VEPAMIL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2019 Y 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL

La Compaiia fue constituida como una sociedad anénima el 17 de septiembre de 1990 e inscrita en el
Registro Mercantil el 23 de octubre del mismo afo, en la ciudad de Guayaquil con el nombre de
Vepamil S.A., su actividad principal es la importacion, exportacion, venta, distribucién, comercializacion
de petréleo crudo y de toda clase de combustibles, lubricantes y productos 3M en el mercado para el
sector industrial, pesquero, camaronero, naviero internacional y nacional y en general para la
comercializacién de todo tipo de combustible.

Situacion del Pais:

La economia ecuatoriana no ha logrado recuperarse por varios factores que se han presentado en los
ultimos anos, relacionados principalmente con los bajos niveles inversién, reduccién de la liquidez
general del mercado, alto endeudamiento del estado e importante déficit fiscal, que junto con las
protestas y paralizaciones que se suscitaron el pasado mes de octubre influyeron negativamente para
el desempefio economico del afio 2019.

Ante estas situaciones el Gobierno Ecuatoriano ha implementado varias reformas que pretenden
reordenar las finanzas publicas, priorizando las inversiones y el gasto publico, obteniendo
financiamiento mas conveniente en tasa y plazo con organismos internacionales y gobiernos
extranjeros, asi como también impulsando reformas tributarias para optimizar y obtener nuevos recursos
que permitan equilibrar la caja fiscal y fomentar las nuevas inversiones privadas o en alianzas publico-
privadas para los sectores estratégicos de la economia.

Por otro lado a finales del ano 2019 se identific6 el virus denominado “Coronavirus” o “COVID-19” que
provoca severas complicaciones respiratorias a los seres humanos y que por su facil transmisién
empez0 a propagarse por todas las regiones del mundo, presentando un mayor pico de infectados en
los meses de marzo y abril del presente 2020.

Dadas las implicancias que esto conlleva, la Organizacion Mundial de Salud (OMS) declar6 al “COVID-
19” como pandemia global el 11 de marzo de 2020 y por el numero de infectados y el rapido avance de
la enfermedad en Ecuador, el Gobierno Nacional, con fechas 11 y 16 de marzo de 2020, decret6 el
estado de “Emergencia Sanitaria” y de “Excepcién”, respectivamente, en todo el territorio ecuatoriano,
lo cual ha incluido importantes restricciones en la libre movilidad de las personas, la suspension temporal
de escuelas, universidades y negocios en general, implementando la modalidad de teletrabajo salvo en
aquellos sectores considerados como estratégicos, junto con algunas decisiones en materia tributaria,
fiscal y laboral. Todas estas situaciones han implicado una disminucién generalizada de la economia
local e internacional.

A fin de sobrellevar las situaciones antes anotadas la Administracién se encuentra definiendo sus planes
de operacién y expectativas de rentabilidad en el mediano plazo.

BASES DE LA PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS-

Los estados financieros de la compania al 31 de diciembre del 2019, han sido preparados de acuerdo con
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las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el IASB (Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad) que han sido adoptadas en Ecuador y representan la adopcién integral,
explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de manera uniforme a los
ejercicios que se presentan.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Gerencia de la Compaiiia,
la que expresamente confirma que en su preparacién se ha aplicado todos los principios y criterios
contemplados en las NIIF emitidas por el IASB. A la fecha de emision de estos estados financieros, se han
publicado enmiendas, mejoras e interpretaciones a las normas existentes.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente
Normas que se adoptan en 2019:
Las siguientes normas y modificaciones entraron en vigencia el 1 de enero de 2019:

NIIF 16 — Arrendamientos.

Caracteristicas de pago anticipado con compensacion negativa — Modificaciones a la NIIF 9.
Intereses a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos — Modificaciones a la NIC 28.
Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2015 — 2017.

Modificacion, reduccion o liquidacién del plan: modificaciones a la NIC 19.

Interpretacion 23 incertidumbre frente a los Tratamientos de Impuesto a las Ganancias.

Las Normas con implicancia o afectacion en los estados financieros de la Compariia al 31 de diciembre
del 2019 fueron la NIIF 16 — Arrendamientos.

Normas por adoptar segun plazo establecido

A la fecha de emisién de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Comparia no ha
adoptado con anticipacion. El IASB considera como necesarios y urgentes, los siguientes proyectos
aprobados, de aplicacién obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacién:

Aplicacién
obligatoria para_
Norma Tema ST
ejercicios iniciados
a partir de:
Marco Conceptue Marco conceptual para la informacion financiera 1 de enero del 2020
NIC1y NIC8 Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alinearlo con otras 1 de enero del 2020
modificaciones.
NIF 3 Enmienda. Definicién de un negocio. 1 de enero del 2020
NIF9, NIIF 7 y Enmienda. Proporcionar tranquilidad de los efectos potenciales de la 1 de enero del 2020
NIC 39 incertidumbre causada por la reforma a los indices de referencia de tasas de
interés interbancaria ofrecida (IBOR)
NIF 17 Publicacién de la norma: "Contratos de seguros" que reemplazara a la NIIF 4. 1 de enero del 2021
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La Compania estima que la adopciéon de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y las nuevas
interpretaciones antes descritas, no tendran impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio
de su aplicacion inicial, pues en gran parte no son aplicables a las operaciones de la Compafiia.

Adopcién - NIIF 16

La NIIF 16 reemplaza los conceptos de reconocimiento de arrendamientos establecidos en la NIC 17
“Arrendamientos”, CINIIF 4 “Determinacion de si un Acuerdo contiene un Arrendamiento”, SIC-15
“Arrendamientos Operativos — Incentivos” y SIC-27 “Evaluacion de la Esencia de las Transacciones que
Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento”

Los principales cambios se presentan en la contabilizaciéon de los arrendamientos en calidad de
arrendatario, que implica principalmente lo siguiente:

- Seincorporan en el estado de situacion financiera los registros de “activo por derecho de uso” y los
“pasivos por arrendamiento”, desde el inicio del contrato.

- El plazo del arrendamiento debe considerar si es razonablemente cierto que se ejercera la opcion
de extensién o terminacién del mismo, por encima de la forma legal de los contratos.

- El activo por derecho de uso se debe depreciar en linea recta por el periodo menor entre su vida
util y el plazo del contrato; y, si se espera razonablemente ejercer la opcion de compra, se debe
depreciar sobre la vida util de dicho activo.

- Los pagos de arrendamiento se descuentan a una tasa de interés implicita o incremental en el plazo
del arrendamiento y se separan entre principal y costo financiero. El costo financiero es cargado en
el Estado de resultados integrales en el periodo remanente del arrendamiento.

- Los futuros incrementos de los pagos de arrendamientos basados a indices o tasas, no se incluyen
dentro del pasivo inicial hasta que tienen efecto. Cuando se efectlan los ajustes por estas tasas o
indices, el pasivo de arrendamiento es medido nuevamente y se ajusta contra el activo por derecho
de uso.

- Los pagos asociados a arrendamiento de corto plazo (menor a 12 meses) y de menor valor son
reconocidos como un gasto en el Estado de resultados integrales.

En cuanto a la contabilidad del Arrendador, principalmente se mantienen los conceptos establecidos en
la anterior NIC 17, en donde los arrendamientos se clasificaban en operativos y financieros,
dependiendo de la transferencia sustancial de los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo arrendado.

Aplicacion

La Compafia aplicé los conceptos de la NIIF 16 adoptando de manera retrospectiva desde el 1 de enero
del 2019, pero no restableciendo la informacién comparativa del afio 2018, de acuerdo con lo permitido
por la norma. En este sentido recalcul6 desde el inicio todos sus contratos de arrendamiento, registrando
al 1 de enero de 2019 los saldos que correspondian de Activos por derecho de uso y Pasivos por
arrendamiento, ajustando la diferencia contra los resultados acumulados en el Patrimonio.

Mantiene cinco contratos de arrendamientos vigentes que incluyen bienes inmuebles, con plazo
comprendido de hasta 10 afios (considerando la razonable probabilidad de renovacién de los mismos);
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por lo tanto, en la adopcién de la NIIF 16, la Compafiia reconocié “Activos por derecho de uso” y
“Pasivos de arrendamiento”. Los pasivos fueron medidos al valor presente del remanente de los pagos
de arrendamientos, descontados con una tasa incremental de arrendamiento al 1 de enero del 2019. La
tasa incremental promedio ponderada aplicada al arriendo que iniciaron en el 2019 fue de 9.33% de la
tasa Maxima convencional del Banco Central del Ecuador.

a) Bases de medicion

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados sobre la base del costo histérico. El costo
histérico se basa en el valor razonable de la contraprestacion entregada a cambio de los activos recibidos.

b) Moneda funcional y de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la compafia se expresan en la moneda del ambiente
econdmico primario donde opera la compariia (moneda funcional). A menos que se indique lo contrario,
las cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas en dolares estadounidenses
que corresponde a la moneda funcional y de presentacién de la compania.

Las transacciones en moneda extranjera, principalmente deudas con proveedores del exterior, se traducen
a la moneda funcional usando los tipos de cambio vigentes a las fechas de las transacciones. Las
ganancias y pérdidas por diferencias en cambio que resulten del pago de tales transacciones, se
reconocen en el estado de resultados, excepto cuando son diferidos en el patrimonio en transacciones
que califican como coberturas de flujos de efectivo.

c) Negocio en marcha
Los principios contables parten del supuesto de la continuidad de las operaciones del ente contable.
d) Juicios y estimaciones contables

La preparacién de los estados financieros requiere que la Compania realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas.

Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compafia se encuentran basadas en la
experiencia historica, cambios en el mercado e informacién suministrada por fuentes externas
calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones, bajo ciertas
condiciones. Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
importantes para reflejar correctamente la situacién financiera y los resultados de la Compaiiia y/o las
requieren un alto grado de juicio por parte de la administracion.

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

(Véase péagina siguiente)
. Deterioro de cuentas por cobrar:
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La Compania evalla la posibilidad de recuperacion de los saldos mantenidos en préstamos y
cuentas por cobrar, basdndose en una serie de factores, tales como: existencia de dificultades
financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de que el deudor entre en quiebra
0 reorganizacion financiera, y la falta de pago que se considera un indicador de que la cuenta por
cobrar se ha deteriorado. Una vez que se ha identificado evidencias de deterioro se estima el
valor a recuperar proyectando los flujos estimados y descontandolos (Véase adicionalmente Nota
3.6).

. Vida util de las propiedades y equipos:
Como se indica en la Nota 3.5, la Compania revisa al final de cada periodo contable sus
estimaciones de la vida util y valor residual de sus activos fijos. Con la misma periodicidad la
Compania también revisa el método utilizado para el célculo de la depreciacion de estos activos.
. Obligaciones por beneficios por retiros del personal
El valor presente de las obligaciones por planes de pensién depende de un nimero de factores
gue se determinan sobre las bases actuariales usando un nimero de supuestos. Los supuestos
usados al determinar el costo neto por pensiones incluyen una tasa de descuento. Cualquier
cambio en estos supuestos tendra impacto en el valor en libros de la obligacién por planes de
pension.
RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES-
3.1 Efectivo y equivalentes de efectivo
El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depdsitos a la vista en bancos.
3.2 Activos y pasivos financieros
3.2.1 Clasificacion
La Compania clasifica sus activos y pasivos financieros en las siguientes categorias: i) "activos
financieros a costo amortizado" y "pasivos financieros a costo amortizado". La clasificacion depende del
propésito para el cual se adquieren los activos financieros o se contrataron los pasivos. La Compafia
define la clasificaciéon al momento de su reconocimiento inicial.
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Compania mantuvo activos financieros en las categorias de "
activos financieros a costo amortizado”. De igual forma, la Compania mantuvo pasivos financieros en la
categoria de " pasivos financieros a costo amortizado". Las caracteristicas de las mencionadas

categorias se explican a continuacion:

(a)  Activos financieros a costo amortizado
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3.2.2

a)

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

Pasivos financieros a costo amortizado

Representados en el estado de situacion financiera por las Obligaciones financieras, obligaciones
con terceros, proveedores, cuentas por pagar a compafias relacionadas y otras cuentas por
pagar. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses
cortados a partir de la fecha del estado de situacion financiera.

Reconocimiento y medicidn inicial y posterior

Reconocimiento

La Compania reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacién financiera a la fecha de
la negociacion y se reconocen cuando se compromete a comprar o vender el activo o pagar el pasivo.

b)

Medicion inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable més cualquier costo
atribuible a la transaccion, si el activo o pasivo financiero no es designado como de valor razonable a
través de ganancias o pérdidas y este es significativo. Con posterioridad al reconocimiento inicial la
Compariia valoriza los mismos como se describe a continuacién.

c)

Medicion posterior

Activos financieros a costo amortizado: La Comparia presenta las siguientes cuentas dentro de
esta categoria:

(i) Cuentas por cobrar comerciales: Corresponden a los montos adeudados por clientes por la
venta de productos en el curso normal de los negocios. Si se esperan cobrar en un afo o
menos se clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos no
corrientes. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues
no generan intereses y son exigibles hasta 30 dias.

(i) Cuentas por cobrar a compafias relacionadas: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados por companias relacionadas por préstamos de corto plazo. Se reconocen a su
valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no generan intereses y son
exigibles hasta 30 dias.

Pasivos financieros a costo amortizado: Se miden al costo amortizado aplicando el método de
interés efectivo. No obstante, los pasivos financieros que no tengan un tipo de interés establecido,
el importe venza o se espere recibir en el corto plazo y/o el efecto de actualizar no sea
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significativo, se valoran por su valor nominal. En especifico, la Compania presenta las siguientes
cuentas dentro de esta categoria

U

(ii)

Obligaciones financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no difieren de su
valor razonable, pues estan contratados a las tasas vigentes en el mercado. No existen
costos de transacciones significativas incurridos al momento de su contratacién. Los
intereses devengados en estas obligaciones se presentan en el estado de resultados
integrales bajo el rubro “Gastos Financieros”, los intereses pendientes de pago se presentan
en el estado de situacion financiera, bajo el rubro “Documentos y cuentas por pagar —
intereses por pagar”.

Emisién de obligaciones: Comprenden los titulos valores emitidos por la Compaiia
denominados clase 1. Fueron colocados mediante oferta publica en el mercado bursatil a
través de las bolsas de valores legalmente establecidas en el pais. Las obligaciones por
pagar se reconocen inicialmente a su costo, neto de los costos que se hayan incurrido en la
transaccion, posteriormente se miden a su costo amortizado. Los intereses devengados
correspondientes a los titulos valores se presentan con débito a los gastos financieros y los
intereses pendientes de pago se presentan en el estado de situacién financiera en la cuenta
“Intereses por pagar”.

Proveedores: Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de proveedores
en el curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a
su costo amortizado ya que no generan intereses y son pagaderas en plazos menores a 30
dias.

Cuentas por pagar a compaiias relacionadas: Corresponden a obligaciones de pago
principalmente por la compra de combustibles y lubricantes, asi también por servicios de
mantenimiento de los buques y naves, entre otros, se reconocen a su valor nominal que es
equivalente a su costo amortizado, pues se liquidan hasta en 30 dias.

Otras cuentas por pagar: Corresponden a obligaciones por servicios recibidos de terceros.
Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que son
pagaderas en plazos menores a 30 dias.

3.2.3 Baja de activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dejan de reconocer cuando los derechos a recibir sus flujos de efectivos
expiran o se transfieren a un tercero y la Compania ha transferido sustancialmente todo los riesgos y
beneficios derivados de su propiedad. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la Compafiia
se han liquidado.

3.2.4 Compensacion de instrumentos financieros

P4gina 16 de 45



VEPAMIL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2019 Y 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan, y presentan por un neto en el estado
de situacion financiera, cuando existe un derecho, exigirle legalmente, de compensar los importes
reconocidos, y la Compania tiene la intencién de liquidar por el neto, o de realizar el activo y cancelar
el pasivo simultaneamente.

3.3 Impuestos y retenciones

Corresponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que seran recuperadas en un
periodo menor a 12 meses y crédito tributario del impuesto al valor agregado efectuadas por terceros.
Cuando la Administracion estima que dichos saldos no podran ser recuperados se cargan a los
resultados del afo.

3.4 Inventarios

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El costo de
los productos terminados comprende el valor de adquisicion y otros costos incurridos para dejar los
productos en las ubicaciones y condiciones necesarias para su venta.

El costo de los inventarios y de los productos vendidos se determina usando el método promedio
ponderado. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal de los negocios,
menos los costos estimados para llevar a cabo la venta.

3.5 Activos fijos
a) Reconocimiento y medicion

Los activos fijos son registrados al costo histérico, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por
deterioro, en caso de producirse. Se reconocen como activos si es probable que se deriven de ellos
beneficios econémicos futuros y su costo puede ser determinado de una manera confiable; el costo
incluye los desembolsos directamente atribuibles a la adquisicion o construccion del activo.

Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicion s6lo son capitalizados cuando es probable que
beneficios econémicos futuros asociados a la inversion fluyan hacia la Compafnia y los costos pueden
ser medidos razonablemente.

Las mejoras y renovaciones mayores que incrementen la vida atil del activo o su capacidad productiva,
son capitalizadas solo si es probable que se deriven de ellos beneficios econémicos futuros para la

compafnia y si su costo puede ser confiablemente estimado. Por otra parte los costos por reparaciones
y mantenimientos de rutina en los activos fijos son reconocidos en resultados cuando ocurren.

b) Depreciacion
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La depreciacion de los activos fijos, es calculada linealmente basada en la vida util estimada de los
bienes o de componentes significativos identificables que posean vidas utiles diferenciadas, y no
considera valores residuales, debido a que la Administracion de la Compafia estima que el valor de
realizacion de sus activos fijos al término de su vida Util sera irrelevante.

Las estimaciones de vidas Utiles y valores residuales de los activos fijos son revisadas, y ajustadas si
es necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas utiles estimadas de los activos fijos para los periodos actuales y comparativos, de acuerdo al
avalué efectuado o la politica corporativa de la Compaiiia, son las siguientes:

Tipo de bienes Numero de anos
Muebles y enseres 10
Instalaciones 10
Maquinarias 10
Vehiculos 5
Otros activos 5
Equipos de cémputo 3

c) Retiro o venta de Activos fijos

La utilidad o pérdida que surja del retiro o venta de un activo fijo es calculada como la diferencia entre
el precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida en resultados.

3.6 Deterioro de activos no corrientes

La compania evalia anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre activos no corrientes.
Si existen indicadores, la compafia estima el monto recuperable del activo deteriorado.

Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su
valor recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se
obtendria de su venta o su valor en uso.

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

3.7 Arrendamientos en calidad de Arrendatario
La Companiia mantiene un contrato de arrendamiento suscrito para el inmueble en el cual operan sus
oficinas administrativas en la ciudad de Guayaquil, que cuentan con periodo de arrendamiento de 4

anos. Los activos arrendados no pueden ser utilizados como garantias para préstamos.

Los contratos de arrendamiento no contienen componentes adicionales dentro de los pagos
establecidos segun contrato, en tal sentido no se efectu6 ninguna distincién al respecto.
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3.7.1 Medicion de activos por derecho de uso y pasivos por arrendamiento:
Medicion inicial

Los activos por derecho de uso del Consorcio se reconocen al importe de la medicion inicial del pasivo
por arrendamiento e incluye en caso de existir: i) los pagos por arrendamiento realizados antes de la
fecha de inicio deduciendo cualquier incentivo recibido, ii) los costos directos iniciales incurridos por el
arrendatario; v, iii) los costos estimados de desmantelamiento o restauraciéon del bien arrendado.

Los pasivos por arrendamiento comprenden el valor presente neto de los siguientes pagos por concepto
de arrendamiento, en caso de existir: i) pagos fijos o variables que se basen en un indice o tasa, ii)
garantias de valor residual, iii) valor de opcién de compra; vy, iv) penalizaciones derivadas de la
terminacién de los contratos si las circunstancias reflejan esta opcion.

La Compafia no mantiene arrendamientos menores a 12 meses o de menor valor al 31 de diciembre
de 2019.

3.7.2 Medicion posterior

(a) Activos por derecho de uso
Posterior a su reconocimiento inicial, se mide al costo y se deprecian en linea recta por el periodo
menor entre su vida Util y el plazo del contrato; y, si se espera razonablemente ejercer la opcién de
compra, se deprecian sobre la vida Util del activo. Los plazos de depreciacion determinados estan
hasta 10 afnos.

(b) Pasivos por arrendamientos
Posterior a su reconocimiento inicial, se mide: i) incrementando el valor en libros para reflejar el
interés sobre el pasivo por arrendamiento, ii) reduciendo el valor en libros para reflejar los pagos
por arrendamiento realizados; v, iii) midiendo nuevamente el valor en libros para reflejar las nuevas
mediciones o modificaciones del arrendamiento, y también para reflejar los pagos por
arrendamiento fijos en esencia que hayan sido revisados.

3.7.3 Tasa de descuento

De esta manera la tasa de descuento utilizada por la Compafia es de 9.33%, y ha sido considerada

para cada uno de los bienes arrendados de acuerdo con el plazo y condiciones de cada contrato, la

misma corresponde a la tasa del Banco Central del Ecuador.

Los pagos de arrendamiento se separan entre principal y costo financiero. El costo financiero es cargado
en el Estado de resultados integrales en el periodo del arrendamiento.

3.74 Plazos
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Los contratos de arrendamiento del Consorcio han considerado plazos de extensién razonables a ser
ejecutados en la utilizacion de los activos; esa extensién de plazo razonable o no terminacién de contrato
se incorpora en la medicién del Activo por derecho de uso y del pasivo por arrendamiento, segun
corresponda.

3.7.5 Pagos variables

Los futuros incrementos de los pagos de arrendamientos basados a indices o tasas, no se incluyen
dentro del pasivo inicial hasta que tienen efecto. Cuando se efectlan los ajustes por estas tasas o
indices, el pasivo de arrendamiento es medido nuevamente y se ajusta contra el activo por derecho de
uso.

3.8 Deterioro de activos financieros
Activos valuados a costo amortizado

La Compania evalia al final de cada periodo si hay evidencia objetiva de deterioro de un activo
financiero o grupo de activos financieros. Si existe deterioro de un activo financiero o grupo de activos
financieros la pérdida por deterioro se reconoce solo si hay evidencia objetiva de deterioro como
resultado de uno o mas eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un “evento
de pérdida”) y que el evento de pérdida (o eventos) tiene un impacto sobre los flujos de efectivo
estimados del activo financiero o grupo de activos financieros que puede ser estimado confiablemente.

El monto de la pérdida se mide como la diferencia entre el valor en libros de los activos y el valor
presente de los futuros flujos de efectivo estimados descontados a la tasa de interés efectiva original
del activo financiero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la pérdida se reconoce en el
estado de resultados integrales. Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro
disminuye y dicha disminucién se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de
que se reconocié dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados integrales la reversion de la
pérdida por deterioro previamente reconocida.

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

3.9 Impuesto alarenta
El gasto por impuesto a la renta del afio comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas que

se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se reconoce en otros
resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente
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El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables y se carga a los resultados del afo en que se devenga con base en el impuesto por
pagar exigible. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 25% sobre
utilidades gravables, no obstante, la tarifa impositiva se incrementa al 28% sobre la proporcion de la
base imponible que corresponda a la participacién directa o indirecta de socios, accionistas,
beneficiarios o similares, que sean residentes en paraisos fiscales o regimenes de menor imposicién.
Si dicha participacién excede del 50%, la tarifa aplicable para la compafia sera del 25%.

Impuesto a la renta diferido

El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos
valores mostrados en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a la renta diferido se
determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacién
financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el
impuesto a la renta pasivo se pague.

Los activos por impuestos diferidos comprenden las cantidades de impuestos sobre las ganancias a
recuperar en periodos futuros, relacionadas con:

i) las diferencias temporarias deducibles;

ii) la compensacién de pérdidas obtenidas en periodos anteriores que todavia no hayan sido objeto
de deduccién fiscal;

iii) la compensacion de créditos tributarios no utilizados procedentes de periodos anteriores, siempre
y cuando no se solicite su devolucién ante el Servicio de Rentas Internas y sea probable la
disponibilidad de ganancias fiscales futuras, para su utilizacién.

Los impuestos a la renta diferidos activos s6lo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

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

3.10 Beneficios a los empleados

Beneficios de corto plazo: Se registran en el rubro de provisiones del estado de situacion financiera y
corresponden principalmente a:

i) Participacién de los empleados en las utilidades: El 15% de la utilidad anual que la Comparia debe
reconocer a sus trabajadores de acuerdo con la legislacion laboral es registrado con cargo a los
resultados del ejercicio en que se devenga.

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

iii) Fondos de Reserva: Se registra de acuerdo a la legislacién vigente en el Ecuador.
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iv) Décimo tercer y décimo cuarto sueldo: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion vigente
en el Ecuador.

Beneficios de largo plazo (Jubilacion Patronal y desahucio):

Provisiones de jubilacion patronal y desahucio (no fondeados): La Compania tiene un plan de
beneficio definido para jubilacién patronal, normado por las leyes laborales ecuatorianas.
Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminacion de la relacién laboral por
desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificara al trabajador con el
veinticinco por ciento del equivalente a la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los afos de
servicios prestados a la misma empresa o empleador, este beneficio se denomina desahucio.

La Compania determina anualmente la provision para jubilacion patronal y desahucio con base en
estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se reconoce con cargo a los costos
y gastos (resultados integrales) del afio aplicando el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado
y representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situacién financiera, el cual
se determina descontando los flujos de salida de efectivo estimados usando la tasa anual de
conmutacién actuarial del 3,20% (2018: 3,80%) equivalente a la tasa promedio de los bonos del tesoro
de los Estados Unidos de Norte América que estan denominados en la misma moneda en la que los
beneficios seran pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones
por pensiones hasta su vencimiento.

Las hipétesis actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de conmutacion actuarial,
tasa de mortalidad, edad, sexo, anos de servicios, remuneraciones, incremento futuro de
remuneraciones, tasa de rotacion, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios
en los supuestos actuariales se cargan a resultados en el periodo en el que surgen. Los costos de los
servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del afio. Al cierre del afio las provisiones
cubren a todos los empleados que se encontraban trabajando para la Compania.

Beneficios por Terminacién

Las Indemnizaciones por terminacién intempestiva o cese laboral son reconocidas como gasto cuando
es tomada la decisién de dar por terminada la relacién contractual con los empleados de acuerdo a las
normativas y leyes vigentes.

3.11 Provisiones y Contingencias

Las provisiones se reconocen cuando la compania tiene una obligacién legal o implicita resultante de
eventos pasados, es probable que la Compania tenga que desprenderse de recursos que incorporen
beneficios econdmicos, para cancelar la obligacion y el monto pueda ser razonablemente estimado.

El importe reconocido como provisién debe corresponder a la mejor estimacién del desembolso necesario

para cancelar la obligacion presente, al final de cada periodo, tomando en consideracion para tal efecto
los riesgos y las incertidumbres correspondientes.
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Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficios econémicos sea requerido, o el monto no
pueda ser estimado de manera fiable, la obligacion (no cuantificada) es revelada como un pasivo
contingente obligaciones razonablemente posibles, cuya existencia sera confirmada por la ocurrencia o
no ocurrencia de uno o més eventos futuros, son también reveladas como pasivos contingentes (no
cuantificada) al menos que la probabilidad de un flujo de salida de beneficios econémica sea remota.

3.12 Reconocimiento de Ingresos Ordinarios

Los ingresos de la compafiia, se reconocen al valor razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar,
netos del impuesto a la venta e importes estimados de cualquier descuento, bonificacién o rebaja
comercial que la Compafiia pueda otorgar.

Venta de bienes

Los ingresos por la venta de bienes son reconocidos cuando se cumplen todas y cada una de las
siguientes condiciones:

- La compafia ha transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos que se derivan de
la propiedad de los bienes;

- La compafia no conserva para si ninguna implicacion en la gestion continua de los bienes vendidos,
en el grado usualmente asociado con la propiedad, ni retiene el control efectivo sobre los mismos;

- El importe de los ingresos puede evaluarse confiablemente;

- Sea probable que la compariia reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccion; y

- Los costos incurridos, o por incurrir, en relacién con la transaccion pueden ser valuados
confiablemente.

3.13 Reconocimiento de Costos y Gastos

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

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

4.1 Ambiente de administracion de riesgos

La Administracion es responsable por establecer y monitorear el ambiente de administracién de riesgos,
asi como también, del desarrollo y monitoreo de las politicas de administracién de riesgo de la
Compaiiia.

Las politicas de administracion de riesgo de la Compafia son establecidas con la finalidad de identificar
y analizar aquello riesgo que pudiera enfrentar la Compania, determinar limites de afectacion tolerables

y definir los controles de riesgo adecuado; asi como, para monitorear los riesgos y el cumplimiento de
dichos limites.
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Durante el curso normal de sus operaciones la Compania estd expuesta a los siguientes riesgos
relacionados con el uso de instrumentos financieros:

a) Riesgo de crédito

La Compaiiia es responsable de la gestion y analisis de riesgo de crédito de sus clientes nuevos antes
de proceder a ofrecer los plazos y condiciones de pagos habituales.

El riesgo de crédito se origina por el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, y dep6sitos en bancos
e instituciones financieras, asi como por la exposicion al crédito con clientes, incluyendo las cuentas por
cobrar clientes y las transacciones acordadas. Respecto de bancos e instituciones financieras, so6lo se
acepta a instituciones cuyas calificaciones de riesgo independientes determinen niveles de solvencia
que garanticen estabilidad. El control de riesgo establece la calidad crediticia, teniendo en cuenta su
posicién financiera, experiencia pasada y otros factores.

La facturacién por las ventas locales son realizadas a clientes con un comportamiento aceptable de los
créditos concedidos y con un nivel de referencias de primer nivel. No se excedieron los limites de crédito
durante el periodo de reporte y la Administracion no espera que la Compafia incurra en pérdida alguna
por desempeiio de estas contrapartes. La Compafia mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en
instituciones financieras con las siguientes calificaciones:

Calificacion

Entidad financiera 2019 2018
Banco Bolivariano C. A. AAA / AAA- AAA-/ AAA-
Banco del Pacifico S.A. AAA AAA-
Banco del Pichincha C.A. AAA-/ AAA- AAA-/ AAA-
HSBC Bank n.d n.d

b) Riesgo de liquidez

La Gerencia Financiera de la Compariia es responsable de la gestién de liquidez. Permanentemente se
hacen previsiones de las necesidades de liquidez que tiene la Compafiia, para lo cual se ha establecido
un marco de trabajo apropiado para la gestion de la liquidez de manera que la Administracion pueda
manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y largo plazo, asi como la gestién de la
liquidez de la Comparia. La Administracion maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas y
monitoreando constantemente los flujos de efectivo proyectados y reales.

El cuadro a continuacion analiza los pasivos financieros de la Compaifia a la fecha del estado de
situacién financiera hasta la fecha de su vencimiento. Los pasivos financieros incluyen en el analisis si
sus vencimientos contractuales son esenciales para la comprension del tiempo de los flujos de efectivo.
Los montos revelados en el cuadro son los flujos de efectivo no descontados.
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Menos de 1 Mas de 1
Al 31 de diciembre de 2019 aho aho
Cuentas por pagar comerciales 5.641.143 -
Obligaciones financieras 1.813.310 702.083
Emisién de obligaciones - 5.633.006

Menos de 1 Mas de 1
Al 31 de diciembre de 2018 ano ano
Cuentas por pagar comerciales 6.569.487 -
Obligaciones financieras 6.571.934 -
Emisién de obligaciones - 5.968.469

c) Riesgo de mercado

Es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo de un instrumento financiero
fluctien a los cambios en los precios de mercado. Los precios de mercado involucran cuatro tipos de
riesgo: el riesgo de tasa de interés, el riesgo de tasa de cambio, el riesgo de precio de los productos
béasicos y otros riesgos de precios, tales como el riesgo de los titulos de patrimonio.

Los instrumentos financieros afectados por el riesgo del mercado incluyen las deudas y préstamos que
devengan interés, y los depésitos en efectivo.

d) Riesgo operacional

El riesgo operacional es el riesgo de pérdida directa e indirecta originado de una amplia variedad de
causas asociadas con los procesos operativos, el personal, la infraestructura de la Compafiia, y con los
factores externos distintos de los riesgos de liquidez, de mercado y de créditos como aquellos riesgos
que se originan de requerimientos legales y de las normas generalmente aceptadas de comportamiento
corporativo. Los riesgos operacionales surgen de todas las operaciones de la compania.

El objetivo de la compania es administrar el riesgo operacional de forma tal que logre equilibrar la
prevencion de pérdidas financieras y el dafo a la reputacion de la compania con la efectividad general
de costos, asi como de limitar los procedimientos que puedan restringir la iniciativa y la creatividad.

La Administracién tiene la responsabilidad béasica de desarrollar e implementar los controles

direccionados a evaluar y monitorear el riesgo operacional. Esta responsabilidad esta respaldada por el
desarrollo de normas y procedimientos establecidos por la Compafiia.

3.2 Administracion del riesgo de capital
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Los objetivos de la Compaiiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma de
continuar como empresa en marcha con el prop6sito de generar fondos para mantener niveles de capital
de trabajo y estructura de capital 6ptima.

La Compaiia monitorea su capital sobre la base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula como
la deuda neta dividida entre el capital total. La deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos
(cuentas por pagar proveedores, otras cuentas por pagar y provisiones) menos el efectivo y equivalentes
al efectivo. El capital total se calcula como el “patrimonio neto” mas la deuda neta. Los ratios de
apalancamiento al 31 de diciembre de 2019 y de 2018 fueron los siguientes:

2019 2018
Total deudas con terceros 14.395.263 19.137.848
Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo (2.541.233) (892.021)
Deuda neta 11.854.030 18.245.827
Total patrimonio 10.108.437 8.879.085
Capital total 21.962.467 27.124.912
Ratio de apalancamiento 53,97% 67,27%

El ratio de endeudamiento es resultado principalmente del financiamiento con sus proveedores locales.
La politica de la Compafiia es mantener un adecuado nivel de capital que le permita mantener la
confianza de los inversionistas, los acreedores y el mercado, y sustentar el desarrollo futuro del negocio
en Ecuador. La junta de Accionistas establece las necesidades adicionales de inversiones de capital y
en funcién de ello determina el nivel de utilidades que se reinvierte y el nivel de dividendos que se paga
a los accionistas.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros -

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

(Véase pagina siguiente)
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Al 31 de diciembre del 2019

Al 31 de diciembre del 2018

Corriente No corriente Corriente No corriente
Activos financieros
Efectivo y equivalente de efectivo 2.541.233 - 892.021 -
Clientes 12.414.110 - 15.164.631 -
Relacionadas 2.925.564 - 3.664.593 -
Total activos financieros 17.880.907 - 19.721.245 -
Pasivos financieros
Obligaciones financieras 1.813.310 702.083 6.571.934 -
Emision de obligaciones - 5.633.006 - 5.968.469
Proveedores 5.641.143 - 6.569.487 -
Relacionadas 50.883 - 27.958 -
Total pasivos financieros 7.505.336 6.335.089 13.169.379 5.968.469

Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede aplicarse algunas de

las siguientes jerarquias de medicién:

o Precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos (nivel 1).

o Informacién distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda confirmar para el
activo o pasivo, ya que sea directamente (precios), o indirectamente (que se deriven de precios).

. Informacion sobre el activo o pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar en el mercado

(informacién no observable) (nivel 3).

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 el valor en libros de cuentas por cobrar y pagar comerciales y
relacionadas, y el efectivo y equivalente de efectivo se aproximan al valor razonable debido a la naturaleza
de corto plazo de estos instrumentos. En relacién a los préstamos y obligaciones financieras, su valor
razonable es similar a su costo amortizado debido a que éstos devengan intereses a tasas de mercado.
La tasa en el mercado para los préstamos varia entre el 7,00% y el 8,83%; y para emision de obligaciones

y titularizacion de flujos el 8,00%.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Cajas (1) 244904 153.288
Bancos (2) 2.296.329 738.733
2.541.233 892.021

(1) Corresponden principalmente a cheques recibidos por clientes al 31 de diciembre del 2019y 2018
que fueron depositados durante los cinco primeros dias habiles del afo siguiente.

(2) Corresponde principalmente a depdsitos mantenidos en Banco del Pacifico S.A., Banco

Bolivariano C.A., Banco Pichincha C.A., Banco de Guayaquil S.A., Banco de la Produccion S.A.
Produbanco y Wells Fargo Bank.

CLIENTES NO RELACIONADOS

Composicién:
Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre
del 2019 del 2018
Clientes 12.414.110 15.164.631
(menos) Provision cuentas incobrables (487.630) (348.247)
11.926.480 14.816.384

Los saldos de las cuentas por cobrar clientes no devengan intereses y su plazo promedio de cobro
generalmente oscila entre los 30 y los 60 dias. El andlisis de la antigiiedad de la cartera, es el siguiente:
Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018

Por vencer:
1 a 30 dias 7.216.322 8.772.997
Vencidas:
0 a 30 dias 4.070.655 5.225.362
31 a 60 dias 770.663 858.695
61 a 90 dias 144.732 140.759
Mas de 90 dias 211.738 166.818

12.414.110 15.164.631

Los movimientos de la provision por deterioro para cuentas por cobrar es como sigue:

(Véase pagina siguiente)
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Saldo inicial
Mas - Incrementos

Menos - Decrementos

Saldo final

IMPUESTOS CORRIENTES POR RECUPERAR

Composicién:

Crédito tributario
IVA por cobrar

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Composicién:

Anticipos a Proveedores

Empleados
Otros (1)

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
348.247 348.247
141.403 -

(2.020) -
487.630 348.247

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
796.307 340.344
402 11.578
796.709 351.922

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
8.700 55.680
25.708 18.794
710.666 469.786
745.074 544.260

(1)  Corresponde principalmente a valores pendientes de cobro con Ambiensa S.A. por US$171.870,
Hormigones Comerciales Hormicom C.A. por US$160.000.

INVENTARIOS

Composicién:

(Véase péagina siguiente)
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Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Insumos Industriales y otros 2.573.571 2.918.223
Lubricantes 2.086.788 4.053.340
Combustible 2.543.201 3.045.046
Menos - Provisidn por obsolescencia (14.944) (14.944)
7.188.616 10.001.665

11. GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

Composicién:
Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre
del 2019 del 2018
Seguros 7.793 7.464
Comision cartas de garantia 20.463 33.025
28.256 40.489

12. ACTIVOS FIJOS

Composicién:
Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre
del 2019 del 2018
Edificio 736.229 -
Muebles y enseres 228.310 228.310
Maquinaria y equipos 423.932 423.932
Equipos de computacion 335.411 328.769
Vehiculos 309.411 309.411
Instalaciones 42.347 33.193
Otros activos 73.382 73.382
Terreno 346.144 -
Activos en proceso 118.277 1.178.044
2.613.443 2.575.041
(menos) Depreciacién acumulada (1.013.450) (886.623)
1.599.993 1.688.418

Movimiento del ano:

(Véase pagina siguiente)
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Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Saldo neto al inicio del afo 1.688.418 1.131.947
(+) Adiciones (1) 95.798 661.017
(-) Venta (2) (57.396) -
(-) Depreciaciones del afio (126.827) (104.546)
Saldo neto al final del afio 1.599.993 1.688.418

(1) Las principales adiciones se evidencia en el rubros Activos en proceso por US$91.960 (2018:
US$641.256), y a su vez activaciones.

(2) Corresponde a la venta de surtidores.

13. ARRENDAMIENTOS EN CALIDAD DE ARRENDATARIO

Montos registrados en el estado de situacién financiera:

2019
Activos por derecho de uso
Costo 544.695
Depreciacion (167.527)
377.168
Pasivos de arrendamientos
Corriente 165.038
No corriente 229.266
394.304

14. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Composicién:

(Véase pagina siguiente)
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Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Banco Bolivariano C.A. (1) 1.507.726 3.958.564
Banisi (2) 1.007.667 1.004.813
Banco de Guayaquil S.A. - 1.161.433
Wells Fargo Bank - 447.124
2.515.393 6.571.934
Menos- porcion corriente (1.813.310) (6.571.934)
702.083 -

(1)  Enel 2019 corresponde a una obligacion por US$1.500.000 adquirida el 10 de diciembre del 2019

con vencimientos de 731 dias.

(2) Al 31 de diciembre del 2019 corresponde a una obligacién por US$1.000.000 adquirida el 29 de

noviembre del 2018 con vencimiento de 419 dias.

EMISION DE OBLIGACIONES

Composicién:
Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre
del 2019 del 2018
Segunda emision - Serie A(1) 5.750.004 6.000.000
Menos - Efecto de costo amortizado (182.165) (31.531)
5.567.839 5.968.469
Interés por pagar 65.167 -
5.633.006 5.968.469

(1)  Corresponde a la renovacién de la emisién de obligaciones aprobada por la Superintendencia de
Compaiiia, Valores y Seguros el 24 de febrero del 2015 mediante resolucion SCVS-INMV-DNAR-
15-0000495 e inscrito en el Mercado de Valores mediante resolucion 2015-G-02-001495 con
fecha de emisién 10 de mayo del 2019, por un valor de US$6,000,000 , a 1,800 dias de plazo,
con intereses que se devengan a una tasa de interés anual fija de 8.00% y pagaderos
semestralmente trimestralmente a partir de la fecha de emisién de la obligacion.

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR - PROVEEDORES

Composicion:

(Véase péagina siguiente)
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EP Petroecuador

ENI Ecuadro S.A.

Lutexsa Industrial Comercial Cia. Ltda
Exxonmobil Lubricants Trading
Kimberly-Clark Ecuador S.A.

3M Ecuador C.A.

Servicio Nacional de Aduana del Ecuador
Otros menores

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
2.697.811 3.812.497
1.118.700 24.842

796.572 -

- 921.971
494.181 540.112
293.714 411.527

25.771 -
214.394 858.538
5.641.143 6.569.487

Corresponde principalmente a saldos pendientes de pago a proveedores, a ser cancelados en el corto
plazo, de acuerdo a las condiciones y acuerdos pactados con sus proveedores, dentro de un periodo

comercial no mayor a 90 dias y no generan intereses.

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR - OTROS

Composicién:

Provisiones por mercaderia (1)
Acreedores varios

Anticipos de clientes

Otros (3)

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
960.463 1.604.494
246.661 167.090

9.935 19.440
160.952 170.036
1.378.011 1.961.060

(1)  Corresponde a provisiones por facturas de mercaderias no recibidas las cuales son reclasificadas
a “Documentos y Cuentas por Pagar — Proveedores” cuando se recibe la documentacion fisica

correspondiente.

(2) Incluye principalmente US$252.133 correspondiente al valor pendiente por la compra de un
terreno efectuado en el mes de noviembre del 2017 a Metalchete S.A..

(3)  Al31dediciembre del 2019 y 2018 incluye US$154.127 por una nota de crédito a Petrocomercial.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS
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El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante los anos 2019 y 2018
con companias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de comparias y partes relacionadas
a las personas naturales o juridicas (companias) que directamente o indirectamente controlan o son
controladas por la Compania, tienen control conjunto o influencia significativa (asociadas).

Saldos al 31 de diciembre:

Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Documentos y cuentas por cobrar
a compahias relacionadas:
Abatangelo S.A. 1.168.592 920.647
Vicferrihot S.A. 101.547 1.758.752
Inmobiliaria Inmotornin S.A. 587.747 350.326
Biosonic S.A. - 130.021
Expodelta S.A. 514107 152.106
Oceanbat S.A. 324.262 134.243
Biofactor S.A. 3.178 95.298
Biobase S.A. 112.437 20.885
Kvass S.A. 319 319
Navestation S.A. 77.000 55.000
Comparia de Transporte Pesado Vetrans S.A. 36.375 46.996
2.925.564 3.664.593
Documentos y cuentas por pagar
a compahias relacionadas:
Biofactor S.A. 49.020 22.458
Oceanbat S.A. - 5.500
Expodelta S.A. 1.863 -
50.883 27.958
Transacciones efectuadas durante los afos:
2019 2018
Oceanbat S.A.
Senvicios administrativos 1.451.908 1.375.215
Prestamos efectuados 2.150.000 700.000
Cesibén de pasivo 130.021 -
Prestamos recibidos - 4.891.917
3.731.929 6.967.132

(Véase pagina siguiente)
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Abatangelo S.A.
Venta de inventarios
Prestamos efectuados

Expodelta S.A.
Prestamos efectuados

Prestamos recibidos
Senvicios administrativos

Inmobiliaria Inmotornin S.A.
Prestamos efectuados

Biofactor S.A.
Compras
Senvicios administrativos

Navestation S.A.
Senvicios administrativos

Biobase S.A.
Venta de combustible

2019 2018
9.302.677 6.961.868
50.000 -
9.352.677 6.961.868
1.435.000 190.000
690.000 -

366.214 270.138
2.491.214 460.138
237.421 -

61.412 30.838
21.211 95.377
82.623 126.215
190.400 56.000
187.443 19.965

Los saldos por cobrar y pagar a companias relacionadas no devengan intereses y tienen plazo de cobro

y/o pago menor a un afo.

No se han efectuado con partes no vinculadas operaciones equiparables a las indicadas

precedentemente.

IMPUESTO POR PAGAR

Composicién:

Impuesto al Valor Agregado

PASIVOS ACUMULADOS - BENEFICIOS SOCIALES

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
215.452 110.922
215.452 110.922
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Composicién:

Beneficios sociales

Participacién de los trabajadores en las utilidades

Aportes al IESS

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

Otros
PROVISIONES
Composicién:

Saldos al

inicio

Afo 2019
Provision para cuentas incobrables 348.247
Provision por obsolescencia 14.944
Beneficios sociales 662.847
Provision para jubilacion patronal (Nota 23) 1.025.832
Provision para Desahucio (Nota 23) 309.346
Afo 2018
Provisién para cuentas incobrables 348.247
Provision por obsolescencia 14.944
Beneficios sociales 518.907
Provision para jubilaciéon patronal (Nota 22) 764.874
Provision para Desahucio (Nota 22) 204.036
IMPUESTO A LA RENTA
1. Conciliacion del resultado contable - tributario

del 2019 del 2018
345.404 278.496
325.074 334.082
27.025 30.155
18.230 20.114
715.733 662.847
Pagos y/o Saldos al
Incrementos utilizaciones final
141.403 (2.020) 487.630
- - 14.944
2.680.295 (2.627.409) 715.733
238.709 - 1.264.541
88.470 (14.456) 383.360
- - 348.247
- - 14.944
2.728.844 (2.584.904) 662.847
326.030 (65.072) 1.025.832
139.408 (34.098) 309.346

Las partidas que principalmente afectaron la utilidad contable con la utilidad tributable de la Compania
para la determinacion del impuesto a la renta en los afios 2019 y 2018 fueron los siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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Utilidad antes de participacion laboral e impuestos
Menos: Participacion laboral
Utilidad antes de impuestos
Mas:
Gastos no deducibles
Base imponible total
Tasa de impuesto a la renta
Impuesto a la renta corriente causado

Anticipo de Impuesto a la renta e impuesto a la renta del afio

2.  Impuesto a pagar

Durante el afno 2019 y 2018, el Impuesto a la Renta fue pagado de la siguiente manera:

Impuesto a la renta

(Menos):
Retenciones en la fuente ejercicio fiscal
Anticipo pagado
Credito tributario

Saldo por recuperar

3. Impuesto a la renta diferido

El andlisis de impuesto diferido es el siguiente:

Activo por impuesto diferido
Impuesto diferido activo

2019 2018
2.167.158 2.182.905
(325.074) (327.436)
1.842.084 1.855.469
162.746 786.747
2.004.830 2.642.216
25% 25%
501.208 660.554
473.886 876.200
2019 2018
501.208 876.200
(483.285) (481.305)
(473.886) (436.049)
(340.344) (299.190)
(796.307) (340.344)
2019 2018
115.938 44.308

Los activos y por impuestos diferidos se compensan si se tiene legalmente reconocido el derecho a
compensar los activos y pasivos por impuestos corrientes y los impuestos diferidos se difieren a la
misma autoridad fiscal. El movimiento por las cuentas de impuesto a la renta diferido es el siguiente:

(Véase pagina siguiente)
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Activo

Jubilacion

patronal y

desahucio Total

Impuestos diferidos:

Al 1 de enero del 2018 - -
(Crédito) a resultados por impuestos diferidos (44.308) (44.308)
Al 31 de diciembre del 2018 (44.308) (44.308)
(Credito) a resultados por impuestos diferidos (23.902) (23.902)
(Crédito) a resultados acumulados porimpuestos diferidos (47.728) (47.728)
Al 31 de diciembre del 2019 (115.938) (115.938)

4,

Otros asuntos -

“Ley Organica de Simplificacion y Progresividad Tributaria”: El 31 de diciembre del 2019 se publicé
la referida Ley en el Suplemento del Registro Oficial No. 111, donde, entre otros aspectos, se efectian
las siguientes reformas a la Ley de Régimen Tributario Interno:

Estan exentos para la determinacién de impuesto a la renta, los dividendos y utilidades, calculados
después del pago del impuesto a la renta, distribuidos por sociedades residentes nacionales o
extranjeras residentes en el Ecuador, a favor de otras sociedades nacionales. La capitalizacién de
utilidades no sera considerada como distribucion de dividendos, inclusive en los casos en los que
dicha capitalizacién se genere por efectos de la reinversién de utilidades.

También estan exentos del impuesto a la renta las utilidades, rendimientos o beneficios de las
sociedades, fondos y fideicomisos de titularizacién en el Ecuador, o cualquier otro vehiculo similar,
cuya actividad econdmica exclusivamente sea la inversién y administracion de activos inmuebles,
con el cumplimiento de ciertos requisitos.

Las provisiones para atender el pago de desahucio y de pensiones jubilares patronales, siempre
que, para estas ultimas, se cumplan las siguientes condiciones:

a) Se refieran al personal que haya cumplido por lo menos diez afios de trabajo en la misma
empresa; Yy,

b) Los aportes en efectivo de estas provisiones sean administrados por empresas especializadas
en administracion de fondos autorizadas por la Ley de Mercado de Valores."

Las personas naturales que tengan ingresos netos mayores a cien mil dolares de los Estados
Unidos de América (USD$100.000,00), solo podran deducir sus gastos personales de salud por
enfermedades catastroficas, raras o huérfanas debidamente certificadas o avaladas por la
autoridad sanitaria nacional competente.
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e Las sociedades que realicen actividades econdémicas, y que hayan generado ingresos gravados
iguales o superiores a (US$1.000.000) en el ejercicio fiscal 2018, pagaran una contribucién Gnica
y temporal, para los ejercicios fiscales 2020, 2021 y 2022, calculada de acuerdo a los ingresos
declarados en el 2018, con tarifas que van entre el 0,10% hasta 0,20%, en ningln caso esta
contribucién sera superior al veinte y cinco por ciento (25%) del impuesto a la renta causado del
ejercicio fiscal 2018. Esta contribucién no puede ser utilizada como crédito tributario, ni como gasto
deducible.

e  Seelimina el anticipo obligatorio de impuesto a la Renta, este podra anticiparse de forma voluntaria,
y sera equivalente al 50% del impuesto a la Renta causado del ejercicio fiscal anterior, menos las
retenciones en la fuente efectuadas en dicho ejercicio fiscal.

e Se incluye un nuevo tratamiento tributario para la distribucion de dividendos. Se considera como
ingreso gravado el 40% del monto distribuido. Solo estaran exonerados los dividendos distribuidos
a sociedades residentes en Ecuador.

e Enelcaso que la distribucion se realice a personas naturales residentes fiscales en el Ecuador, el
ingreso gravado formara parte de su renta global. Las sociedades que distribuyan dividendos
actuaran como agentes de retencién del impuesto aplicando una tarifa de hasta el veinte y cinco
por ciento (25%) sobre dicho ingreso gravado, conforme la resolucién que para el efecto emita el
Servicio de Rentas Internas;

e En el caso de que la sociedad que distribuye los dividendos incumpla el deber de informar sobre
SuU composicion societaria, se procedera a la retencién del impuesto a la renta, sobre los dividendos
que correspondan a dicho incumplimiento, con la maxima tarifa de impuesto a la renta aplicable a
personas naturales.

e  Se establece un régimen impositivo, aplicable a los impuestos a la renta, al valor agregado y a los
consumos especiales, para microempresas, incluidos emprendedores que cumplan con la
condicién de microempresas, y de acuerdo a las disposiciones contenidas en la ley.

e Los contribuyentes determinaran el impuesto a la renta aplicando la tarifa del dos por ciento (2%)
sobre los ingresos brutos del respectivo ejercicio fiscal exclusivamente respecto de aquellos
ingresos provenientes de la actividad empresarial. Los ingresos percibidos por las microempresas
por fuentes distintas a la actividad empresarial se sujetaran al régimen general del impuesto a la
renta y sera de aplicacion obligatoria para las microempresas. Ciertas actividades econdmicas
como la inmobiliaria y la de servicios profesionales, no pueden acogerse a este régimen.

e Se tendra derecho a crédito tributario por el IVA pagado en las adquisiciones locales o
importaciones de los bienes que pasen a formar parte de su activo fijo; o de los bienes, de las
materias primas o insumos y de los servicios, siempre que tales bienes y servicios se destinen
Unicamente a la produccion y comercializacién de otros bienes y servicios gravados con este
impuesto, que podra ser usado hasta en cinco (5) afios contados desde la fecha de exigibilidad de
la declaracion.
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“Ley Organica para el Fomento Productivo, Atraccion de Inversiones, Generacion de Empleo, y
Estabilidad y Equilibrio Fiscal” El 21 de agosto del 2018 se publicé la referida Ley en el Suplemento
del Registro Oficial No. 309, en la cual se incluye las siguientes consideraciones principales:

Remisién del 100% intereses, multas y recargos de obligaciones tributarias, fiscales y aduaneras,
que incorpord cuya administracion y/o recaudacion le corresponde Unicamente al Servicio de
Rentas Internas, segun los términos y condiciones establecidos por dicho organismo

Remisién de la totalidad de los intereses y recargos derivados de las obligaciones aduaneras
establecidas en control posterior a través de rectificaciones de tributos, cuya administracion y/o
recaudacion le corresponde Unicamente al Servicio Nacional de Aduanas del Ecuador,
determinadas al 2 de abril del 2018.

Reduccién de intereses, multas y recargos de las obligaciones patronales en mora con el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS), causados en obligaciones de aportes en mora generados
y en firme hasta el 2 de abril del 2018, Se incluyen las obligaciones en glosa, titulos de crédito,
acuerdos de pagos parciales o convenios de purga de mora. Se dispuso de un plazo un porcentaje
para la reduccion de estos conceptos.

Exoneracion del Impuesto a la renta para las nuevas inversiones productivas en sectores
priorizados:

- Las nuevas inversiones productivas (definiciones del Cédigo Orgénico de la Produccion,
Comercio e Inversiones - en los sectores priorizados) tendran derecho a la exoneracion del
impuesto a la renta, y su anticipo, por 12 afios (que se encuentren fuera de las jurisdicciones
urbanas de los cantones de Quito y Guayaquil.

- Lasinversiones realizadas en estos sectores en las areas urbanas de Quito y Guayaquil podran
acogerse a la misma exoneracion por 8 afos.

- Las nuevas inversiones productivas que se ejecuten en los sectores priorizados industrial,
agroindustrial y agroasociativo, dentro de los cantones de frontera, gozaran de la exoneracién
prevista en este articulo por 15 afios.

Las nuevas inversiones productivas que suscriban contratos de inversién, tendran derecho a la
exoneracion del Impuesto a la salida de divisas (ISD) en los pagos realizados al exterior por la
importaciones de bienes de capital y materias primas necesarias para el desarrollo del proyecto
(montos y plazos establecidos en el contrato); y, dividendos distribuidos por sociedades nacionales
o extranjeras domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de
beneficiarios efectivos que sean personas naturales domiciliadas o residentes en el Ecuador o en
el exterior.

Las sociedades que reinviertan en el pais desde al menos el 50% de las utilidades, en nuevos

activos productivos, estaran exoneradas del ISD, por pagos al exterior por concepto de distribucion
de dividendos a beneficiarios efectivos residentes en el Ecuador.
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¢ Remision del 100% de intereses, multas, costas procesales de procedimientos de ejecucion
coactiva y demas recargos derivados del saldo de las obligaciones, cuya administracion y
recaudacion le corresponde Unica y directamente a la Superintendencia de Compafnias, Valores y
Seguros, en un plazo de 90 dias.

e Las nuevas inversiones en los sectores econdmicos determinados como industrias basicas
(definicion del Cédigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones), tendran derecho a la
exoneracion del impuesto a la renta y su anticipo por 15 anos. Los plazos de exoneracién se
ampliarén por 5 anos mas, en el caso de que dichas inversiones se realicen en cantones fronterizos
del pais.

Precios de Transferencias.- Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena

competencia para las operaciones realizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de Rentas
Internas, Mediante Resolucién No. NAC-DGERCGC15-00000455 publicada en el segundo suplemento
del RO. 511 del viernes 29 de mayo del 2015, establece se prepare y remita un Informe Integral de
Precios de Transferencia y un Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas, entre otros, para
aquellas companias que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior
en el mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$15.000.000 (Anexo e Informe)
o US$3.000.000 (Anexo). En la referida Resolucién se establece ademas las operaciones que no
deben contemplarse para el andlisis del Anexo e Informe Integral de Precios de Transferencia y se
menciona que no sumaran los montos de operaciones con partes que sean relacionadas Unicamente
por proporcién de transacciones; es decir, que la companiia no se encuentra obligada a presentar el
Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas ni tampoco el Informe de Precios de Transferencia.

PASIVO A LARGO PLAZO - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

El saldo de las provisiones para jubilacién patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2019 y 2018
corresponde al 100% del valor actual de la reserva matematica calculada actuarialmente por un
profesional independiente para todos los trabajadores que al 31 de diciembre del 2019 y 2018 se
encontraban prestando servicios a la Compafiia.

A continuacién un detalle de su composicion:

Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Jubilacién patronal 1.264.540 1.025.832
Bonificacion por desahucio 383.360 309.346
1.647.900 1.335.178

Los supuestos principales usados para propésitos de las valuaciones actuariales tanto para la jubilacién
patronal como el desahucio, son las siguientes:
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Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Tasa de descuento 3,20% 3,80%
Tasa de Incremento Salarial 2,50% 2,50%

Analisis de Sensibilidad

Cambios razonablemente posibles en las suposiciones actuariales relevantes a la fecha del estado de
situacion financiera, siempre que las otras suposiciones se mantuvieren constantes, habrian afectado la
obligacién por beneficios definidos en los importes incluidos en la tabla a continuacion:

Al 31 de diciembre del 2019

Jubilacion Patronal Desahucio
Tasa de descuento - aumento de 0.5% 1.143.554 347.564
Tasa de descuento - disminucion de 0.5% 1.232.956 370.137
Tasa de incremento salarial - aumento de 0.5% 1.222.809 370.173
Tasa de incremento salarial - disminucién de 0.5% 1.152.752 347.430

Jubilacion Patronal

Los cambios en el valor presente de la obligacidén por beneficios definidos en el periodo son:

Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Saldo inicial de la obligacién por beneficios definidos 939.141 764.874
Costo laboral del servicio actual 72.291 108.714
Costo por intereses 35.232 30.469
Pérdidas actuariales 140.211 35.084
Saldo final de la obligacidn por beneficios definidos 1.186.875 939.141

Bonificacion por Desahucio

Los cambios en el valor presente de la obligacion por beneficios definidos en el periodo son:

(Véase péagina siguiente)
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VEPAMIL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2019 Y 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Al 31 de diciembre Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
Saldo inicial de la obligacion por beneficios definidos 287.261 204.036
Costo laboral del servicio actual 32.193 29.995
Costo por intereses 10.499 8.056
Pérdidas actuariales 42.943 76.239
Beneficios pagados (14.368) (31.065)
Saldo final de la obligacién por beneficios definidos 358.528 287.261

CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compania al 31 de diciembre del 2019 y 2018 comprenden
2.000.010 acciones ordinarias con un valor nominal de US$1 completamente desembolsadas, emitidas
y en circulacién.

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS

Reserva Legal

De acuerdo con la legislacién vigente, la Comparnia debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad
neta del afo a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance al 50% del capital suscrito.
La reserva legal no esta disponible para distribucién de dividendos, pero puede ser capitalizada o
utilizada para absorber pérdidas. Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la reserva constituida alcanza el
50% del capital suscrito.

Reserva Facultativa

Corresponde a aportes generados que no representan para la Comparnia una obligacién contractual de
entregar efectivo u otro activo financiero o de intercambiar activos o pasivos financieros ni corresponden
a contratos que requeriran la utilizacién de algun instrumento de patrimonio y son de libre disponibilidad
previo disposicién de la Junta General de Accionistas de la Compania.

Resultados acumulados de aplicacién inicial NIIF

Los ajustes provenientes de la adopcidn por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera “NIIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta
“Resultados Acumulados provenientes de la adopcién por primera vez de las NIIF”, que generaron un
saldo deudor solo podran ser absorbido por los Resultados Acumulados y los del ultimo ejercicio
econdmico concluido, si los hubiere.
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VEPAMIL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2019 Y 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Resultados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro, manteniendo
registros que permiten identificar su ejercicio de origen. Con la aprobacién de la Junta General de
Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables, las utilidades son distribuidas o
destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se mantienen en Resultados acumulados o se
compensan con la Reserva legal, Reserva de capital u otras reservas y cuentas patrimoniales de libre

disposicion de los accionistas.

VENTA DE BIENES Y SERVICIOS

Composicién:

Combustible

Lubricantes

Transporte de combustible
Insumos industriales
Otros

GASTOS DE ACUERDO A SU NATURALEZA

Composicién al 31 de diciembre:

Sueldos y beneficios sociales
Honorarios profesionales
Asesorias

Mantenimientos y reparaciones
Activo por derecho de uso
Transporte y logistica
Arrendamientos

Publicidad y promocion
Impuestos y contribuciones
Seguros

Pruebas y Analisis
Depreciacion

Otros menores

EVENTOS SUBSECUENTES

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018
125.880.095 126.794.078
10.657.093 10.069.977
1.345.564 1.362.262
4.122.000 4.574.639
5.530.487 5.994.529
147.535.239 148.795.485

Al 31 de diciembre

Al 31 de diciembre

del 2019 del 2018

2.607.337 2.811.584
117.915 32.337
283.665 242.366
158.823 123.653

167.527 -
2.001.876 2.158.579
(4.226) 192.328
118.753 19.935
132.413 164.657
67.866 79.535
44.741 174570
126.827 104.546
464.620 796.937
6.288.137 6.901.027
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VEPAMIL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2019 Y 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

Entre el 31 de diciembre del 2019 vy la fecha de emisién de estos estados financieros no se produjeron
eventos que, en la opinién de la Administracion de la Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo
sobre dichos estados financieros que no se han revelado en los mismos y que ameriten mayor exposicion.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Los estados financieros por el afo terminado el 31 de diciembre del 2019, han sido emitidos con la

autorizacion de fecha 22 de junio del 2020 de la Gerencia General y posteriormente seran puestos a
consideracién de la Junta General de Accionistas para su aprobacion definitiva.
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