:

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Zaimella del Ecuador S.A. (una sociedad andnima
constituida en el Ecuader), que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de
2011, v los correspondientes estados de resultados integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efective por el afio terminado en esa fecha, asicomo el resumen de las principales politicas contahles
significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la gerencia sobre los estados financieros

La gerencia de |a Compafiia es responsabie de ta preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerde con Normas internacionales de Informacién Financiera - NIIF y de su control
interno determinadc como necesario por la gerencia, para permitir la preparacion de estados
financieros que no contengan distorsiones importantes debidas a fraude c error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinidn scbre los estadoes financieros adjuntos, basados
en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdc con Normas Internacionales de
Auditoria, las cuales requieren que cumplamos con requerimientas éticos, planifiguemos y realicemos
una auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen distorsiones
impartantes.

Una auditoria comprende [a gjecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria schre los
saldos y las revelaciones presentadas en los estados financieres. Los procedimientos seleccicnados
dependen del juicio del auditor, gue incluye la evaluacién del riesgo de que los estados financieros
contengan distorsiones importantes, debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el
auditor toma en consideracién los controles internos retevantes de la Compafiia, para la preparacion y
presentacién razonable de los estados financieros, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria de
acuerdo con tas circunstancias, pere no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del
control interno de (a Compafifa. Una auditoria también incluye la evaluacién de si las principios de
contabilidad aplicados son apropiades y si las estimaciones cantables realizadas por la gerencia son
razonables, asi come una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.
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Informe de los auditores independientes (continuacién)

Opinién

6.

En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el parrafo 1 presentan razonablemente, en
todos los aspectos impertantes, la situacion financiera de Zaimella del Ecuador $. A, al 31 de diciembre
de 2011, y los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio vy sus flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha, de conformidad con Normas internacionales de Informacién Financiera -
NIIF.

Parrafo de énfasis

Milton Vasconez
RNCPA No. 21.195

Quito, Ecuador
23 de abril de 2012

Como parte de la auditoria de los estados financieros del afio 2011, adicionaimente hemas auditado los
ajustes descritos en la Nota 6 que afectan el estado de cambios en el patrimonio de 105 accionistas y
que fueron aplicados para restablecer los saldos reportados previamente al 31 de diciembre de 2010.
En nuestra opinidn, dichos ajustes son apropiados y han sido adecuadamente aplicados. Nosotros no
fuimos contratados para auditar, revisar ¢ aplicar procedimientos a los estados financieros del afio
terminado el 31 de diciembre de 2010, excepto en lo gue respecta a los mencionados ajustes vy
consecuentemente, no expresamos una opinidn sobre los estados financieros al 31 de diciembre de
2010 tomados en su conjunto. Los estados financieros al 31 de diciemhre de 2010 y por el afio
terminado en esa fecha fueron auditados por otros auditores cuyo infoerme de fecha 19 de abril de
2011, contiene una opinidn sin salvedades y un parrafo de énfasis por conversian a NIIFs en el 2010.
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Zaimella del Ecuador S. A.

Estado de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2011
Expresados en Dolares de E.U.A.

Activos

Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo
Deudores comerciales, neto

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas
Ctras cuentas por cobrar

Inventarios, neto

Impuestos por recuperar

Gastos pagados por anticipado

Total activos corrientes

Activos no corrientes:

Otras cuentas par cobrar

Propiedad, planta, maquinaria, mobiliario y equipo, neto

Activos intangibles, neto
Activos por impuestos diferidos, neto

Otros activos no corrientes
Total activos no corrientes

Total activos
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Las notas adjuntas a ios estados financiercs son parte integrante de estos estados

Notas

10
11
12
13

11
14

15
16

Al 31 de diciembre de

2011

865,693
7,277,460
1,929.516

350,813

12,104,342
1,627,534
97,702

24,253,060

320,859
17,657,098
87,769
274,236
734,265

19,093,227

43,346,287

Norma Anérade
Contadora General

2010

Restablecido

Nota 6

1.181.484
6,278,672
334,464
528,049
10,315,954
992,615
117,329

19,748 567

193,768
19,110,378
18,719
272,693

19,585,558
39,344,125
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Zaimeilla del Ecuador S. A.

Estado de situacioén financiera
Al 31 de diciembre de 2011
Expresados en Dolares de E.U A,

Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes:

Obligaciones financieras

Acreedores comerciales y ofras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a entidades relacicnadas
Impuestos por pagar

Beneficios 2 empleados

Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Obligaciones financieras
Obligaciones por beneficios a empleados post empleo

Total pasivos no corrientes

Total pasivos

Patrimonio:
Capital emitido
Resultados acumulados

Total patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Giovanni Di Mella / f\

| Representante Legal -

Notas 2011

17 9,457,118
18 9,530,918
10 883,251
13 269,887
19 646,962
20,788,136

17 5,710,138
20 630,735
6,340,873

27,129,009

13,835,469

2,381,809

21 16,217,278
43,346,287

Al 31 de diciembre de

S LERe

Neorma Andrade

Contadora General

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados

2010

Restablecido

Nota 6

7,448,908
9,057,379
411,240
53,345
597,877

17,568,749

7,208,506
535,902

7,744,408

25,313,157

11,939,539
2,091,429

14,030,968

39,344,125




Zaimella del Ecuador S. A.

Estado de resultados integrales

Por el afio terminade al 31 de diciembre de 2011

Expresados en Doélares de E.UA.

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de ventas

Utilidad bruta

Ingresos (gastos} operativos
Gastos de administracion
Gastos de ventas

Otros ingresos operacionales

Otros gastos operacicnales

Utilidad en operacidn

Gastos financieros
Otros ingresos no operacionales
Otros gastos no operacionales

Utilidad antes de impuesto a la renta

Provisién para impuesto a la renta

Utilidad neta del ario

Resultados integrales del afio, neto de impuestos

Utitidad por accién

Acciones comunes

Ganancias netas por accién basica y diluida
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22

23
24

25

15

3 (o) y 21

2011

53,692,775
(39,027,528)

14,565,248

(3,529,157}

(7,190,723)
331,041
(305,327)

(10,694,166)

3,871,083

(1,028,164)
334,551
(242 ,640)

2,934,830

{748,520)
2,186,310

2,186,310

12,329,114
0,18

i ==
Norma Andrade
Contadora General

Las notas adjuntas a 168 estados financieros son parte integrante de estos estados

2010
Restablecido
Nota &

43,371,360
{30,879,554)

12,491,806

(3,075,744)
(5.912,418)
178,449
(344,886)

(9,154,599)

3,337,207

(818,263)
125,254
(36,301)

2,607,907

(649,144}
1,958,763

1,958,763

10,363,751
0,18




Zaimella del Ecuador S, A.

Estado de cambios en el patrimonio neto

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2011
Expresados en Délares de E.UA.

Resultados acumulados

YT essessanessanle Y EERSRaERRESRERAERDN

Saldo al 31 de diciembre de 2009, como fue

reportado

Mas:
Ajustes por restablecimiento (Ver Nota 6)

Saldo al 31 de diciembre de 2009, como fue

ajustado (Ver Nota 6)

Mas (menos):

Aumento de capital mediante capitalizacion de

utilidades retenidas (Ver Nota 21 (a))
Transferencia a reserva legal
Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2010, restablecido

(Ver Nota 6)

Mas (menos):

Aumento de capital mediante capitalizacion de

utilidades retenidas (Ver Nota 21 (a))
Transferencia a reserva legal
Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2011

Ajustes de
Capital Reserva Reserva de primera Utilidades
social legal valuacion adopcién retenidas Total
9,638,888 688,526 487,709 (1,190,087} 2,556,279 2,542,427
- - - 118,308 (227,418) (109,110)
9,638,888 688,526 487,709 (1,071,779) 2,328,861 2,433,317
2,300,651 - - - {2.300,651) (2.300,651)
- 255,628 - - (255 628) -
- - - - 1,958,763 1,958,763
11,939,539 944,154 487,709 (1,071,779) 1,731,345 2,091,429
1,895,930 - - - (1,895,930) (1,895,930)
- 224,437 - N (224,437) B
- - - - 2,186,310 2,186,310
13,835,469 1,168,591 487,709 (1,071,779) 1,797,288 2,381,809

o Yol
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Zaimelia del Ecuador S. A.

Estados de flujos de efectivo
Por el afo terminado el 31 de diciembre de 2011
Expresados en Délares de E.U.A.

Flujos de efectivo netos de actividades de operacidn:

Utilidad antes de impuesto a la renta

Ajustes para conciliar la utilidad antes de impuesto a la renta con el efectivo neto
{(Utilizado en) Provisto por las actividades de operacion-

Depreciaciones y amortizaciones

Deterioro de otros actives no corrientes

{Utilidad) pérdida en venta de propiedad, planta, equipo, mabiliario y vehiculos

Variacién en capital de trabajo — aumento (disminucion)
Variacién de activos - (aumento) disminucion

Deudares comerciales

Otras cuentas por cobrar

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas

Inventarios. neto

Impuestos por recuperar

Pagos anticipados

Variacion de pasivos — aumento (disminucién)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a compafias relacionadas
Impuestos por pagar

Beneficios sociales

Obligaciones por beneficios de post emplec

Impueste a la renta y retenciones en la fuente pagadas

Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de operacidn

Fiujos de efectivo de actividades de inversion:

Adiciones a propiedad, planta, equipo, mobiliario y vehiculos

Ventas y bajas (neto de depreciacion y utilidad) de propiedad, planta, equipo, mobiliario y
vehicules

Adicicnes de activos intangibles

Venta de inversiones

Efectivo neto (utilizado en) actividades de inversién

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
Préstamas recihidos, neto

Efectivo neto provisto (utilizado en) por actividades de financiamiento
{Disminucion) incremento neto del efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo:

Salde al inicio

Saldo al final

Al 31 de diciembre de

2011 2010
Restablecido Nota
8

2.934 830 2,607,807
1,759,296 1,261,858
235,541 -
(10,222) (1,785}
{998,788) (657,333}
41,145 {345 .264)
(1,595,052) 124,909
(1,788,388) (4,341,393}
(264,590) (668.458)
19.627 (57,299)
473,539 1,384,947
472,011 290,998
216,542 {89,437)
49,085 (22 867)
94 833 95,882
(1,120,392} {857 ,365)
518,017 (1,374,700
{1.277.376) {4,002,439)
11,776 98,074
(79,050) 20,666

- 239,107
(1,344,650} (3,644,592)
509,842 4,142 297
509,842 4142297
(315,791) (876,985}
1,181,484 2,058 479
865,693 1,181,484
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Zaimella del Ecuador 8. A.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2011
Expresadas en Délares de E.U.A.

1. OPERACIONES
Zaimella del Ecuador 8. A. es una Compafiia constituida en el Ecuador en el afic 1985 y su principal actividad
es la fabricacion y comercializacién de panales desechables para bebés y aduitos, bajo las marcas Piccolin,
Panolini, Prudantial, Pototitos, Pomipis y otras marcas bajo pedido en el Ecuadar v en el exterior: asi como, de
la linea cosmeética Para mi Bebé en el Ecuador y Childy's en el extericr.

Durante el afio 2010, la Compariia subsidiaria Zaimella de Pert cerré sus operaciones comerciales y con fecha
15 de octubre de 2010 fue liquidada. Adicionalmente, el 10 de noviembre de 201G, la Compania decidié vender
su inversion en la compafiia subsidiaria de Venezuela. Por esta razén la Compafiia reclasificd dichas
inversiones como activos dispenibles para la venta y por to tanto, no presenta estados financieros consolidados
con las compafiias subsidiarias antes mencionadas.

La Compania no efectla revelaciones por segmentos ya que su Unica actividad es la fabricacion de pafiales y

comercializacién de panales, cosmética infantil y accesorios para bebés.

Los estadoes financieros adjuntos serén presentados para la aprobacion de la Junta General de Accionistas. En
opinidn de la gerencia, estos estados financieros serdn aprobados sin modificacion.  La gerencia de la
Compailila ha aprobadc estos estados financieros e} 22 de abril de 2012.

La direccion registrada de la Compaiia es Av. Juan de Dios Morales Lote No.1 y Panamericana Sur, Sector la
Balbina, Amaguafia.

2. BASES DE PRESENTACION
Los presentes estados financieros de la Comparia al 31 de diciembre de 2011, han sido preparados de acuerdo
con las Normas Internacicnales de Informacidn Financiera - NIIF, emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standard Board - 1ASB) y representan la adopcién
integral, explicita y sin reservas de las referidas normas internacicnales.

Los estados financiercs de la Compania han side preparados sobre la hase del costo histérice, con excepcion
de los beneficios sociales de largo plazo que son valorizados en base a métodos actuariales y las obligaciones
financieras que estan a su a valor razonable considerando el valor del dinero en el tiempo, de los flujos futuros
del efectivo a pagar descontados a valor presente.




Notas a los estados financieros (continuacion)

Periodo cubierto-

Los presentes estados financieros comprenden: Estados de Situacion Financiera y Estados de Cambios en el
Patrimonio, al 31 de diciembre de 2011 y al 31 de diciembre 2010; asi como los Estados de Resultados
Integrales y Estados de Flujos de Efectivo por los afics terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010.

a)

b}

RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Efectivo y equivalentes de efectivo-

El efectivo y las colocacionss a corto plazo que se presentan en el estado de situacion financiera
denominades como equivalentes de efectivo, representan los depositos en cuentas bancarias con
vencimiento de 3 meses o menos de gran liquidez y facilmente convertibles en efectivo sujetos a riesgos
no significativos de cambios en su valar,

Instrumentos financieros-

Activos financieros

Reconacimiento y medicion inicial

L.os activos financieros cubiertos por la NIC 39 se clasifican como: actives financieros al valor razonable
con cambios en resultados, préstamos y cuentas por cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento,
inversiones financieras disponibles para la venta, o como derivados designados como instrumentos de
cobertura en una cobertura eficaz, segin corresponda. La Compania determina la clasificacion de los
activos financieros al momento del reconocimiento inicial,

Todos los activos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable mas los costos de
transaccion directamente atribuibles, excepto los activos financieros que se contabilizan al valor razonable
con cambics en resultados.

A la fecha de los estados financieros, la Compania clasifica sus instrumentos financieros activos segin las
categorias definidas en la NIC 39 como: (i) activos por préstamos y cuentas por cobrar. La Gerencia
determina la clasificacion de sus instrumentos financiercs en el memento del reconocimiento inicial. Los
aspectos més relevantes de cada categoria aplicables a la Compania se describen a continuacion:

Medicion posterior-

)] Préstamos y cuentas por cobrar
Los prestamos y las cuentas por cobrar, son activos financieros cen pagos fijos y determinables que
no fienen cotizacion en el mercado activo. La Compania mantiene en esta categoria al efectivo y
equivalentes de efectivo, deudores comerciales, otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a
entidades relacicnadas. Después def reconocimiento inicial, estos actives financieros se miden al
costo amortizado utilizando el método de ia tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del
valor, El costo amortizado se calcula fomando en cuenta cualquier descuento o prima en Ia
adquisicion, y las comisiones o los costos que scn una parte integrante de la tasa de interés efectiva.
La amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce en el estado de resultados comao ingreso
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financiero. Las perdidas que resulten de un deterioro del valor se reconocen en e} estado de
resutados como coste financiero.

Baja en cuentas-
Un activo financierc {0, de coresponder, parte de un activo financiero ¢ parte de un grupo de activos
financieros similares) se da de baja en cuentas cuando:

+ Hayan expirado los derechos contractuales a recibir los flujos de efective generados por el active;

» Se hayan transferido los derechos contractuales scbre los flujos de efective generados por el active, o
se haya asumido una obligacion de pagar a un tercero la totalidad de escs flujes de efectivo sin una
demora signfficativa, a través de un acuerdo de transferencia, y;

+ Se hayan transferido sustancialmente todos ios riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo; ¢ no se hayan ni transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propfedad del activo, perc se haya transferido el control sobre el mismo.

Deterioro del valor de los activos financieros-

Al clerre de cada periodo sobre &l que se informa, la Compafiia evaila si existe alguna evidencia objetiva
de que un activo financiero o un grupo de actives financieros se encuentran deteriorados en su valor. Un
activo financiero ¢ un grupe de actives financieros se censideran deteriorados en su valor solamente si
existe evidencia objetiva de deterioro de ese valor como resuitado de uno o mas eventos ocurridos
después del reconocimients inicial del activo {el "eventa que causa ia pérdida“), y ese evento que causa la
pérdida tiene impacto sabre los flujos de efectivo futurcs estimados generados por el activo financiero o et
grupo de activos financieros, y ese impacto puede estimarse de manera fiable. La evidenciz de un
deterioro del valor podria incluir, entre otros, indicios tales como que los deudares o un grupo de deudores
se encuentran con dificultades financieras significativas, el incumplimierio o mora en los pagos de la
deuda por capital o intereses, la probahilidad de que se declaren en quiebra u adcpten otra forma de
reorganizacion financiera, o cuando dates observables indiquen que existe una disminucion medible en los
flujos de efective futuros estimados, asi como cambios adversos en e estade de los pagos en mora, o en
las condiciones econdmicas que se correlacionan con 10§ incumplimientos.

Deterioro de activos financieros contabiiizados al costo amortizado-

Para los actives financieros contabilizados a! costo amortizado, 1a Compafiia primero evalda si existe
evidencia objetiva de dsterioro del valor, de manera individua! para los activos financieros que son
individuaimente significatives, o de manera colectiva para Ios activos financieros que no son
individualmente significatives. 8i la Compania determina que no existe evidencia objetiva de deterioro del
valar pard un activo financiero evaluade de manera individua!, independientemente de su significancia,
incluye a ese active en un grupo de activos financieros con caracteristicas de riesgo de crédito similares, y
los evallua de manera colectiva para determinar si existe deterioro de su valor. Los activos que se evalGan
de manera individual para determinar si existe deterioro de su valor, y para los cuales una pérdida por
deterioro se reconoce ¢ & sigue recenociendo, no son incluidos en {a evaluacion de deterioro del vafor de
manera colectiva. Si existe evidencia objetiva de que ha habido una pérdida por deterioro del valor, el
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importe de |a pérdida se mide como la diferencia entre el importe en libros del active y el valor presente de
los flujos de efective futuros estimados (excluyendo las pérdidas de crédito futuras esperadas y que adn
no se hayan producido). El valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados se descuenta a la
tasa de interés efectiva original de los activos financieros. Si un préstamo devenga una tasa de interés
variable, |a tasa de descuento para medir cualquier pérdida por deteriore del vaior es la tasa de interés
efectiva actual.

El importe en libros del activo se reduce a través dei uso de una cuenta de provisidn y el importe de la
pérdida se reconoce en el estado de resultados. Los intereses ganadas se siguen devengando sobre el
importe en libros reducide del activo, utilizando la tasa de interés utilizada para descontar los flujos de
sfectivo futuros a los fines de medir la pérdida por deterioro del valor. Los intereses ganados se registran
como ingreso financiero en el estado de resultados. Los préstamos y la prevision correspondiente se dan
de baja cuando no existen expectativas realistas de un recupero future y todas las garantias gue sobre
elios pudieran existir se efectivizaron o transfirieron a la Compania. Si en un gjercicio posterior, el imparte
estimado de la pérdida por deterioro del vaior aumenta o disminuye debide @ un evente que ocurre
después de haberse reconacido el deterioro, la pérdida por deterioro del valor reconocida anteriormente se
aumenta o disminuye ajustando la cuenta de prevision. Si posteriormente s recupera una partida que fue
imputada a pérdida, el recuperao se acredita como costo financierc en el estado de resultados.

Pasivos financieros-

Reconocimiento y medicién inicial

Los pasivos financiercs cubiertos por la NIC 39 se clasifican como: pasivos financieros al valor razonabie
con cambios en resultados, préstamos y cuenfas por pagar, o comc derivados designados como
instrumentos de cobertura en una cobertura eficaz, segln corresponda. La Compania determina la

clasificacion de los pasivos financieros al momento del reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable, excepto los préstamos v
cuentas por pagar coniabilizados al costo amortizado mas los costos de transaccion directamente
atribuibles.

A la fecha de los estados financieros, la Compafiia clasifica sus instrumentos financieros pasivos segun las
categorias definidas en la NIC 39 como: (i) pasivos por préstamos (obligaciones financieras) y cuentas por
pagar.

Medicidn posterior-

Préstamos y cuentas por pagar

La Compariia mantiene en esta categoria las cuentas por pagar por cbligaciones financieras, acreedores
comerciales y otras cuentas por pagar y cuentas por pagar a entidades relacionadas. Después del
reconocimientc inicial, los préstamcs y las cuentas por pagar se miden al costo amortizade, utilizando el
método de la tasa de interés efectiva.
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Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado de resultados cuando los pasives se dan de baja, asi
como tambien a través del proceso de amortizacion, a través del método de !a tasa de interés efectiva. El
costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las
comisiones o los costos que sean una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la
tasa de interés efectiva se reconoce como costo financiero en el estado de resultados.

Baja en cuentas-

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién especificada en el correspondiente contrato se
haya pagado o cancelado, o haya vensido.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro pasivo proveriente del mismo prestamista
bajo condiciones sustancialmente diferentes, o si ias condiciones de un pasivo existente se modifican de
manera sustancial, tal permuta o modificacién se trata como una baja del pasivo original y el
reconocimiento de un nuevo pasive, y fa diferencia entre los importes en libros respectivos se reconcce en
ef estado de resultados.

Compensacion de instrumentos financieros-

Los activos financieres y los pasivos financieros se compensan de manera que se informa el importe neto
en el estado de situacion financiera, solamente si existe un derecho actual legalmente exigible de
compensar los importes reconocidos, vy existe la intencién de liquidarios por el importe neto, o de realizar
los activos y cancelar lgs pasives en forma simultanea.

Valor razonable de los instrumentos financieros-

El valor razonable de los instrumentos financieres negociados en mercados activos en cada fecha de
reporte se determina mediante fa referencia a los precios cotizades en el mercado o a las cotizaciones de
precios de los agentes de bolsa {precio de compra para posiciones largas y precio de venta para
posiciones cortas), sin ninguna deduccién por costes de transaccion.

En el caso de insirumentos financieros gue no son negociados en un mercado activo, el valor razonable se
defermina usando técnicas de valuacion adecuadas. Dichas técnicas pueden incluir la comparacién con
transacciones de mercado recientes, la referencia al valor razonable actual de otro instrumento que sea
sustancialmente igual, el analisis de flujo de fondos ajustade u otros medelos de valuacién.

No ha habido cambios en las técnicas de valuacion al 31 de diciembre de 2011 y 2010,

En la Nota 26, se brinda informacién scbre los valores razonables de los instrumentos financieros y
mayores detalles sobre como se valorizan.

inventarios-
Los inventarios correspondientes a materias primas, repuestos y suministros, estan valorados al costo
estandar, los cuales no exceden su valor neto de realizacion. Los inventarios de preducto terminado,
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e)

estan valorados al costo estandar, los cuales se ajustan al costo real y no exceden a su valor neto de
realizacion. La determinacién y revisidn del costo estandar se realiza cada mes, seglin cambien ics costos
de las materias primas, conforme a la politica de la Compafia. Los inventarios en transitc estan valorados
al costo de importacién mas los costos relacionados a la nacionalizacion.

Los costos de productos terminados incluyen costo de materiales, mano de obra y costos indirectos
basade en la capacidad operativa.

El valor neto de realizacién se determina en base al precio de venta en el curso ordinario del negocio,
menos los costos estimados de terminacién y venta.

La estimacién de inventario de lento movimiento y obsoleto es realizada como resultade de un estudio
efectuado por la Gerencia que considera un analisis individual vy del valor de uso de cada partida. La
provision para obsolescencia se carga a los resultades integrales del afio.

Gastos pagados por anticipado-
Corresponden principalmente a seguros y pagos realizados por anticipado que se amortizan en linea recta
en base a la vigencia del contrato.

Propiedad, planta, maquinaria, muebles y equipo-

La propiedad, planta, maquinaria, muetles y equipo, excepto terreno se encuentran valorades al costo,
neto de depreciacion acumulada y las posibles pérdidas por deteriorc de su valor. El costo incluye los
costos por préstamos refacionados con proyectos de cansiruccidn a instaflacion a largo plazo, en la medida
en que se cumplan los requisitos para su reconocimiento. Las propiedades en terrenos estan valoradas al
costo neto de posibles pérdidas por deterioro de su valor.

El costo de adquisicton y canstruccion incluye los costos externcs mas los costos internos, formados por
consumos de materiaies de bodega, costos de mano de ohra directa empleada en la instalacion y
cualquier otro costo necesario para llevar a cabo la inversion, siempre y cuando €stos no sean asumidos
per terceros.,

El costo de los activos en proceso constituye todos los desembolses incurridos hasta que los proyectos
estan listos para la puesta en marcha y son capitalizados al elemento del activo correspondiente.

Los intereses y otros gastos financieros incurridos y directamente atribuibles a la adquisicion o instalacion
de fos activos cualificados, se capitalizan. Los activos cualificados, son aquellos que reguieren la
preparacion para estar en condiciones de uso.

Los costos de mejoras que representan un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o una
extension de la vida Util de los bienes, se capitalizan como mayor costo de los mismos cuando cumplen 1os
requisitos de reconocerlo como activo. Los gastos de reparacion y mantenimiente se cargan a las cuentas
de resultados del gjercicio en que se incurren.




Notas a los estados financieros (continuacion)

La propiedad, planta, maguinaria, muebles y eguipo, excepto terrenos, se deprecian desde el momento en
que los bienes estan en condiciones de uso, distribuyendo linealmente el costo de los activos entre los
anos de vida Util estimada.

Los métodos y periedos de depreciacion aplicados, son revisados al cierre de cada ejercicio y, si procede,
ajustados de forma prospectiva.

Las tasas de depreciacién estdn basadas en la vida (til estimada de ios bienes, gue son:

Afios
Edificios 22
Vehiculos 5
Mobiliario y equipos de oficina 10
Equipos de computacion 3
Maquinaria y equipo 10

El valor residual de estos activos, la vida utit y el método de depreciacién seleccionado son revisados v
ajustados si fuera necesario, a la fecha de cada balance general para asegurar que el método y el periode
de la depreciacion sean consistentes con el beneficia econdmico y las expactativas de vida de las partidas
de propiedad, planta, maquinaria, mobiliario y equipo.

LUn componente de propiedad, planta, maquinaria, mobiliario y equipo o cualquier parte significativa del
mismo reconocida inicialmente, se da de baja al momente de su venta o cuando no se espera obtener
beneficios ecandmicos futuros por su uso o venta. Cualquier ganancia o pérdida resultante al momentc la
baja del activo {calculada como la diferencia entre el ingreso neto procedente de la venta y el importe en
libros del active) se incluye en el estado de resultados cuando se da de baja el activo.

A |a fecha de cierre ¢ siempre que haya un indicio de gue pueda axistir un deterioro en el valor de los
activos, se comparara €l valor recuperable de l0s mismos con su valar neto contable. Cualquier registro o
reversc de una pérdida de valor, que surja como consecuencia de esta comparacion, se registra con cargo
0 abono a los resultados integrales segan corresponda.

Deterioro de activos no financieros -

A cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, la Comparia evalla si existe algin indicio de
que un activo pudiera estar deteriorado en su valor. Si existe tal indicio, o cuando una prueba anual de
deterioro del valer para un activo es requerida, la Compariia estima el importe recuperable de ese activo.
El importe recupérable de un activo es el mayor valor entre el valor razonable menos los costos de venta,
ya sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo, y su valor en usop, vy se determina para un
activo individual, salvo que el activo no genere flujos de efectivo que sean sustanciaimente independientes
de los de otros activos ¢ grupos de activos.
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Cuando el importe en libros de un active o de una unidad generadora de efectivo excede su importe
recuperable, el activo se considera deteriorado y su valor se reduce a su importe recuperable,

Las pérdidas por deterioro del vaior correspondientes a las operaciones continuadas, incluido el deteriorg
del valor de los inventarios, se reconocen en el estado de resuitados en aquellas categerias de gastos que
se correspondan con la funcién del activo deteriorado.

Para los activos en general, a cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, se efectla una
evaluacion sobre si existe algin indicio de que las pérdidas por deteriorc del valor reconocidas
previamente ya no existen o hayan disminuido. Si existiese tal indicio, la Compaiiia efectla una estimacién
del importe recuperable del activo o de la unidad generadora de efective. Una pérdida por deteriore del
valor reconocida previamente solamente se revierte si hubo un cambio en las suposiciones utilizadas para
determinar el importe recuperable del activo desde la Ultima vez en que se reccnocié una pérdida por
deterioro del valor de ese activo. La reversion se limita de manera tal que el imperte en libros del activo no
exceda su monto recuperable, ni exceda el importe en libros que se hubiera determinado, neto de la
depreciacion, si no se hubiese reconccido una pérdida por deterioro del valor para ese activo en ejercicios

anteriores. Tal reversién se reconoce en el estado de resultados.

Costos financieros-

Los costos financieros directamente atribuibles a la adguisicion, construccidn o produccion de un activo
que necesariamente requiere un periodo sustancial de tiempo para estar listo para su Lso ¢ venta, se
capitaliza como parte del costo de los respectivos bienes. Todos ios demas costos por intereses se
registran como gastos en el periode en que se incurren. Los costos financieros corresponden a intereses

y otros costos en los que incurre la entidad, relacionados con los préstamos obtenidos.

El ingreso por intereses de las inversiones temperales en préstamos especificos pendientes para ser

consumidos en activos calificades es deducido de los costas por préstamos aptos para su capitalizacion.

Provisiones y pasivos contingentes-

Las provisiones son reconocidas cuando la Comparia tiene una obligacion presente {legal o impilcita)
come resultado de un evento pasado, &s probable gue la Compariia tenga que desprenderse de recursos
para ¢ancelar las obligaciones y cuando pueda hacerse unz estimacién flable del importe de la misma. Las
provisiones se revisan a cada fecha del estado de situacién financiera y se ajustan para reflejar la mejor
estimacién gue se tenga a esa fecha.

Si el efecto dei valor temporal del dinero es significative, las provisiones se descuentan utilizando una tasa
actual de mercado antes de impuestos que refleja, cuando comesponda, los riesgos especificos del pasivo.
Cuando se reconoce el descuento, el aumento de [a provisidn producto del paso del tiempo se reconoce
como un costo financierc en el estade de resultados.
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k)

Los pasivos contingentes son registrados en los estados financieros cuando se considera que es probable
que se confirmen en el tiempo y pueden ser razonablemente cuantificados; en caso contrario, sdlo se
revela la contingencia en neotas a los estados financieros.

Los activas contingentes no se registran en los estados financieres, pero se revelan en notas cuando su
grado de contingencia es probable.

Obligaciones por beneficios post empleo-

La Comparia mantiene beneficios por concepto de jubilacién patronal y desahucio, definidos por las leyes
laborales ecuatorianas y se registran con carge a resultados del ejercicio y su pasivo representa el valor
presente de |a obligacion a la fecha del estado de situacidn financiera, y que se determina anualmente en
base a estudios actuariales realizados por un perito independiente, usando el método de unidad de crédito
proyectado. El valor presente de la obligacion de beneficio definido se determina descontando los flujos de
salida de efective estimados usando la tasa de interés determinada por el perito.

Las supcsiciones para determinar el estudio actuarial incluyen determinaciones de tasas de descuento,
variaciones en los sueldes y salarios, tasas de mortalidad, edad, sexo, afios de servicio, incremento en el
monto minimo de las pensiones jubilares, enire otros. Debido al largo plazo gue caracteriza a {a reserva
para obligacianes por peneficios post empleo, la estimacion estd sujeta a variaciones que podrian ser
importantes. El efecto, positivo o negative sobre las reservas derivadas por cambios en las estimaciones,
se registra directamente en resultados.

Participacion a trabajadores en las utilidades-
La participacion a trabajaderes se registra en los resultados del afo como parte de los costos de

personal y se calcula aplicando el 15% sobre la utilidad contable.

Impuestos-
Impuesto a las ganancias corriente

Los activos y pasives por el impuestoe a las ganancias corriente del periodo corriente se miden por los
importes que se espera recuperar o pagar de ¢ a la auteridad fiscal. Las tasas impositivas y la normativa
fiscal utilizadas para computar dichos importes son aguellas que estén aprobadas a ia fecha de cierre del
periodo scbre el que se informa. La gerencia evallia en forma periddica las posicicnes tomadas en las
declaraciones de impuestos con respecto a ias situaciones en las que ias normas fiscales aplicables se
encuentran sujetas a interpretacidn, y constituye provisiones cuande fuera apropiado.

Impuesto a 'as ganancias diferido

El impuesto a las ganancias diferido se reconoce utilizands el método del pasivo sobre |as diferencias
temporarias entre las bases impesitivas de los activos y pasives v sus importes en libros a la fecha de
cierre del periodo sobre el que se informa.

Los pasives por impuesto diferide se reconacen per todas las diferencias temporarias imponibles.
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Los activos por impuesto diferido se reconocen por todas las diferencias temporarias deducibles.

&l importe en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha de cierre del periode sobre
el que se informa y se reduce en la medida en que ya no sea probable la existencia de suficiente ganancia
imponible futura para permitir que esos activos por impuesto diferido sean utllizados total o parcialmente.

Los activos per impuesto diferido no reconocidos se reevaltan en cada fecha de cierre del periodo sobre el
que se informa y se reconocen en la medida en que se torne probable la existencia de ganancias
imponibles futuras que permitan recuperar dichos activos por impuesto diferido no reconacidos con
anterioridad.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, son medidos a las tasas de impuesto sebre la renta vigentes
a la fecha que se estima que las diferencias temporarias se reversen, considerando lag tasas del impuesto
a la renta vigentes establecidas en la Ley Organica de Régimen Tributario Interno y sus reformas, que en
este caso son 24% para el afic 2011, 23% para el afio 2012 y 22% para el afo 2013 en adelante.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente exigible de
compensar los activos y pasivos por el impuesto a las ganancias corriente y si los impuestos diferidos se
relacionan con la misma entidad sujeta a impuestos y la misma jurisdiccidn fiscal.

El activo por impuestos diferidos no se descuenta a su valor actual y se clasifica como no corriente.

Impuesto sobre las ventas

t.os ingresos de actividades ordinarias, los gastos y los activos se reconocen excluyendo el importe de
cualquier impuesto sobre las ventas (ej. impuesto al valor agregado), salve:

- Cuando el impuesto sobre las ventas incurrido en una adguisicion de activos © en una prestacion de
servicios no resulte recuperable de la autoridad fiscal, en cuyo caso ese impuesto se reconoce como
parte del costo de adquisicion del activo o como parte del gasto, segun correspondsa;

- Las cuentas por cobrar y por pagar que ya estén expresadas incluyendo el importe de impuestos

sobre las ventas.

El importe neto del impuesto sabre las ventas que se espera recuperar de, o que corresponda pagar a la
autcridad fiscal, se presenta como una cuenta por cobrar o una cuenta por pagar en €l estado de situacion

financiera, segun corresponda.

Reconocimientos de ingresos-
l.os ingresos se reconocen cuando es prabable gue los beneficios econémicos asociados a la transaccicn
fluyan a ta Compafia y el monto de ingreso puede ser medido confiablemente, independienternente del
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o)

momento en que se genera el pago. los ingresos se miden por el valor razenable de la contraprestacion
recibida o por recibir, teniendo en cuenta las condiciones de pago definidas contractualmente y sin incluir
impuestos ni aranceles.

Los criferios especificos de reconocimiento de los distintos tipos de ingresos son mencionados a
continuacion:

Venta de mercaderia

Los ingresos de actividades ordinarias procedentes de la venta de mercaderia se reconocen cuando los
riesgos significativos y las ventajas inherentes a la propiedad se hayan sustancialmente transferido al
comprader, lo cual ocurre, por lo general, al momento de la entrega de los bienes. Los ingresos de la
Compaiitia provienen principalmente de la fabricacion y ventas de panales desechables para bebes y

adultos y la produccion y venta de cosméticos.

Las ventas son reconocidas netas de devoluciones y descuentos, cuando se ha entregado el bien y se han
transferido los derechas y beneficics inherentes.

Reconocimiento de costos y gastos-
El costo de ventas se registra cuando se entregan los bienes, de manera simultanea al reconocimiento de
los ingresos por la carrespandiente venta.

Los otros costos y gastos se reconocen a medida que se devengan, independientemente del momento en
que se pagan, y se registran en ios periodos con los cuales se relacignan.

Utilidad por accién basica y diluida-

La utilidad per accion basica ha sido calculada sobre la base del promedio ponderade de las accionas
comunes y en circulacion a la fecha del estado de situacién financiera. Al 31 de diciembre de 2011 y
2010, ta Compafiia no tiene instrumentos financieros can efecto diluide por lo que ias utilidades basicas v
diluidas por accion son las mismas.

Unidad monetaria-
La moneda utilizada para la preparacién y presentacion de los estados financieros de la Compaiiia es el

Dolar de Estades Unidos de América, que es la moneda de curso legal en Ecuador.

USO DE JUICIOS, ESTIMACIONES Y SUPUESTOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

Varios de los importes incluidos en los estados financieros implican el usc de criterios y/o estimaciones. Estos

criterios y estimaciones se efectuarcn sobre {a base de su mejor conocimiento de los hechos relevantes y

circunstancias, teniendo en cuenta la experiencia previa; sin embargo, los resultados finales podran diferir de

las estimaciones incluidas en los estados financieros. El detalle de estos criterios y estimasiones estan incluidas

en fas politivas contables yfo las notas a los estados financieros.
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La preparacion de los estades financieros incluye los siguientes criterics y/o estimaciones significatives
utilizados por la gerencia;

Estimacién para deudores comerciales
La estimacion para cuentas dudosas es determinada por la gerencia de la Compafia, en base a una evaluacién
de |a antigiedad de los saldos por cobrar y {a pesitilidad de recuperacion de los mismos. La Compafia estima

la provision de incobrables como sigue:

De 31 a 60 dias 25%
De 61 a120dias 50%
Mas de 120 dias 100%

Luego de analizar la antigiledad, se hace un analisis individual de las partidas de cuentas por cobrar, en cuanto
a las evidencias de recuperabilidad de las mismas. Los porcentajes de provisién fueron estimados por la

Gerencia para cubrir el riesgo de incobrabilidad de cada clase de cartera.

La provision para cuentas dudosas se carga a los resultades del afo v las recuperaciones de cuentas

provisionadas se acreditan a otros ingresos.

Estimacidn para inventarios de lento movimiento, en mal estado y obsoletos
La estimacion para inventarios de lento movimiento, en mal estado y ohscletos es determinada como resultade
de un estudio efectuadc por la Gerencia que censidera lz experiencia histdrica y aquellos productos

identificados como dafados.

Vida util de propiedad, planta, maquinaria, equipo, mobiliario y vehiculos

Las estimaciones de vida Gtil se basan principalmente en las proyecciones de uso futuro de los activos. En
aguellos casos en los gue se puedan determinar que la vida Util de los activos deberia disminuirse, se deprecia
el exceso entre el valor en libros neto y el valor de recuperacién estimado, de acuerde a la vida dtil restante
revisada. Factores tales como los cambios en el usc planificado de los distintos activos podrian hacer que la
vida Uil de los activos se viera disminuida. La Compafiia revisa anualmente el deterioro que puedan sufrir los
activos de larga vida cada vez que los eventos o cambios en las circunstancias indican que el valor libros de

cualquiera de dichos activos no pueda ser recuperado.

Deterioro de activos

La Compafiia evalia los aclives ¢ grupos de activos por deterioro cuando eventos o cambios en las
circunstancias indican que el valor en libros de un activo podria no ser recuperable. Frente a la existencia de
activos, cuyos valores exceden su valor de mercado o capacidad de generacion de ingreses netos, se practican

ajustes por deterioro de valor con cargo a los resultados del periodo.
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Impuestos

Existen incertidumbres con respecteo a la interpretacién de regulaciones tributarias complejas, a ios cambios en
las normas tributarias y al monto y Ia oportunidad en que se genera el resultado gravable future. Dada la
complejidad de los acuerdos contractuales existentes, las diferencias que surjan entre los resultados reales y
las suposicionas efectuadas, o por las modificaciones futuras de tales suposiciones, podrian requerir ajustes
futuros a los ingresos y gastos impositivos ya registrados. La Companiia calcula provisiones, sabre la base de
estimaciones razonables, para las posibles consecuencias derivadas de |as inspecciones realizadas por parte
de la auteridad tributaria. El imparte de esas provisiones se basa en varios factores, tales como la experiencia
en inspacciones tributarias anteriores, de existir, y en las diferentss interpretaciones acerca de las regulaciones
tributarias realizadas por la Compafifa y sus asesores legaies. Esas diferencias de interpretacion pueden surgir
en una gran variedad de cuestiones, dependiendo de las circunstancias y condiciones existentes en el lugar de
domicilio de la Compafia.

Obligaciones por beneficios post-empleo

El valor presente de las obligaciones de planes de pensién se determina mediante valuacionss actuariales. Las
valuaciones actuariales implican varias suposiciones que podrian diferir de los acontecimientos que
efectivamente tendran lugar en el futuro. Estas suposiciones inciuyen ia determinacion de la tasa de descuento,
ios aumentos salariales futuros, los indices de mertalidad vy los aumentos futuros de las pensiones. Debido a fa
complejidad de la valuacion, las suposiciones subyacentes y su naturaleza de largo plazo, las obligaciones por
beneficios definidos son extremadamente sensibles a los cambios en estas suposiciones. Todas estas

suposiciones se revisan a cada fecha de cierre del periodo sobre el gue se informa.

Para la determinacién de la tasa de descuento, el perito considerd las tasas de interés de bones corporativos de
alfa calidad y/o calificacién de crédito, y que tienen plazos de vencimiento similares o gue se aproximan a los
plazos de las respectivas cbligaciones por planes de pension.

El indice de mortalidad se basa en las tablas biométricas de experiencia ecuatoriana pubficadas por el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) segln R.O. No. 650 del 28 de agosto de 2002. Los aumentos futurcs
de salarios y pensiones se basan en fos indices de inftacion futuros esperados para el pais.

Provisiones

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el importe de las
provisiones, los desembolsos reales pueden diferir de ios importes reconocidos originalmente sobre la base de
las estimaciones realizadas.

La determinacion de la cantidad a provisionar esta basada en la mejor estimacion de los desemboisos que sera
necesario pagar por la correspondiente obligacidn, tomando en consideracién toda la informacién dispenible a la
fecha del pericdo, incluyendo la opinién de expertos independientes tales como asesores legales y consultores.
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Contingencias

Actualmente la Compania posee dos casos relacionados con rectamos legales de propiedades y mal uso de
activos. La estimacion de la Compaifia de los costos a incurrir para la resolucién de estos reclamos fue
cansuitada con sus asesores legales. La gerencia y sus asesores legales consideran que la Compafiia tiene
impartantes fundamentos juridicos que sustentan su posicion y considera que las pérdidas derivadas de las
acciones legales, en su caso no tendran un impacto importante en los estados financieros. Es posible, sin
embargo, que los resultados futuros de las operacicnes podrian verse afectados por cambios en las

estimaciones o en la eficacia de 1as estrategias de este procedimiento.

NORMAS INTERNACIONALES EMITIDAS AUN NC VIGENTES

A continuacién se enumeran las Normas Internacicnales emitidas pero que no se enconfraban en vigencia a la
fecha de emision de los estados financieros. £n este sentido, se indican las Normas emitidas que la Cempafiia
posiblemente aplicara en el futuro. La Compafia tiene la intencion de adoptar esas Normas cuando entren en

vigencia, si es que les son aplicables.

a) NIC 1 Presentacion de estados financieros - Presentacién del estado de resultados integrales
La enmienda de la NIC 1 cambia el agrupamientc de las partidas presentadas en los ofros resultados
integrales. Las partidas pueden ser reclasificadas o recicladas como ingreso o gasios segln como se
determinen en el futuro las que pueden ser presentadas separadamente entre partidas que no seran
reclasificadas. Esta enmienda sera efectiva para los reportes anuales que comiencen en o después del 1
de julio de 2012.

b} NIC 12 Impuestos a las ganancias — Recuperacion de activos subyacentes

La modificacidn aclaro la forma de determinacion del impuesto diferido en el caso de las propiedades de
inversion medidas por su valor razenabie. La modificacion introduce una presuncion, que admite prueba
en contrario, segun la cual el impuesto diferido sobre las propiedades de inversidn medidas segln el
maodelo de valor razonable de la NIC 40, deberia determinarse en funcién de gue el importe en libros del
active se recuperara a través de la venta. Asimismo, la modificacién infroduce el requerimiento de que el
impuesto diferide sobre los activos no depreciables que se miden seglin el modelo de revaluacion de la
NIC 18, se calcule siempre bajo la presuncion de la venta del active. La modificacion tiene vigencia para
los periodos anuales gue se inicien a partir del 1 de enero de 2012,

¢} NIC 19 Beneficios a empleados
El IASB ha emitido numerosas actualizacicnes a la NIC 19. Estos van desde cambios fundamentales
como la eliminacién del mecanismo de corredor y el concepte de rentabilidad esperada de |os activos del
plan a cambios simples de redaccion. Esta enmienda sera efectiva para {os reportes anuales que
comiencen en o después del 1 de enero de 2013.
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d)

e)

f)

g)

1)

NIC 27 Estados financieros consolidados y separados {revisada en el 2011}
Como consecuencia de [a nueva NIIF 10 y la NIiF 12, lo que queda en la NIC 27 se limita a la
disposiciones contables de filiales, entidades controladas conjuntamente y asociadas. Esta enmienda sera

efectiva para los reportes anuales que comiencen en ¢ después del 1 de enero de 2013.

NIC 28 Inversiones en asociados y negocios conjuntos (revisada en el 2011)

Como consecuencia de la nueva NIIF 11 y ta NIIF 12, la NIC 28 ha sido rengmbrada como Inversiones en
Asociadas y Negocios Cenjuntos, y describe la aplicacion del valor patrimonial para inversiones en
negocios conjuntos adicional a las asociadas. Esta enmienda sera efectiva para los reportes anuales que

comiencen en o después del 1 de enerc de 2013.

NIIF 7 Instrumentos financieros: Informacion a revelar — Transferencias de activos financieros

La modificacién requiere revelaciones adicionales sobre fos activos financieros transferidos pero no dados
de baja en cuentas, a fin de que el usuarioc de Ics estados financiercs comprenda la relacion entre escs
activos financieros que no han sido dados de baja en cuentas y l0s pasivos financieros asociados a ellos.

La modificacion también requiere revelar informacion acerca de la implicacién continuada de [a entidad en
los activos financieros no dados de baja en cuentas, para permitir que el usuario evalte la naturaleza de
esa implicacién continuada y los riesgos asociados a la misma. La modificacion tiene vigencia para los
pericdos anuales que se inicien a partir del 1 de julio de 2011. Esta modificacidn afecta Unicamente la
infarmacion a revelar y no tiene efecto sobre la situacion financigra ni sobre el rendimiento financiera de ia

Compafia,

NIIF 9 Instrumentos financieros: Clasificacién y medicién

La NIIF 8, fal como fue emitida, refleja la primera etapa del trabajo del IASB para reempiazar la NiC 39, y
se aplica a {a clasificacién y medicion de actives y pasivos financieros segln se los define en ia NIC 39. La
Norma tiene vigencia para los periodos anuales que se inicten a partir del 1 de enero de 2015. En las
etapas subsiguientes, el |ASB abordara la contabilidad de coberturas y el deterioro del valor de los activos

financiercs.

Se espera que este proyecto culmine durante ef 2012 y se considera que la adopcién de la primera etapa
de la NIIF 8 no tendra efecto sobre la clasificacién y medicion de los activos y pasivos financiercs de la
Campafiia. La Comparia cuantificara el efecfo junto con las demas etapas, cuando se las emita, a fin de

presentar una vision integral.

NIF 10 Estados financieros consolidados
La NIIF 10 reemplaza a la porcién de fa NIC 27 respecto a la Consolidacion y Separacion de Estados

Financieros que trata de la consoclidacién de los estados financieros y de la SIC 12 de consolidacién de
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)

k}

entidades de proposito especial. NIIF 10 estabtece un modelo de control simple a aplicar a todas las
entidades incluidas las de propdsito especial. Los cambios intreducidos por la NIIF 10 requieren gue la
gerencia tenga un alto juicio para determinar {as entidades controladas y por esta razon que sea requerida
para ser consolidada como parte del grupo (o matriz) en comparacién con los requerimientos actuales de
la NIC 27 Esta enmienda sera efectiva para los reportes anuales que comiencen en o después del 1 de
enero de 2013.

NIIF 11 Acuerdos de negocios conjuntos

La NIIF 11 reemplaza a la NIC 31 Intereses en Negocios Conjuntos v la SIC-13 de Entidades Controladas
— Contribuciones ne monetarias para negacios conjuntos. La NIIF 11 remueve la opcian de contabilizar las
entidades controladas conjuntamente usando propdsitos para consalidacién. Sin embargo, las entidades
controfadas conjuntamente que cumplen la definicién de negocio conjunto deben ser contabilizadas
usando el metodo de valor patrimonial. La aplicacidon de esta nueva norma implica madificaciones en a
presentacion de Ios estados financieros del Grupo, porque elimina de la consolidacian del Grupo una parte
proporcional del interés en negecios conjuntos del Grupo. Esta enmienda sera efectiva para los reportes
anuaies que comiencen en o después del 1 de enerp de 2013,

NIIF 12 Revelaciones en intereses en otras entidades

NIF 12 incluye todas las revelaciones que anteriormente estaban tratadas en la NIC 27 en relacion con la
consolidacién de estados financieros asi como todas las revelaciones que anteriormente eran requeridas
por la NIC 31 y la NIC 28 de Inversiones en Asociadas. Estas revelationes se relacionan con el interés en

las subsidiarias de una entidad, acuerdos de negocics conjuntos, asociadas y estructuracion de entidades.

Esta enmienda sera efectiva para lcs reportes anuales que comiencen en ¢ después del 1 de enero de
2013.

NIIF 13 Medicién del valor razonable

NIIF 13 establece una guia simple bajo el enfoque de NIIFs para la medicion del valor razonable. NIIF 13
no cambia cuando una entidad es requerida para usar el valor razonable, pero da mayor guia de cémo se
mide el valor razonable bajo NIIFs cuando ef valor razenable es raquerido o permitido. Esta enmienda

serd efectiva para los reportes anuales que comiencen en o después del 1 de enero de 2013,

RESTABLECIMIENTO DE ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE 2010

Durante el afio 2011, la Gerencia identifict ciertos ajustes que afectan a los afos anteriores y como resuitado,

fos saldos comparativos para el periodo anterior se han modificade siguiendo los lineamientos establecidos por

ia NIC 8 (Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores). Los ajustes reconocidos por la

Compafiia que modifican los resultados de afos anteriores corresponden a: (i) correccion por registros de

estanterias en el activo; (i) registro del Impuesto a los Consumos Especiales {ICE); (i) registro de comisiones;

y, (iv) valor de mercado de vehiculos. De acuerde con la administracién de la Compania, estos ajustes frente a
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los estados financieros tomados en su conjunto, no son materiales, por lo que no se considera necesario el

restablecimiento del afio 2009.

Estas transacciones generaron el registro del siguiente ajuste de restablecimiento a los estados financieros del

afia 2010:
Registro del Impuesto a ios Consumos Especiales (ICE) {400.271)
Carreccion por registros de estanterlas en el activo, neto 85,577
Registro de comisiones (8.520)

Valor de mercada de vehiculas, neto 52,500

A continuacion se presenta una versién resumida del estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2010,

y los efectos del restablecimiento:

Ajustes
Estado de efectuados para Estado de
situacion restablecer situacion
financiera como estades financiera
fue reportado financieros restablecido
2010 2010 2010

Activos:
Activos corrientes 19,748,567 - 19,748,567
Actives no carrientes 19,457,481 138,077 19,595,558
Total activos 39,206,048 138,077 39,344,125
Pastvos y patrimonio:
Pasivos corrientes 17,159,958 408,791 17,568,749
Pasivos no corrientes 7,744,408 - 7.744 408
Total pasivos 24,904,366 408,791 25,313,157
Tota! patrimanio neto 14,301,682 (270,714) 14,030,968
Pasivos y patrimonio neto 39,208,048 138,077 39,344,125

Conciliacion de la utilidad por el afio terminado el 31 de diciembre de 2010, luego del restablecimiento:
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Por el afio terminado
al 31 de diciembre

de 2010
Utilidad neta como fue reportada 2,120,367
Ajuste Impuesto a los Consumos Especiales (ICE) (172,853)
Ajustes de estanterias que se capitalizan 29,573
Ajustes de estanterias - depreciacion del afio (9,804)
Registro de comisicnes (8,520)
Utilidad neata restablecida 1,958,763

7. INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

Los instrumentes financieros al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se conformaban de {a siguiente manera:

Al 31 de diciembre de

2011 2010
No No
Corriente corriente Corriente cortiente
Activos financieros medides al
costo amortizado
Efectivo y equivalentes de efectivo 865,693 - 1,161,484 -
Deuderes comerciales, neto 7,277 460 - 6,278,672 )
Cuentas por cobrar a entidades
relacionadas 1,92%516 - 334,464 -
Otras cuentas por cabrar, neto 350,813 329,859 528,049 183,768
Total activos financieros 10,423,482 329,859 8,322,669 193,768
Pasivos financieros medidos al
costo amortizado
Préstamos bancarios y emision de
obligaciones 9457118 5,710,138 7,448,908 7,208,506
Acreedores comerciales y otras
cuentas por pagar 9,530.918 - 9,057,379 .
Cuentas per pagar a entidades
relacionadas 883,251 - 411,240 -
Total pasivos financieros 19,871,287 5,710,138 16,917,527 7,208,506

El efectivo y equivalentes de efectivo, deudores comerciales, entidades relacionadas, otras cuentas por cobrar,
acreedores comerciales, y otras cuentas por pagar se aproximan al valor juste debido a la naturaleza de corto
plazo de estos instrumentos. Los préstamos bancarios y emision de abligaciones estan valorados al costo
amortizado y el interés se reconoce siguiendo el meétodo de tasa de interés efectiva.
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EFECTIVC Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el rubro de efectivo y equivalentes de efectiva se formaban de la siguiente

manera:

Caja

Bancos locales

Bancos dei exterior

Total efectivo y equivalentes de efectivo

31 de diciembre de

2011 2010
(a) 3679 3,250
(b) §23,195 991,044
(b) 38,819 187,190
865,693 1,181,484

(a) Principalmente constituye efectivo mantenido al cierre del ejercicio por fondos de caja chica.

(b) Constituyen depdsitcs en cuentas corrientes en ddlares de ios Estados Unidos de América en entidades

financieras locales y del exterior. Los fondos son de libre disponibilidad y generan intereses sobre saldos

en inversiones dia a dia.

DEUDCRES COMERCIALES

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los deudores comerciales por cobrar es como sigue:

Deudores por
locales

Deudeores por ventas del

exterior

31 de diciembre de

2011 2010
Provi- Provi-
sian sidn
Valor incobra- Valar Valer incobra- Walor
bruto ble Neto Bruto ble neto
6,220,559 (60,852) 6,159,707 5,568,011 (46,972) 5521,038
11177583 - 1,117,763 757 £33 - 767,633
7,328,312 (60,852) 7,277,460 6,325,644 {46,872) 6,278,672

La Compafiia ha reconacido una provisidn para cuentas dudosas por el 100% de todas las cuentas per cobrar
con una antiglledad de 120 dias 0 mas debido a que de |a experiencia historica establece que las cuentas por

cobrar vencidas a mas de 120 dias no son recuperakles.

Para las cuentas por cobrar que presenten una

antigledad de entre 30 y 120 dias se reconccen provisionas para cuenias de dudoso cobro con base en los
saldos irrecuperables determinados por experiencias de incumplimiento de la cantraparte y un andlisis de la
posicion financiera actual de la contraparte.
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Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 la antigliedad del saldo de deudores comerciales y cuentas por cobrar a
companias relacionadas (el anticuamiento presentado incluye saldos con compafias relacionadas por
1,929,516 para el ario 2011 y 334 4584 para el afio 2010), neto de provision es coma sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Na Deterio- Nao Deterio-
deteriorada rada Total deteriorada rada Total

Vigente (hasta 30 dias} 7,914 40% - 7,914 405 5,892.613 - 5,892,613
Vencida

De 1 a 30 dias 1,250,036 - 1,250,036 546 569 - 548,569
De 31 a 80 dias 17,814 (654) 17,160 155,925 (6,204) 149,721
De &1a 120 dias 85,573 (60,198} 25375 65,001 (40,768) 24,232
Total cuentas por

cobrar 9,267,828 (60.852) 9,206,976 6,660,108 (46,972) 6,613,136

Durante los afios 2011y 2010, el movimiento de estimacion para cuentas dudosas fue como sigue:

31 de diciembre de

201 2010
Saldg al inicip 46 972 147,404
Mas {(menos):
Provisiones 13,880 26,527
Bajas - (126,959)
Saldo al final £0,852 46,972

20




Notas a los estados financieros (ontinuacion)

10. CUENTAS POR COBRAR Y PAGAR A ENTIDADES RELACIONADAS

Las operaciones entre la Compariia y sus entidades relacionadas, forman parte de ias transacciones habituales de la Compaiia en cuanto su objeto y
condiciones.

(a) Saldos y transacciones con accionistas y compahias relacionadas
(a.1) Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Compaiiia mantiene cuentas por cobrar con entidades relacionadas, como sigue:

31 de diciembre de

Naturaleza
dela Venci-
Sociedad relacién Pais Origen de la transaccién  miento 2011 2010
Exportacion de inventario 60 di
ias
Zaimella de Venezuela Cliente Venezuela de producto terminado 1,829,516 334,464
1,929,516 334,464
(a.2) AI31de diciembre de 2011y 2010, la Compafiia mantiene cuentas por pagar con entidades relacionadas, como sigue:
31 de diciembre de
Naturaleza
dela Origen de la Venci-
2011 2010
Sociedad relacién Pais transaccion miento
Gemaz Internacional Proveedor Panama Regalias 180 dias 883,251 411,240

883,251 411,240
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(a.3) Durante los afos 2011 y 2010, se han efectuado las siguientes transacciones con entidades relacionadas:

31 de diciembre de

Naturaleza
de la
Sociedad relacion Pais Origen de la transaccidn 2011 2010
Gemaz Internacional Proveedor Panama Regalias 1,488,673 1,168,609
Zaimella de Venezuela Cliente Venezuela Exportacion de inventarios 5,606,684 1,620,868

Las cuentas por cobrar y por pagar comerciales a entidades relacionadas tienen vencimientos a corto plazo, no generan intereses y no se han realizado

provisiones por deterioro para este rubro.

Los términos y condiciones bajo las cuales se llevaron a cabo las transacciones con compaiiias relacionadas se realizaron en condiciones de mercado

equiparables con transacciones realizadas con terceros no relacionados.
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(b} Administracién y alta direccién-
Los miembroes de la alta Administracién y demas personas que asumen la gestién de la Compafia,
incluyendo a la gerencia general, asi como los accionistas que la representan, no han participado al 31 de
diciembre de 2011 y 2010 en transaccicnes no habituales y/o relevantes.

{c} Remuneraciones y compensaciones de la gerencia clave-
La gerencia clave son aquellas personas que tienen autoridad y responsabitidad para planificar, dirigir y
controlar las actividades de |a entidad, ya sea directa o indirectamente, incluyendo cualquier miembre (sea
0 no gjecutivo) def consejo de administracion u érganc de gohierno egquivalente de la entidad. Durante los
afos 2011 y 2010, los importes recenocidos como gastos de gestion de personal clave, se forman coma
siguen:

Al 31 de diciembre

2011 2010
Sueldos fijos 264,240 347,340
Jubilacidn patronal B7.011 57,054
Desahucic 32.666 28,463
Beneficios sociales 36.818 43,275
Total 400,735 476,132

11. OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las otras cuentas por cobrar se formaban de |a siguiente manera:

31 de diciembre de

“ 2011 2010
No No
Corriente corriente Corriente corriente
Ctras venias 252,704 - 129,525 -
Anticipo a proveedores 55,047 276,968 225,515 148,140
Garantias entregadas - 52,891 - 45618
Empleados 856 - 10,181 -
Otras 41,306 - 162,828 -
Total 350,813 329,859 528,049 193,768
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12. INVENTARIOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los inventarics se formaban de la siguiente manera:

31 de diciemhbre de

2011 2010
Materias primas 6,119,765 5.056,849
Productos terminados 4,136,970 3,296,960
Repuestos y suministros 495,444 338,794
Inventaric en transito 1,531,927 1,699,378

12,288,106 10,391,981
Menos- Estimacion para cbsolescencia {183,764) {76.027)

12,104,342 10,315,954

El movimiento de ia provisién para inventarios de lento movimients y obsoletos durante los afios 2011y
2010, fue como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Saldo al inicio 76,027 40,619
Adicionas 183,764 76,027
Bajas (76,027) (40,619)
Saldo al final 183,764 76,027

13. IMPUESTOS POR RECUPERAR Y POR PAGAR

Impuestos par recuperar-
Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 lus impuestos por recuperar se formaban de |a siguiente
manera:

31 de diciembre de

2011 2010
Crédito tributario - IVA (a) 933,048 668,458
Retenciones en la fuente a favor 693,438 324 157
Impuesto a la salida de divisas 1,048 -
Total 1,627,534 992,615
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Notas a los estados financieros (continuacion)

(a) Constituye crédito tributario generado por el impuesto al valor agregado pagado en adquisicion de bienes y
servicios realizados por la Compafiia, y que es compensado con el impuesto al valor agregado generado

en ventas.

Impuestos por pagar-

31 de diciembre de

2011 2010
Retencicnas de impuesto en la fuente 149,886 20,531
Retenciones de impuesto al valor agregado 96,448 26,071
Ctros 23,553 6,743
Total 269,887 53,245
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Notas a los estados financieros (continuacion)

14. PROPIEDAD, PLANTA, MAQUINARIA, MOBILIARIO Y EQUIPO

26

Maquinaria y equipo
Edificios

Mobiliario y equipos de
oficina

Terrenos

Equipos de computacién
Vehiculos

Proyectos en cursa

Totales

31 de diciernbre de

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de propiedad, planta, maquinaria, mobiliario y equipo se formaba de la siguiente manera:

201 2010
Depretia- Activo Deprecia- Activo
Gosto eién Fijo Costo cién Fijo

histérico  acumulada Neto histérice  acumulada Neto
14171018 (6.089643) 8081375 9,955150  (5110,925) 4,845225
8,381,325 (850,540) 7,430,785 7,498,263 (627,127) 6.871,136
1,148,224 (357,827) 790,397 907,150 (253,017) 654,133
1,001,992 - 1,001,992 980,912 - 960,812
283,287 {124,198) 159,089 411,082 (289,797) 121285
261,915 {114,081) 147,834 234,579 (78,667) 167,912
45626 - 45626 5499775 - 5499775
25,203,387 (7,636,289) 17,657,008 25,467,911 (6,357,533) 19,110,378




Notas a los estados financieros (centinuacion)

a) Al 31de diciembre de 2011y 2010, el costo de prapiedad, planta, maquinaria, mobiliaric y equipo se formaba de la siguiente manera:

Costo:

Saldo al 1 de enero de 2010
Adiciones

Bajas y ventas

Transferencias

Saldo ai 31 de diciembre de 2010
Adiciones
Bajas y ventas

Transferencias

Saldo ai 31 de diciembre de 2011
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Mobiliario y
Maquinaria y equipos de Equipos de Proyectos en
equipo Edificios oficina Terrenos computacion Vehiculos curso Total
8,132,100 7,498,263 805,704 960,912 375,058 213,200 3,604,397 21,589,634
a5,111 - 113,278 - 39,100 61,300 3,772,207 4.080.996
- - (49,674) - (3,076) {71,412) (41,986)  (166.148)
1728939 - 37,842 - - 31,491 (1,834,843) (36.571)
9,956,150 7,498,263 907,150 960,912 411,082 234,579 5,499,775 25,467,911
5,364,246 618,862 241,074 41,080 158,019 43,550 457,053 6,923,884
- - - - (13.573) (5,047) - (18,620)
(1,149,378) 264,200 - - (272,241) (11,167) (5.911,202) (7,079,788}
14,171,018 8,381,325 1,148,224 1,001,992 283,287 261,915 45,626 25,293,387




Notas a los estados financieros (continuacion)

b} Al 31 de diciembre de 2011y 2010, la depreciacion de propiedad, planta, maquinaria, mobiliario y equipo se formaba de la siguiente manera:

Mobiliario y
Maquinaria y equipos de Equipos de Proyectos en
equipo Edificios oficina Terrenos computacién Vehiculos curso Total

Depreciacion:

Saldo al 1 de enero de 2010 (4,387,335) (313,564) (168,680) - (184,400) {69,569) - (5,123,548)
Depreciacién (715,017) (362,835) (86,456) - (106,157} (32,092) - (1,302,557)
Bajas y ventas (67.758) (12,077) 2,119 - 760 24,994 - (51,962)
Transferencias 59,185 61,349 - - - - - 120,534
Saldo al 31 de diciembre de 2010 (5,110,925)  (627,127) (263,017) - (289,797) (76,667) - (6,357,533
Depreciacion (1,158,789} (323,413) (104,810) - (120,210) {52,074) - (1,759,296)
Bajas y ventas 180,071 - - - 285,800 14,660 - 480,540
Saldo al 31 de diciembre de 2011 (6,089,643) (950,540) (357,827) - (124,198) {114,081) - (7,636,289)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2011 8,081,375 7,430,785 790,397 1,001,992 159,089 147,834 45,626 17,657,098
Saldo neto al 31 de diciembre de 2010 4,845,225 6,871,136 654,133 960,912 121,285 157,912 5,499,775 19,110,378
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Notas a los estados financieros (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2011y 2010, los proyectos en curso se formaban de la siguiente forma:

31 de diciembre de

2011 2010
Maquinaria y equipo - 5,201,878
Montaje de maquinas 45,626 33,697
Proyecto de ampliacion de bodegas - 264,200
Total 45,626 5,499,775
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Notas a los estados financieros (continuacion)

15. IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

a) Unresumen del impuesto a la renta corriente y diferido cargado a resultades es como sigue:

Impuesto a la renta corriente
Efecto en el impuesto diferido
Efecto en el gasto (beneficio) por impuesto a la renta,

par cambio en Ia tasa impositiva
Suhtotal

Total gasto por impuesto a la renta del afio

b) Impuesto a la renta corriente

Al 31 de diciembre de

2011 2010
750,063 525141
{1.543) 124,003
{1.543) 124,003
748,520 649,144

Una congciliacion entre la utilidad segun estados financieros y la utilidad gravable es como sigue:

Al 31 de diciembre de

Utilidad antes de provision para impussic a la
renta

Mas {menos)

Gastos ne deducibles

Deducciones adicionales

Deduccion por leyes especiales

Otras rentas exentas

Utilidad gravable

Impuesto a la renta causado

Menos- Anticipos del afio, ISD y retenciones

{Saldo a favor de 1a Compatia) (1}

(1) El crédito tributaric de impuesto a la renta al 31 de diciembre de 2011 y 2010 se conformaba de la siguiente

manera:

30

2011 2010
2,934,830 2,769,511
863,558 38,816
107,191) (93,512
(118,925) (107,191)
(76,027) ;
3,496,245 2,607,624
750,063 525,141
1,444 549 849,258
(694,486) (324,157)
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Al 31 de diciembre de

2010

2011
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta (\Ver
Nota 13) 693,438
Impuesto a {a salida de divisas (Ver Nota 13) 1,048
Impuestos por recuperar 694,486

c) Impuesto a la renta diferido

El activo y pasivo por impuesto diferido se formaba de la siguienta manera:

Diferencias temporarias:

Propiedades, planta maguinaria, mabiliario y equipo
Provisian para jubilacion patronzl que sera
deducible cuando cumpla limites legales

Activos intangities

Provision por impuestos diferidos
Efecto en el impuesto diferido

Impuesto diferide neto

Estado de situacion

financiera
Al 31 de diciembre de
2011 2010
(70,841) (70.841)
55615 52,660
283,390 307,626
6,072 (16,752)
274,238 272,693

324 157

324,157

Estado de resultados

integrales

Al 31 de diciembre de

2011 2010
- 70,841
(2,955} 8,902
24,236 24,236
(22,824) 20,024
{1.543) 124,003

Una reconciliacion entre el gasto por impuesio a la renta v el producto de la utilidad contable multiplicada

por la tasa de impuesto al 31 de diclembre, es coma sigue:

Al 31 de diciembre de

2011 2010
Utilidad antes de la provision para impuesto z la
renta 2,934,830 2,769,511
Gasto impuesto a ia renta a |a tasa impasitiva
vigente (2011, 24% y 2010, 25%} 616,392 281,998
Gastos ne deducibles {diferencias permanentes) 133,671 233,145
Efecto de los ingresos que estan exentos de
impuesto {1,543) 124,003
Impuesto a la renta reconocido en resultados T48,520 649,144
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d)

Para la determinacisn del activo y pasivo por impuesto diferido at 31 de diciembre de 2011 vy 2010, se
aplicarcn las tasas de impuesto a la renta en base al periodo fiscal en el gue la Compariia espera

recuperar o liquidar las diferencias tempoerales.

Otros asuntos relacionados con &l Impuesto a la renta.

(a}

(b)

{c)

Situacion fiscal-

De acuerdo con dispesiciones legales, la autoridad fributaria tiene la facultad de revisar las
declaraciones del impuesto a la renta de la Compariia, dentroc del plazo de hasta tres afios
posteriores contados a partir de la fecha de presentacién de la declaracién del impuesto a la renta,
siempre y cuando haya cumplido oportunamente con sus obligaciones tributarias.

La Compafila estd en process de revision por el afio 2009. El Servicio de Rentas Internas el 4 de
abril de 2012 entrego el borrador el acta de revision. La Compafiia tiene 20 dias laborables a partir
de esa fecha para desvirtuar o rebatir dicho borrador, luego de lo cual el SRI emitird el informe
definitivo, el cual estaria sujeto a impugnacion por parte de la Compafiia.

Determinacidn y pago del impuesto a ia renta-
El impuesto a la renta de la Compania se determina sobre una base anual con cierre al 31 de
diciembre de cada periodo fiscal, aplicando a las utilidades tributables la tasa del impuesto a la renta,

Las sociedades que transfieran por lo menos el 5% de su capital accionario a favor de al menos el
20% de sus trabajadores, pueden diferir el page del impuesto a la renta y de su anticipo por el
periodo de cinco afios, con el correspondiente page de intereses.

Tasas del impuesto a la renta-
Las tasas del impuesto a la renta son las siguientes:

Porcentaje de

Ano fiscal tasas de impuesto
2010 25%
2011 24%
2012 23%
2013 en adelante 22%

En caso de que la Compania reinvierta sus utilidades en el pais en los términos y condicicnes gue
establece la Ley Organica de Régimen Tributario Interno, podria obtener una reduccién en la tasa del
impuesto a la renta de 10 puntos porcentuales sobre el monto reinvertido, siempre y cuando efectlen
€l correspondiente aumento de capital hasta el 31 de diciembre del siguiente afo.
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(d)

{e)

()

(9)

Los contribuyentes administradores u operadores de una Zona Especial de Desarrollo Econdémico
(ZEDE) tendran una rebaja adicional de 5 puntos porcentuales €n la tasa del impuesto a la renta.

Anticipo del impuesto a la renta-

El anticipo se determina sobre la base de la declaracion del impuesto a la renta del afo inmediato
anterior, aplicando ciertos porcentajes al valor del activo total (menos ciertos saldos), patrimonio total,
ingresos gravables y costos y gastos deducibles. El anticipo sera compensado con el impuesto a la
renta causado y no es susceptible de devolucidn, salvo casos de excepcion.  En caso de que el
impuesto a la renta causado fuere menor al anticipo determinado, el anticipo se conviere en
impuesto a ta renta minimao.

Adicionalmente, se excluirdn de la determinacién del anticipe del impueste a la renta los gastos
incrementales por generacioén de nuevo empleo o mejora de masa satarial, y en general aguellas
inversiones y gastos efectivamente realizados, relacionados con ios beneficios tributarios para el
pago del impuesto a la renta que reccnoce el Cadigo Organico de la Produccién, Comercio e
Inversiones para las nuevas inversiones.

Dividendos en efectivo-

Scn exentos del impuesto a |a renta los dividendos pagados a sociedades locales y a sociedades del
exterior que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los dividendos que se distribuyan a favor de
personas naturales residentes en el Ecuador o a seociedades domiciliadas en paralsos fiscales o
regimenes de menor imposicién, estan sujetos a retencion en la fuente adicional det impuesto a la
renta.

Pérdidas fiscales amortizables-
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Compafila no mantiene pérdidas fiscales amortizables en
ejercicios futuros.

Impuesto a la Salida de Divisas (ISD)-

A partir del 24 de noviembre de 2011, el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) se incremento del 2%
al 5%.

Estan exentes del Impuesto a la Saiida de Divisas {(ISD):

crédito.

= Pagoes realizades al exterior por amortizacién de capital e intereses de creéditos otorgados por
instituciones financieras internacionales, con un plazo mayer a un afo, destinados al
financiamiento de inversiones previstas en el Cédigo Crganico de !a Produccion, Comercio e
Inversiones y que devenguen intereses a las tasas referenciales.

Pagos realizados al exterior por parte de administradores y operadores de las Zonas Especiales de
Desarrollo Econdmico (ZEDE).
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e)

. Pagos realizados al exterior por concepto de dividendos distribuidos por sociedades nacionales o
extranjeras domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de ofras
sociedades extranjeras o de personas naturales no residentes en el Ecuador, siempre y cuande no

estén domiciliades en paraisos fiscales o jurisdicciones de mencr imposicién.

Reformas tributarias-

. En el Supiemento al Registro Oficial No. 583 del 24 de noviembre de 2011, se expidid la Ley de
Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, mediante la cual se reformé la Ley
Organica de Regimen Tributario Internc (LORTL) y la Ley Reformatoria para ie Equidad Tributaria, fos
principales cambios son 1os siguientes:

. Calculo del impuesto a la renta-
Para el calculo del impuesto a la renta se limita la deduccidn de los gastos relacionados con la
adquisicion, uso o propiedad de vehiculos, hasta por un monto de 35,000, no sera deducible el gasto
sobre el exceso.

. Impuesto al Valor Agregado (IVA)-
Estardn gravados con tarifa 0% la adquisicién de vehiculos hibridos o eléctricos cuya base imponible
sea de hasta 35,000.

. Impuestos Ambientales-
Se crea el Impuesto Ambiental a la Contaminacian Vehicular (IACY), que grava el uso de vehiculos
motorizados de frasporte terrestre, a excepcidn de aquellos vehiculgs destinados al transporte

publice v los directamente relacionados con la actividad productiva o comercial.

Se crea el Impuesto Redimible a las Boteilas Plasticas no Retornables, que grava con 2 centavos de
Délar por cada botella plastica no retornable embotellada, En el caso de bebidas importadas gravara
al momento de su nacicnalizacion.

. Impuesto a la Salida de Divisas (1SD)-

Se incrementa el Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) del 2% al 5% y establece presuncion de pago
y generacion de este impuesto en lo siguiente:

- Todo pago efectuado desde el exterior, inclusive aguellos realizados con recursos financieros del
exterior de personas naturales, sociedades o terceros.

- Las exportaciones de bienes y servicios generados en Ecuador, efectuadas por personas
naturales o sociedades domiciliadas en el Ecuader, cuando las divisas correspondientes a los
pagos por concepte de dichas exportacionas rno ingresen al Ecuador.
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El Impuesto a |a Salida de Divisas (ISD) podra ser utilizade como créditc tributario para la
determinacion de! impuesto a la renta hasta por 5 afios, siempre gue haya sido originado en la
importacion de materias primas, insumcs y bienes de capital con la finalidad de que sean
incorporados en procescs productivos y que consten en el listado que establezca el Comité de
Politica Tributaria.

16. OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES

17,
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Corresponde a una maquina que se adquirid para el producto “pull up” para bebés, la misma que no
respondid a estandares de produccién y por tal motivo la maquina pard su produccién. Esta maquina tiene
un coste nete de depreciacién acumulada de 969,806,

Al 31 de diciembre de 2011, la Comparfia evalud el valor recuperable de esta maquina por 734,265
determinando Una provision por deterioro de 235,541, que se registra como cuenta de valuacion de los
ofros activos no corrientes. De acuerdo con la administracion dicha maquinaria sera utilizada a partir del
afio 2012 como partes y repuestas.

OBLIGACIONES FINANCIERAS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, Ias obligaciones financieras se formaban de |a siguiente manera:

31 de diciembre de

2011 2010

No No
Corriente corriente Carriente caorriente

Préstamos bancarios (8) 3895539 2079884 22930562  1,735.091
Emisién de abligacicnes financieras (b) 2597034 2730154 3,177.853 5473415
Emision de papel comercial (b) 2964545 - 1,878,003

Total 9457118 5710138 7,448,908 7,208,506
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(a) Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los préstamos bancarios se formaban de la siguiente manera;

31 de diciembre de 2011

Corriente No Carriente
Vencimiento Total Vencimiento Total
Costo
Tasa Tasa Valor amortizado 1a3 3ai12 1as Més de &

Acreedor Operacién Efectiva Nominat nominal ) Plazo meses meses 31.12.2011 afios afios 31.42.2011
Produbanco CAR1010043880000 (CAF) 7.34% 6,59% 119,165 118,209 186 - - - 119,209 - 119,209
Produbanco CAR1010013692700 7.27% 8,95% 662,800 671,531 1,080 - 136,828 133,661 534,704 - 537,871
Produbanco CAR10100140867000 7.82% 9,02% 1,890,583 1,883,496 1,440 - 425,585 425 585 1,457,911 - 1457911
Balivariana 500019966 5.35% 7,28% 861,111 858,724 1,093 - 329,570 329,570 529,154 - 529,154
Bolivariano 500020103 7.03% 7.28% 833,333 842,562 720 - 506,723 506,723 335,839 - 335,839
Belivariano 500020630 7.00% 7,00% 600,000 600,000 90 600,000 - 600,000 - - -
Citibank - 6,50% 6,50% 1,500,000 1,500,000 90 1,500,000 - 1,500,000 - - -
Citibank - 6,50% 8,50% 400,000 400,000 90 400,000 - 400,000 - - -

2,509,000 1,398,706 3,895,539 2,976,817 - 2,979,984
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31 de diciembre de 2010

Corriente No Corriente
Vencimiento Total Vencimiento Total
Costo
Tasa Tasa Valor amortizado 1a3 3a12 1a$ Mis de §

Acreedor Qperacion Efectiva Nominal nominal n Plazo meses meses 31.12.201¢ anos anos 31.12.2010
Produbanco CAR1010040598000 (CAF) 7.17% 7.14% 1,382,301 1,381,369 186 - 577,394 577,394 803,975 - 803,975
Produbanco CAR1010043860000 {CAF) 10,12% 6,97% 327,050 315,096 1,080 - 81,879 81,879 233,217 - 233,217
Produbance CAR1010059121000 6,43% 9,02% 908,704 924,950 1,440 - 227,051 227,051 697,899 - 697,899
Bolivariano 500019966 5,25% 7.00% 700.000 695,432 90 695,432 - 695,432 - - -
Citibank - 6,50% 6,50% 720,000 711,296 90 711,296 - 711,296 - - -

4,028,143 1,408,728 886,324 2,293,052 1,735,091 - 1,735,091

{1) Constituye el efecto de valuacion a costo amortizado de los préstarnos bancarios aplicando la tasa de interés efecliva a la fecha de emision de los estados financieros
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(b) Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, las emisiones de obligaciones se formaban de la siguiente manera:

31 de diciembre de 2011

Corriente No Corriente
Vencimiento Total Vencimiento Total
Tasa Tasa Valor Costo 3a 12 meses 1as6 Mas de 5

Acreedor (2) Efectiva Nominal nominal amortizado Plazo 3.12.201 anos afios 31.12.2011
Emision obligaciones — Clase C 7.11% 5.56% 750,000 730,164 1,440 730,164 730,164 - - -
Emision abligaciones - Clase Ey D 7.70% 8,25% 1,083,333 1,073,835 1,440 823,063 823,063 250,772 - 250,772
Emision obligaciones - Clase F 8,00% 8,00% 1,718,750 1,681,250 1,800 587,500 587,500 1,093,750 - 1,083,750
Emision obligaciones - Clase G 769% 8,25% 1,875,000 1,841,939 1,440 456,307 456,307 1,285,632 - 1,385,632
Total emisién de obligaciones financieras 5,327,188 2.597.034 2,597,034 2,730,154 - 2.730.154
Papel comercial - Clase CC 5,00% 5,00% 1,600,000 1,486,939 359 1.486.93¢ 1,486,939 - - -
Papel comercial - Clase DD 460% 4,60% 500,000 480,812 330 480812 480,812 - - -
Papel comercial - Clase BB 375% 3,75% 350,000 349,718 359 349.718 349,718 - - -
Papel comercial - Clase FF 5,00% 5,00% 850,000 847,076 358 647.076 847,076 - - -
Total emision de papel comercial 2,964,545 2,964,545 2,964,545 - - -

(2) La Compania debe cumplir con los siguientes compromisos contractuales para las emisiones vigentes de obligaciones y papel comercial:

- Debe cumplir con un indice de liquidez mayor o igual a 1.25, indicadores de solvencia y EBITDA con un valor menor a 4 segun as formulas indicadas en el
proceso de emisién de obligaciones y papel comercial.
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- Conformar un fondo de liquidez, el mismo que se iria alimentando de forma trimestral con el fin de cubrir los requerimientos para el pago de capital € intereses,
en los periodos en las cuales la relacion del indicador de liguidez pudiera ser inferior a lo establecido.

31 de diciembre de 2010

Corriente No Corriente
Vencimiento Total Vencimiento Total
Tasa Tasa Valor Costo 1as Mas de 5§
Acreedor Efectiva Nominal nominat amaortizado Plazo 3a12meses 31.12.2010 anos afios 31.12.2010
Emision obligaciones - Clase C 7.11% 5,29% 1,750,000 1,716,321 1,440 972,923 972,923 743,398 - 743,398
Emision obligaciones - Clase EyD 7.48% 8,26%  2,250.000 2,220,975 1,440 1,130,455 1,130,455 1,090,520 - 1,090,520
Emision obligaciones - Clase F 7,15% 8.00% 2343750 2,348,373 1,800 448,051 448,081 1,900,322 - 1,800,322
Emision obligaciones - Clase G 7.50% 8,25% 2,375,000 2,265,599 1440 626,424 626,424 1,739,175 - 1,739,175
Total emision de obligaciones financieras 8,651,268 3,177,853 3,177,853 5,473,415 - 5,473,415
Papel comercial - Clase AA 2,75% 2,75% 1,500,000 1,494,694 359 1,494 694 1,494,694 - - -
Papel comercial - Clase BB 3,75% 3,75% 500,000 483,309 359 483,309 483,309 - - -

Total emisién de papel comercial 1,878,003 1,978,003 1,978,003 - - -
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En el afio 2008 la Compariia realizd la oferta plblica de obligaciones de largo piazo por 4,000,000 con garantia
general de la-Companiia, lo cual fue aprobado por la Junta General de Accionistas el 14 de diciembre del 2007 y

por la Superintendencia de Compafiias el 3 de septiembre de 2008, compuesta en obligaciones Ciase C.

Clase C: Se emitieron 180 titulos divididas en 3 series, cuyo plazo es de 1,440 dias, los cuales devengan una
tasa de interés conformada por la tasa LIBOR de tres meses publicada por Bioomeberg vigente al cierre del dia
laborable inmediatamente anterior al dia de la puesta en circulacion, mas el valor equivalente a 5 puntos

porcentuales y cuyo vencimiento es en el afic 2016

En el afo 2009 la Compania realizé la oferta publica de obligaciones de largo plazo por 4,000,000 con garantia
general de la Compania, lo cuai fue aprobado por la Junta General de Accionistas el 19 de enero de 2009 y por

la Superintendencia de Compafias el 22 de marzo de 2009, compuesta en cbligaciones Clase D y Clase E

Clase D: Se emitieron 2,000,000 titules divididos en 1 serig, cuyo plaze es de 1,480 dias, los cuales devengan

una tasa fija del 8% y cuyo vencimiento es en el afio 2013.

Clase E: Se emitieron 2,000,000 titulos divididos en 1 serie, cuyc plazo es de 1,460 dias, los cuales devengan

una tasa fija de 8.5% y cuyo vencimiento es en el afio 2013.

En el afo 2010 la Compania realizé la oferta publica de obligaciones de largo plazo por 5,000,000 con garantia
general de la Compafiia, lo cual fue aprobade por la Junta General de Accionistas el 15 de marzo de 2010y por

la Superintendencia de Compafias el 16 de julio de 2010, compuesta en obligaciones Clase F y Clase G.

Clase F: Se emitieron 64 titulos divididos en 1 serie, cuyo plazo es de 1,440 dias, los cuales devengan una tasa

fila del 8% y cuyc vencimiento es en el afio 2014.

Clase G: Se emitieron 140 titulos divididos en 1 serie, cuyo plazo es de 1,800 dias, los cuales devengan una

tasa fija del 8.5% y cuyo vencimiente es en el afio 2015,

Durante los afics 2011 y 2010, estos papeles devengaron intereses por 692,859 y 592,201, respectivamente,

con cargo al estado de resultades integrales. (Ver Nota 25).

Mediante Junta General Exiraordinaria Universal de Accionistas del 8 de julio de 2010, se autorizé a la
Compania, la emisidon de papel comercial con garantia general con un plazo para la oferta publica de hasta 720

dias por un monte de 3,000,000 destinade a la adquisicion de nueva maquinaria.

La garantia general, presentada como respaldo de la emisién de obligaciones y papel comercial consiste en fa
disposicion del 8% de los activos sin gravamen. Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la Compafiia cumple este

requerimiento.
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Para el caso de la emision de obligaciones, los contratos de emisidon requieren los siguientes resguardos

financiercs:

La Compariia al cierre del afic 2011 mantiene los siguientes actives prendados a sus cobligaciones financieras:

2011 2010
Ratio Requerido Libros Reguerido
Liquidez 283 Mayor o igual 1.48 Mayor o iguat
al1.25 a1.25
Solvencia 427 Menor a 4 5.13 Menora 4

Entidad Tipo de activo Valor actual

Produbanco Edificacién Amaguania 8,557,572
Produbanco Terreno Amaguafia 960,912
Produbanco Maquinaria 32,731
Bance Internacional S.A. Maquinaria -
Citibank Magquinaria 144,970
Papel Comercial Maquinaria 545,794
Papel Comercial Maquinaria 428,654
Papel Comercial Magquinaria 969,806
Papel Comercial Maguinaria 542,849
Emisidn de obligaciones Maguinaria 63,417
Emision de obligaciones Maguinaria 72,637

10,319,343

La Compaiia al cierre del afio 2010 mantiene los siguientes activos prendados:
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Entidad Tipo de activo Vaior actual

Frodubanco Edificacion Amaguafia 6.748,437
Produbance Terrena Amaguania 960,912
Bancao Internacional S.A. Maguinaria 106,834
Produbanco - CFN Maquinaria 19,428
Citibank Magquinaria 208,491
Bolivariane Maguinaria 36,376
Papel Comercial Magquinaria 613,860
Papel Comercial Maquinaria 479,901
Papel Comercial Magquinaria 1,041,335
Papel Comercial Maguinaria 683,633
Emision de obligaciones Maquinaria 76,090
Emision de obligaciones Maquinaria 89,255

11,064,552

18. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
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Al 31 de diciembre de 2011, 2010 ¥ 2009, los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar se formaban de

la siguiente manera;

Acreedores comerciales
Ofros acreedores

Cuentas por pagar accionistas
Intereses par pagar

QOfros

(1) Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 !a antigliedad del salde de acreedoras comerciales y cuentas por pagar a
compaiilas relacionadas (el anticuamiento presentado incluye saldos con compafiias relacionadas por

n

@

31 de diciembre de

2011 2010
8,602,898 7457 847
278,064 257269
- 500,000
130,238 100,443
519,720 541,820
9,630,918 9,057,379

883,251 para el afic 2011 y 411,240 para el ano 2010), es como sigue:
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Al 31 de diciembre

2011 2019
Yigenie {(hasta 30 dias} 1,143,047 736,165
De 1a30dias 3,078,077 3,336,854
De 31 a 60 dias 2,619,302 2,119,383
De 41 a 120 dias 2645723 1,676,675

9,486,149 7,869,087

(2) Los intereses por pagar son como sigue:

31 de diciembre de

2011 2010
Préstamos bancarios 45 757 30,982
Emisién de obligaciones 84,479 69,451
130,236 100,443

19. BENEFICIOS A EMPLEADOS
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y 2009, los pasivos acumulados se formaban de la siguiente manera:

31 de diciembre de

2011 2010
Participacion a trabajadores 518,183 488 737
Décimo tercer sueldo 27.818 25317
Décimo cuarto sueldo 43,850 43,044
Otros beneficios 57111 40,779
646,962 597,877

20. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS POST EMPLEO
Al 31 de diciembre de 2010 y 2009 y 1 de enero de 2009, las obligaciones por beneficios post-empleo se
conformaban de |a siguiente manera:
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31 de diciembre de

2011 2010
Jubitacién patronal 484,870 409,970
Desahucio 145,865 125,932
630,735 535,902

Las hipotesis actuariales utilizadas para los ejercicios 2011 y 2010 son |as siguientes:

El cédlculo de los beneficios post empleo lo realiza un actuario externo calificado, usandc variables y
estimaciones de mercado de acuerdc a la metodoicgia del caleuo actuarial.

a)

2011 2010
Tablas de mortalidad Takla IESS 2002 Tabla IESS 2002
Tasa de descuento actuarial 4.00% 4.00%

Reserva para jubilacion patronal-

Mediante resolucién publicada en el Registro Oficial No. 421 del 28 de enerc de 1983, la Corte Suprema
de Justicia dispuso que los trabajadores tienen derecho a la jubilacion patronal mencionada en el Codigo
del Trabajo, sin perjuicio de la que les corresponda segln la Ley de Seguro Social Obligatorio. De
confarmidad con lo que menciona el Cadige del Trabajo, los empleados gue por veinticinco  afios o mas
hubieren prestado servicios continuada o interrumpidamente, tendrén derecho a ser jubilados par sus
empleadores. Adicionalmente, los empleados gue a la fecha de su despide hubieren cumplido veinte
afos, y menos de veinticinco afios de trabajo continuo o interrumpido tendran derecho a fa parte
proporcional de dicha jubilacion.

Con fecha 2 de julio de 2001 en el Suplemento al Registro Oficial No. 358 se publicé la reforma al
Cédigo del Trabajo, mediante el cual se aprobaron los montos minimos mensuaies por pensicnes
Jubilares.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el saldo de la reserva para jubilacién patronal cubre el 100% de!
valor determinado en el estudio actuarial.

La siguiente tabla resume los componentes del gasto de la reserva para jubilacion patronal reconocida en
el estado de resultados integral:
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b)
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31 de diciembre de

2011 2010
Saldo inicial 408,970 331,158
Costo del servicic en el periodo actual 123,439 130,663
Cosio financiera 18.851 5,329
Castos por servicios de afios pasados (67,390) (57,180)
Saldo final 484,870 409,570

Las provisianes de los afios 2011 y 2010 se encuentran registradas como parte de los gastos
operativos en los estados de resultados integrales.

Desahucio-
De acuerdo con el Cadigo del Trabajo, la Companiia tiene un pasivo contingente por desahucio can los
empleados y trabajadores que se separen bajo ciertas circunstancias. Una parte de este pasivo

probablemente no sera exigible por fa separacion voluntaria de algunos empleadcs.

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el saldo de la reserva para desahucio cubre el 100% del valor
establecido en el estudio actuarial.

La siguiente tabla resume los componentes del gasto de beneficio neto reconocido en el estado de

resuitados integral y montes reconocidos en &f estado de situacion financiera:

31 de diciembre de

2011 2010
Saldo inicial 125,932 108,864
Costo laboral por servicios actuales 32,724 36,198
Costo financiera 5,663 1,508
{Beneficios pagadcs} {18,454) (20,638)
Saldo final 145,865 125,932
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PATRIMONIO

a)

b)

c)

Capital emitido
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el capital emitido estaba constituido por 13,835,469 v 11,838,539
respectivamente, acciones crdinarias nominales, totalmente pagadas con un valor nominal de 1 {un ddlar)

cada una.

Mediante acta de junta general extraordinaria y universal de Accionistas del 1 de junic de 2011 la

Compania aumentd su capital social en 1,895,930

El detalle de los accionistas de la Compania al 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

Nimero de Partici-
Nombre de accionista acciohes pacion %
Giovanni Di Mella 9,951,848 72.22%
Gabrie! Farraye 1,248,505 8.03%
Luigi Scifo 1,249,505 9.03%
Rall Fernandez 558,437 4.04%
Santiago Garcia 550,234 3.98%
Carlos Ortiz 235,940 1.71%
13,835,469 100%

Reserva Legal

La Ley requiere que se transfiera a la reserva legal por lo menos el 10% de |a utilidad neta anual, hasta
gue la reserva llegue por lo menos al 50% dei capital social. Dicha reserva no puede distribuirse como
dividendos en efectivo, excepto en caso de liquidacién de la Compafiia, pero puede utilizarse para cubrir

pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

Reserva de valuacién

Dz acuerdo con la Resclucion No. SC.ICIL.CPA IFRS.G.11.007 de la Superintendencia de Comparfiias
emitida el 9 de septiembre de 2011, &l saldo acreedor de la reserva de valuacion por 487,709 generado
hasta el afio anterior al periodo de transicién de aplicacion a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera — NIIF debe ser transferido al patrimonio a |a cuenta resultados acumulados y podra ser
capitalizado en la parte gue exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del UOltimo ejercicio
econdmico concluido, si las hubiere; utilizado en absorber pérdidas o devueito en case de liquidacion de ia
Compafiia.
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d) Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera — NIIF-
De acuerdo con la Resolucidn No. SC.ICLCPA IFRS.G.11.007 de |z Superintendencia de Companias
emitida el 9 de septiembre de 2011, el saldo deudor por 1,071,779 podra ser absarbida por los resultados

acumulados y los del Ultimo ejercicio econdmico concluido, si ios hubiere.

De registrar un satdo deudor en la cuenta “Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por
primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera — NIIF", este litimo podrd ser

absorbido con los Resultados Acumulados v los del Ultimo ejercicic econdmice concluide si los hubiere.

e} Utilidad por accién-

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 un detalle de las ganancias por accion es el siguiente:

2011 2010
Utilidad del periodo 2,186,310 1,958,763
Premedic ponderado de nimero de acciones 12,329,114 10,383,751
Utilidad bésica y diluida por accién 0.18 0.19

L.as utilidades peor accién han sido calculadas dividiendo el resultado del periodo atribuible, por el numero
promedio ponderado de acciones comunes en circulacion durante el gjercicio. La Compafia no ha emitido
deuda convertible u otros valares patrimoniales. Consecuentemente, no existen efectos potenciaimente

diluyentes de los ingresos por accion de la Compaiiia.

22. INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS

Durante fos afios 2011 y 2010 los ingresos ordinarios se formaban de la siguiente manera:

31 de diciembre de

2011 2010
Venta de bienes 52,762,597 42 995671
\enta de servicios 830,178 375,689

53,592,775 43,371,260

23. GASTOS DE ADMINISTRACION
Durante los afios 2011y 2010, los gastos de administracion se formaban de la siguiente manera;
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Personal

Depreciacitn

Servicios profesionales

Deterioro de activos fijos (Ver Nota 16)
Servicios basices

Provisién por obsolescencia
Impuestos y contribuciones
Mantenimiento

Materiales y suministros

Gastos de viaje

Amortizacion

Proyectos

Desperdicios y bajas de inventario

Otros

24, GASTOS DE VENTAS
Durante los afios 2011 y 2010, los gastos de ventas se formaban de |a siguiente manera:

Publicidad y promaociones
Parsonal

Comisiones y regalias
Gastos de vigje
Honorarios profesionales
Beneficios franquiciados
Exportacion
Depreciacion

Ctros

31 de diciembre de

2011 2010
1,663,761 1,768,184
369,285 965,209
251,277 248,282
235,541 -
214,748 141,314
183,764 76,027
128,235 104,739
116,058 93,445
69,794 44,190
61,228 60.929
28,014 11,013
13,259 134,715
8208 60,320
182,984 236,377
3,529,157 3,075,744

31 de diciembre de

2011

2,470,864
1,918,210
1,542,185
254,284
235,543
193,066
178,705
75,068
322,798

7,190,723

2010

1,964,932
1,740,330
1,244,533
202,820
107,967
140,821
77,351
58,533
374,131

5,912,418
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25. GASTOS FINANCIEROS
Al 31 de diciemnbre de 2011y 2010, los gastos financiercs se formaban de la siguiente manera:

31 de diciembre de

2011 2010
Intereses por préstamos 196,264 85023
Intereses por obligaciones financieras 692,859 592,201
Descuento pronta paga 97,344 91,134
Otros 41,686 69,935
1,028,164 818,293

26. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
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a)

b)

¢)

d)

Competencia

La Compahia enfrenta una fuerte competencia en su drea de negocio y ¢stima que se mantendra este alto
nivel de competitividad. Para hacer frente a esta situacion, la Compania adapta permanentemente sus
estrategias de negocio y de productos, buscando satisfacer la demanda de sus actuales y potenciales
clientes, innovando y desarrollando mejoras en su producto,

Cambios tecnolagicos

La Compafila zctualmente se encuentra en importantes proyectos tecnoldgicos, como son la
implementacién de un nuevo sistema ERP, asi como un WMS que contribuira a la correcta administracion
de las bodegas y un B.l. gue facilita el andlisis de la informacion, todas estas implementaciones
contribuiran al desarrollo del negocio y a la optimizacion de sus recursos de operacisn.

Nivel de actividad econémica ecuatoriana

Dado que las operaciones de la Compafifa se ubican en Ecuador, éstas son sensibles y dependientes del
nivel de actividad econdmica que desarrolla el pais. En periodos de bajo crecimiento economico,
crecimiento de las tasas de desemplec y crecimiento minimo de la demanda interna, la Compafiia ha
logrado un crecimiento de las ventas, pasando de 38,568,958 en el afio 2009, a 43,371,360 en el afo
2010y a 53,592,773 en el afio 2011, principalmente gracias a su estrategia de mejoramientc de calidad y
precio producto y a la incursién en nuevos mercados extranjeros.

Objetivos y politicas de administracién de riesgo financiero

Por ia naturaleza de sus actividades, la Compania esta expuesta a riesgos de crédito, tasa de interés, y
liquidez, ios cuales son manejados a través de un proceso de identificacion, medicion y monitorec
continug, con sujecién a los [fmites de riesgo y ofros controles. Este proceso de manejo de riesgo es
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€)

f)

critico para |a rentabilidad continua de la Compafiia y cada persona dentro de la Companiia es respansable
por las exposiciones de riesgo relacionadas con sus responsabilidades. El proceso independiente de
control de riesgos no incluye riesgos de negocio como cambios en el medio ambiente, tecnologia 2
industria. Estas son monitoreados a través del proceso de planificacion estratégica de la Compafiia.

La estructura de gestién de riesgos tiene como base el Directorio y la Gerencia de la Compania, que son
los responsables de identificar y controlar Ios riesgos en coordinacién con ofras areas como se explica a
continuacion:

i) Directorio -
El Directoric es responsabie del enfoque general para el manejo gde riesgos. El Directorio
proporciona ies principios para el manejc de riesgos, asi como las politicas elaboradas para areas
especificas, como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés, riesgo de crédito v el uso de
instrumentos financieros.

iy  Finanzas -
El area de Finanzas es responsable de administrar el flujo de fondos de la Compafia tomandc en
cuenta las politicas. procedimientos y limites establecidos por el Directorio y la Gerencia de la
Compania, incluyendo el seguimiento a dichos procedimientos para mejorar la administracion de
riesgos de la Compafiia.

Mitigacién de riesgos -

Como parte del manejo total de riesgos, ia Compania evaltia constantemente los diferentes escenarios e
identifica diferentes estrategias para manejar las exposiciones resultantes de cambios en las tasas de
interés, moneda extranjera, riesgo de capital y riesgos de crédito.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es &l riesgo de que el valor justo de los flujos de efectivo futuro de un instrumenta
financiero fluctle debido a los cambios en precins de mercado. Los precios de mercado comprenden tres
tipos de riesgos: riesgo de tasa de interés, riesgo de tipo de cambio y otros riesges de precios, tales como
riesgo de patrimonio. Los instrumentos financieros afectades por el riesgo de mercado incluyen
obligaciones financieras y depositos.

Riesgo de tasa de interés-

El riesgo de la tasa de interés es el riesgo de fluctuacidn del valor justo del flujo de efectivo futuro de un
instrumento financiero, debido a cambios en las tasas de interés de mercado. La exposicién de la
Companfia al riesgo de cambios en las tasas de interés del mercade esta principalmente relacionada con
las obligaciones de la Compafiia de deuda de farga plazo con tasas de interés variables, sin embargo con
€l constante monitorea de las tasas de interés, la compariia realiza pre cancelaciones de sus obligaciones
con tasas de interés mayores al mercado y concesiona nuevas obligaciones a tasas de interés menores.
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Activos financieros

Efectivo y equivalentes de efective
Deudares comerciales, neto
Cuentas por cobrar relacionadas

Ofras cuentas por cobrar

Pasivos financieros
Préstamos bancarios (Ver nota 17)

Emision de obtigaciones {Ver nota 17)

Acreedores comerciales y otras

Cuentas por pagar relazcionadas

Activos financieros

Efectivo y equivalentes de efectivo
Ceudores comerciales, neto
Cuentas per cobrar relacionadas

Otras cuentas por cobrar

Pasivos financieros
Préstamos bancarios (Ver nota 17)

Emisién de obligaciones (Ver nota 17)

Acreedores comerciales y otras

Tasa de
interés
promedio al
31 de
diciembre de
31 de diciembre de 2011 2011
Tasa variable Tasa fija Sin interés Total Yo
- - 865,693 B65 693 -
- - 7,277,450 7,277 48D -
- - 1,829,516 1,829,516 -
- - 680,672 680,672 -
- 6.867.368 - 6,867,368 767%
- 8,291,733 - 8,291,733 6.08%
- - 9,530,918 9,530,918 -
- - 863,251 883,251 -
Tasa de
interés
promedio al
31 de
diciembre de
31 de diciembre de 2010 2010
Tasa variable Tasa fija Sin interés Tota) %
- - 1,181,484 1,181,484 -
- - 6,278,672 6,278,672 -
- - 334 464 334,464 -
- - 721817 721,817 -
- 4,028,143 - 4028143 7.41%
- 10,629,721 - 10,629,271 6,98%
- - 9,057,379 9,057,379 -
- . 411,240 411,240 -

Cuentas por pagar relacionadas
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A continuacion se muestra la sensibilidad del estado de resultados integrales por &l posible efecto de los
cambigs en la tasa de interés en los gastos financieres por un afo, anfes del impuesto a la renta,
asumiendo gue los pasivos financieros al 31 de diclembre de 2011 y 2010 se renovaran a su término v se
mantendran por ¢ gque resta del afio siguiente:

Cambios en Efecto en resultados integrales
puntos basicos antes de impuesto a la renta
2011 2010
+{-)05 1,079,943 880,859
+{-1.0 865,669 583,715
+(-}15 858,526 506,562

g) Riesgo de liquidez-
El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafila ne pueda cumplir con sus obligaciones de pago
relacionadas con pasivos financieros al vencimiento y reemplazar los fondos cuande sean retirados. La
consecuencia seria el incumplimiento en ¢l pago de sus obligacicnes frente a terceros.

La correcta administracion y constante monitoreo de su flujo de efectivo han permitido gue la compafiia
mantenga niveles de liquidez adecuados.

La administracién del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efective y disponibilidad de
financiamiento, a través de una adecuada cantidad de fuentes de crédito comprometidas v la capacidad de
liquicar transacciones principalmente de endeudamiento. Al respecto, la Gerencia de la Compafia orienta
sus esfuerzos a mantener fuentes de financiamiente a través de fa disponibilidad de lineas de crédito y un
manegjo adecuado de plazos, 10 que permite contar con un capital de trabajo positive.

El detalle que muestra el vencimiento de las obligaciones contraldas por la Compania a la fecha del
balance general y los importes a desembolsar a su vencimiento, en base a los pagos contractuales no

descontados que se realizaran, se detallan en las Nota 17 a) y b} y Neota 18.

h} Riesgo de gestién de capital-
La Compania administra de manera activa una base de capital para cubrir los riesgos inherentes en sus
actividades. La adecuacion del capital de la Compania es menitereada usando, entre otras medidas, los
ratios establecidos poria Gerencia.
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E! Directcrio revisa periddicamente la estructura del capital de la Compafiia, para elio ha establecido desde
hace ya varios afios un Comité de Riesgos quienes evallan el casto del capital ¥ los riesgos asociados
con cada clase de capital.

Riesgo de crédito-

El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no retina sus obligaciones bajo un instrumento
financiero o contrafo de cliente, lo que lleva a una pérdida financiera. La Compania continua con la
aplicacion de su politica de unicamente involucrarse con partes solventes y obtener suficientes colaterales,
cuando sea apropiado, a fin de mitigar el riesgc de la perdida financiera ocasionada por ios
incumplimientecs.

Riesgos crediticios relacionados a créditos de clientes es admiristrado de acuerdo a las politicas,
procedimientos y controles establecidos por la Compariia, relacicnados a la administracion del riesgo
crediticio de clientes. La calidad crediticia del cliente se evalia sn forma permanente. Los cobros
pendientes de los clientes son supervisados

Valor razonable -

Las NIIF definen a un instrumento financiero como efectivo, evidencia de la propiedad en una entidad, o un
contratc en que se acuerda 0 se impone a una entidad el derecho o (a obligacién contractual de recibir o
entregar efectivo u otro instrumento financiero. El valor razonable es definido como el monto al que un
instrumento financiero puede ser intercambiado en una transaccién entre dos partes que asi lo deseen,
distinta a una venta forzada o a una liquidacién, y la mejor evidencia de su valor es su ¢otizacion, si es que
asta existe.

Las metodologias y supuestos utilizades dependen de los términos y riesgos caracteristicos de los
distintos instrumentos financieros, e incluyen lo siguiente:

- El efectivo y bancos tienen un valor razonable que se apreximan a su valor en libros, dehido al corto
tiempo de vencimienio de estos instrumentos financiercs.

- Los deudores comerciales, debido a que se encuentran netas de su provision para incobrabilidad y
que tiene vencimientos menores a un afo, la gerencia ha considerade que sy valor razonable nc es
significativamente diferente a su valor en libros,

- En el caso de los acreedores comerciales, cuentas por pagar a relacionadas y otras cuentas por pagar,

dado gue estos pasivos tienen vencimiento corriente, fa gerencia estima que su saldo contable se
aproxima a su valor razonable.
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27. PRINCIPALES CONTRATOS Y ACUERDOS

28.
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a)

b)

c}

Operador logistico

La Compafia contrata los servicios del operador logistico Transcargas Ecuador S.A. para la distribucian y
entrega de preductos a nivel nacional. Ef objeto sacial del contratista es prestar los servicios como ef
Contratante lo reguiere y cuenta con las autorizaciones, la infraestructura, 1a experiencia, los
conocimientos y el personal necesaric para efle.

El operador logistico tiene como obligacion utilizar medios de transporte adecuados y seguros gue
protejan las mercaderias. Cumplir estrictamente con los requerimientos de la comparia de seguros
contratada por Zaimella. Utilizar medios de transporte que cuenten con las correspondientes
autorizacionas para transportar carga come (a que es objeto del contrato.

La tarifa por el contrato depende de la cantidad transportada y si los productos con de la linea de
absorbente o cosmética. Por el afio terminado al 371 de diciembre de 2011, la Gompariia ha canceiado
este proveedor 846,440.

Contrate por regalias

La Compafia Gemaz International Inc., es la propietaria de las marcas que la Compafia produce y
comercializa. Estas marcas se encuentran debidamente registradas en los organismos competentes a
nombre de la propietaria y sobre ¢lia no pesa ninglin gravamen ni impedimente alguno para la suscripcion
de este contrato.

La Comparia mantiene un contrato con la compariia antes mencionada, el objeto del mismo es el page de
regalias por las mareas gue comercializa. E! porcentaje de regalias sobre las ventas es del 3%. Por el afio
terminade al 31 de diciembre de 2011, se ha pagade a esta compaiia relacionada 1,488,673.

Contrato con franquicias

La compafiia mantiene contrates para la adjudicacion de sus franguicias Pafaleras Pototin, las cuales
comercializaran productos fabricados por la compariia y productos complementarios a la higiene y cuidado
personal.

EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre de 2011 y |2 fecha de emision de estos estados financieros no se produjeron eventos

que, en opinidn de la Gerencia de la Compafiia, pudieran tener un efecto significativo scbre dichos estados

financieros que no se hayan revelado en los mismos.




