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FRIGOLANDIA S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2OI8
(Expresado en dólares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL

Frigolandia S.A., es una sociedad anónima, constituida en la ciudad de Guayaquil, med¡ante
escritura pública, el 6 de Junio de 1991 y su actividad emnómica principal es la venta al por mayor
de productos de la'pesca, con un objeto social que también abarca actividad pesquera dentro de
todas sus fases como: captura, e)dracción, procesamiento y comercialización de especies
bioacuáücos en los mercados internos y externos.

Mediante Acta de Junta ceneral de Accionistas celebrada el 23 de Febrero del 2012, los
accionistas acuerdan el aumento de cápitál de 4.000 acciones nominativas a valor de $1.00 cada
una, a 324.000 acciones nominat¡vas a valorde $1.00 cada una, el mismo que se realizó en dinero
en efecüvo.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES.

Los presentes estados financieros de la Compañía al 3f de diciembre del 2018, han sido
preparados de acuerdo con la Norma lnternacional de lnformación Financiera (NllF), emitidas por el
consejo de Normas lnternacionales de contabilidad (IASB), las que han s¡do adoptadas en Ecuador,
y representan la adopción integral, explícita y sin resewas de la referida norma internacional
apl¡cadas de manera uniforme en los ejercicios que se presenlan.

Los estados financieros de la Compañía han sido preparados sobre la base del coslo histórico,
aunque mod¡ficado por el ¡mporte en pasivos financieros medidos por su costo amortizado.

2.'l Uso de estimaciones y ju¡c¡os

La preparación de estados fnancieros reqlliere que la Administración realice ciertas estimaciones,
juicios y supuestos necesarios e inherentes a la actividad económica de la compañía que afectan
los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas. En opinión de la
Adm¡n¡stración, dichas est¡mac¡on€s y supuéslos se han basado en la mejor utiliiación de la
información disponible al momento de la preparación de los estados financieros, los cuales
podrían llegar a diferir de sus efectos finales.

Las 
_ 
estimaciones y juiiios son continuamente evaluados y están basados en la experiencia

histórica y otros factores, incluyendo la expectativa de eventos futuros que se cre6 son razonables
baio las actuales circunstancias. En opinión de la Gerencia, estas estimac¡ones se efectuaron
sobre la base de su mejor conocimiento de los hechos relevantes y circunslancias a la fecha de
preparación de los eslados financieros.

2.2 Moneda funcionaly moneda de presentac¡ón

Las partidas en los estados financieros de la compañía se expresan en la moneda del ambiente
económico primario donde opera la entidad (moneda func¡onal). Las cifras incluidas en los estados
financieros adjuntos se expresan en dólares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentación de la compañía. A menos que se indique lo contrario, las cifras inclu¡das
en los.estados financieros adjuntos están expresadas en dólares estadounidenses.

2.3 Ef€ctivo y equivalsntes de efoct¡vo
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Constituyen el efectivo disponible en la empresa y saldos de efectivo en bancos del país depositados
en cuentas corrientes altamente líquidas, las cuales son de libre dispon¡bilidad.

2,4 ActivosFinancieros

La Compañía clasifica sus activos financieros en las categorías: "Cuentas por cobrar". La
clasifcación depende del proposito para el cual se adqu¡rieron los activos financieros o contrataron
los instrumentos f¡nancieros. La Compañía determina la clasificación de sus acl¡vos y pasivos
financieros a la fecha de su reconocim¡ento inicial.

Los activos financieros se exponen como activos corrientes con excepción de aquellos con
venc¡mienlos originales superiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situac¡ón
financiera, que son clasificados como activos no corrientes.

Un act¡vo financiero se reconoce a la fecha de negociación y se dan de baja cuando expiran los
derechos a recibir los flujos de efect¡vo del activo o si la Compañía transfiere el activo a un tercero
sin retener sustancialmente los riesgos y benefic¡os del activo.

Al 3l de diciembre del 2018, la Compañía mantuvo activos fnancieros en las categorías de
"Cuentas por cobra/.

2,4.1 Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar a clientes, y otras cuentas por cobrar son act¡vos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado áctivo. Estos
activos se re@nocan inicialmenté a valor razonable más cualquier costo de transacc¡ón
directamente atribuible. Posterior al reconocimiento inicial se miden al costo amort¡zado
utilizando el método del interés efectivo, menos cualquier deterioro el cual se carga contra los
resultados del año.

Las cuentas comerciales por cobrar incluyen una provisión para reducir su valor al probable
de realización. D¡cha prov¡sión se determina en función de un anál¡sis de la probabilidad {e
recuperación de las cuentas.

2.5 Pasivos financieros

La Compañía clasifica sus pasivos financieros como "Cuentas por pagar". Los ¡nstrumentos de
deuda son clasificados como pasivos financieros de conformidad a la sustancia del acuerdo
contractual. La compañía determina la clasif¡cación de sus pasivos f¡nancieros a la fecha de su
reconoc¡miento inicial.

Los pasivos financieros se exponen como pasivos con¡entes con excepción de aquellos con
vencim¡entos originales superiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situación
financiera, que son clasificados como pasivos no corrientes. Los pasivos financieros son dados de
baja cuando las obligaciones contractuales de la Compañía se han liquidado.

2.5.1 Obligaciones Financieras, Prov€edores y otras cuentas por pagar
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Las obligaciones financieras, proveedores, pasivos acumulados y otras cuentas por pagar
son pasivos financieros, no d€rivados con pagos fiios o determinables, que no coüzan en un
mercado act¡vo.

El período de créd¡to promed¡o para la compras de bienes y servicios es de 90 días.

Las obligaciones fnancieras, cuentas por pagar proveedores, pasivos acumulados y otras
cuentas por pagar se clasif,can en pasivos corrientes, excepto los vencimientos superiores a
12 meses desde la fecha del eslado de situación financisra, que se clasifican como pasivos
no conientes.

Dichos saldos se muestran a valor nominal el mismo que se aprox¡ma al valor razonable.

Después del reconocimiento in¡cial, a valor razonable, se miden al costo amort¡zado
utilizando el método de la tasa se interés efectiva

2.6 lnventarios

Los inventarios se presentan al costo histórico, calculado para todas sus ex¡stencias, utilizando el
método promedio para la imputación de las sal¡das de dichos inventarios. El costo de todas sus
existencias comprende los costos de compra, otros costos directos, deducidos los descuentos en
compras y bonificaciones otorgados por sus proveedores.

El saldo del rubro no excede su valor neto de realización, el cual corresponde al precio de venta
est¡mado en el curso normal de las operaciones, menos los gastos de venta var¡ables. se registra
una proüsión para cubrir el deterioro de las mismas el cual se carga a lbs resultados del año.

Los inventarios en tráns¡to se presentan al costo do las facturas más otros cargos relacionados
con la importación.

2.7 Activo Fijo

a) Reconoc¡miento y medición

Las prop¡edades, planta y equipo son registrados al costo histórico, menos depreciaciones
acumuladas y pérdidas por deterioro, en cáso de producirse. Se reconocen como activos si
es probable que se deriven de ellos beneficios económicos futuros y su costo puede ser
d6tsrminado {e una manera confiable; el costo ¡ncluye los desembolsos directamente
atribuibles a la adquisición o construcción del acüvo. Los desembolsos posteriores a la
compra o adquisición sólo son capitalizados cuando es probable que beneficios económicos
futuros asociados a la inversión fluyan hacia la Compañía y los costos pueden ser medidos
razonablemente.

Las mejoras y renovaciones mayores que incrementen la vida útil del activo o su capacidad
productiva, son capitalizadas solo si es probable que se deriven de ellos benefrcios
económicos futuros para la compañía y s¡ su coso puede ser confiablemente estimado.

Por otra parte los costos por reparac¡ones y mantenim¡entos de rutina en'propiedades,
planta y equipo son reconocidos en resultados cuando ocurren.
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b) Depreciación

Los terrenos no se deprecian. La deprec¡ación de propiedades, planta y equipo, es
calculada linealmente basada en la vida útil estimada de los bienes o de componentes
significativos identificables que posean vidas útiles diferenciadas, y no considera valores
residuales, debido a que ,la Administración de la Compañía estima que el valor de
realización de sus propiedádes, planta y equipos al término de su vida útil será irrelevante-

Las estimaciones de vidas úüles y valores residuales de los activos fijos son revisadas, y
ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados f¡nancieros.

Las vidas útiles estimadas de propiedades, plantas y equipos para los periodos actuales y
comparativos están determinados, de acuerdo al avaluó efectuado.

c) Retiro o venta de Activos füos

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 l¡bros del activo y reconoc¡da en resultados.

2.8 Deterioro de activos

Deterioro de activos no corientes

La compañía evalúa anualmente la ex¡stencia de indicadores de deterioro sobre activos no
corrientes. Si existen indicadorés, la compañía est¡ma 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. E¡ valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto
que se obtendría de su vénta o su valor en uso.

La Administración ha realizado los análisis pertinentes y considera que no se han producido
eventos que indiquen que sus activos no corrientes s¡gnif¡cativos no podrían recuperarse a su
valor en libros.

2.9 Deterioro de act¡üos financieros

Ac{ivos valuados a costo amortizado

La Ent¡dad evalúa ai final de cada perÍodo si hay evidenc¡a 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 recono@ solo si hay evidencia objetiva de deterioro
como resultado de uno o más eventos que ocurrieron después del reconocimiento in¡c¡al 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 m¡dé como la diferencia entre el valor en l¡bros de los activos y el valor
presente de los futuros flujos de efectivo estimados descontados a la tasa de interés efectiva
original del activo fnanciero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la pérdida se
reconoce en el estado de resultados ¡ntegrales. Si, en un período post€r¡or, et rnonto de la pérdida
por deter¡oro disminuye y dicha disminuc¡ón se relaciona ob.ietivamente a un evenlo que haya
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ocurrido después de que se reconoció dicho deterioro, se reconoce en el estado de resultados
int€gráles la reversión de la pérdida por deterioro previamente reconocida.

La Administración ha realizado los análisis pertinentes y considera que no se han producido
eventos qu€ indiquen que sus activos financieros significativos no podrían recuperarse a su valor
en libros.

2.10 lmpuesto a la renta

El gasto por impuesto a la renta del año comprende el impuesto a la renta corr¡ente y el diferido.
El impuesto se reconoce en el estado de resullados integrales, excepto cuando sé 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.

lmpuesto a la renta corriente

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 año en que se devenga con base en el
impuesto por pagar exigible.

lmpuesto d¡ferido

Los efectos de impuestos originados por las diferencias entre el balance fnanciero y tributario, se
regist¡an por todas las dif€rencias temporar¡as, considerendo la tasa de impuesto que estará
vigente a la fecha estimada de reverso.

Los efectos derivados de los impuestos diferidos existentes a lá fecha y no reconocidas
anteriormente, se reconocen en resultados sólo a medida que las diferencias temporales se
reversen.

El impuesto a la renta difer¡do es medido a la tasa de impuesto que se espera aplique al momento
de la reversión de las d¡ferenc¡as temporarias de acuerdo a la ley de imiuesto a la renta
promulgada o sustancialmente promulgada a la fecha de reporte. Los activos y pasivos por
impuesto diferido son compensados si existe un derecho legal de compensar los paiivos y activos
por impuestos corrientes, y están relacionados con el ¡mpuesto a la renta aplicado por la misma
autor¡dad tributraria.

Un activo por impuesto d¡fer¡do es reconocido por las pérdidas tributarias trasladables a pérdidas
futuras y diferencias.temporarias deducibles, gananc¡as gravables futuras, contra las que puede
ser utilizado el impuesto diferido mencionado. Los activos por impuesto diferido son revisados en
cada fecha y son reducidos en la medida que no sea probab¡e que los beneficios por impuestos
relacionados son realizados. solo se compensan entre si y, consecuentemente, se presehtan en
los estados financieros por su importe neto, los saldos deudores y acreedores tributar¡os,
reconoc¡dos como tales por la áutoridad tributaria, y s¡empre que los créditos tributarios
respectivos no se hallen prescritos y que, además, se relacionen con el mismo l¡po de impuestos a
compensar.

2.ll .Beneficios a los empleados

Benef¡cios de corto plazo: se registran en el rubro de provisiones del estadó de situación
f¡nanciera y corresponden principalmente a:
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i) Participación de los empleados en las utilidades: El 15% de la utilidad anual que la
Compañía debe reconocer a sus trabajadores de acuerdo mn la legislación labóral es
regislrado 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 dev6ngada.

¡ii) Fondos de Reserva: Se registra de acuerdo a la legislación vigente en el Ecuador.

iv) Décimo tercer y décimo cuarto sueldo: Se p¡ovisionan y pagan de acuerdo a la
legislación vigente en el Ecuador.

Benef¡cios de largo plazo (Jubilación Patronal y desahucio):

Prov¡siones de jub¡lac¡ón patronal y desahuc¡o (no fondeados): La Compañía t¡ene un plan de
beneñc¡o defin¡do para jubilación patronal, normado por las leyes laborales ecuatorianas.
Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminación de la relación laboral
por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador,

el empleador bonifcará al trabajador con el veinticinco por ciento del equivalente a la última
remunerac¡ón mensual por cada uno de los años de servicios prestados a la misma empresa o
empleador, este benefcio se denomina desahucio.

La Compañía determina anualmente la provisión para jubilación patronal y desahucjo con base en
estudios actuariales pracücados por un p.ofesional ¡ndependiente y se reconocen con cargo a los
costos y gastos (resultados) del año aplicando el método de Cosieo de Crédito Unitario
Proyectado y representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situación
financiera.

Benefic¡os por Terminac¡ón

Las lndemn¡zaciones por terminac¡ón intempestiva o cese laboral son reconocidas 
"oro 

gasto
cuando es tomada la decisión de dar por terminada la relación contractual con los empleados de
acuerdo a las normativa's y leyes vigentes.

2.12 Provisiones y Coritingencias

Las provis¡ones se reconocen cuando la compañía t¡ene una obligación legal o implícita resultante de
eventos pasados, es probable que la Entidad tenga que desprenderse de recursos que incorporen
benef¡cios éconómicos, para cancelar la obligación y el monto pueda ser razonablemente es¡rnado.

El importe reconocido como provisión debe corresponder a la mejor estimación del desembolso
necesario para cancelar la obligación presente, al final de c€da periodo, tomando en consideración
para tal efecto los riesgos y las incertidumbres correspondientes.

Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficios económicos sea requerido, o el monto no
pueda ser estjmado de manera fable, la obligación (no cuantificada) es revelada como un pas¡vo
contingente obl¡gaciones razonablemente posibles, cuya existenc¡a será. confirmada por la
ocunencia o no ocunencia de uno o más eventos futuros, son también reveladas como pasivos
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contingentes (no cuantificada) al menos que la probabil¡dad de un flujo de salida de beneficios
económica sea remota.

2.13 Reconocimiento de lngresos Ordinarios y Gastos

Los ingresos de la compañía, se.reconocen al valor razonable de la contraprestación cobrada o por
cobrar, netos del impuesto a la vinta e imrcrtes estimádos de cualquier descuento, bonificación o
rebaja mmercial que la Entidad pueda otorgar.

Venta de b¡enes

Los ingresos por la venta de bienes deben ser reconocidos cuando se cumplen todas y 
""i" un" d"

las siguiéntes condiciones:

o La mmpañía ha transferido al comprador los riesgos y beneficios signilcativos que se derivan
de la propiedad de los bienes;

o La compañía no conserya para sí ninguna impl¡cación en la gestión continua de los bienes
vendidos, en el grado usualmente asociádo con la propiedad, ni retiene el control efectivo
sobre los mismos;

. El importe de los ingresos puede valuarse confiablemente;

o Sea probable que la compañía reciba los beneficios económicos asociados con Ia transacción;
v

. Los costos incurridos, o por incunir, en relación con la transacción pueden ser valuados
conf¡ablemente.

Los gastos son reconocidos con base al devengado o cuando son incunidos. S€ reconoce
¡nÍpdiatamente un gaslo cuando el desembolso efectuado no produce benefidos económicos
futuros.

2.14 lngresos Financieros y Costos Financ¡eros

Los ingresos financieros están compuestos por ingresos por conceplo de intereses, dividendos, y
cambios en la evaluación de los act¡vos financieros al valor razonable, expuestos en resultados. Los
¡ngresos por ¡ntereseq son reconocidos al costo amortizado, utilizando el método de interés ef€ctivo.

Los costos ñnanc¡eros están compuestos por gastos de actualización del valor presente de las
provisiones, y las perdidas por deterioro reconocidos en los activos financieros. Los costos por
préstamos que no son directarn€nte atribuibles a la adquisición o la construcción de un activo que
califica como tal (capitalizabl€) se reconocen en resultados usando un método de interés efectivo.

2,15 Reserva Legal y Facultativa

Reserya Leoal: La Ley de Compañías del Ecuador exige que las compañías anónimas transfieran
a Reserva Legal un porcentaje no menor del 1oo/o de la utilidad neta anual, hasta qué represente o
alcance por lo menos el 50% del capital suscrito y pagado
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D¡cha reserva no está suieta a distribución, excepto en caso de liquidación de la compañía, pero
puede ser uülizada.para aumento de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones.

2.16 Resuttadosacumulados

De acuerdo a las disposiciones societarias vigentes, Resultados acumulados incluyen los saldos
de las Utilidad€s acumuladas y los Resultados acumulados provenientes dé la adopción por
primera vez de las NllF.

Resultiados Acumulados oroven¡entes de la adooción por primera vez de las Normas
lnternacionales de lnformación F¡nanciera "NllF": La Superintendencia de Compañíás determinó
que los ájustes de la adopción por primera vez de las NllF, se deben registrar en el Patrimonio en
una subcuenta "Resultados Acumulados provenientes de la adopción por primera vez de las NllF",
separada del resto de los resultados acumulados, y su saldo acreedor, se utilizará para absorber
pérdidas acumuladas las hubiere, o devuelto a sus accionislas en el caso de liquidación de la
Compañía.

ADMINISTRACION DE RIESGOS

3.1 Factores de riesgos financieros

Durante el curso normal de sus operaciones la compañía está expuesta a los siguientes riesgos
relac¡onados con el uso de instrumentos financieros:

Riesgo de crédito
Riesgo de liquidez
Riesgo de mercado
Riesgo operacional

(f ) Amb¡ente de adm¡nistrac¡ón de riesgos

La Admin¡stración es résponsable por eslablecer y monitorear el ambiente de administración de
riesgos, así como también, es responsable del desanollo y monitoreo de las políticas de
administración de riesgo de la Compañía.

Las políticas de adrñinist¡ación de riesgo de la compañía son establecidas mn la finalidad de
identif¡car y analizar aquel riesgo que pudiera enfrentar la compañía, determinar límites de
afectación tolerables y definir los controles de riesgos adecuados; así como para monitorear los
riesgos y el cumplimiento de dichos límites.

La administración es responsable también de revisar periódicamente las políticas y los sistemas
de administración de riesgos de la Compañía a fin de que reffejen los camb¡os en las condiciones
de procedimientos de administración y pretender desanollar un ambiente de control disciplinado y
constructivo en el que todos los empleados entienden sus funciones y obligac¡ones.
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La administración monitorea el cumplimiento de la política y los procedimientos de administración
de riesgos, y revisa si su marco de admin¡strac¡ón de riesgo es apropiado respecto de los riesgos
a los que se enfrenta la Compañía.

(21 R¡esgo de cródito

R¡esgo proven¡ente de las operaciones de venta.

La Compañía t¡ene por política de v€nta que los productos comerc¡alizados localm€nte son
retirados por los clientes directamente en la planta, el cliente corre con los riesgos de traslado
hasta su destino final. Para el caso de las exportaciones los productos comercializados son
puestos en puerto o aeropuerto en caso de fresco, a partir de este punto el riesgo se traslada al
cliente hasta su destino final.

Las ventas locales son realizadas a cl¡entes con un comportamiento aceptable de los créditos
concedidos y con un nivel de referencias de pr¡nrer nivel, cuando se trata dé clientes nuevos las
ventas son canceladas por anticipado, previo al despacho del producto desde planta, para el caso
del fresco a los 2 días le dan el 850/o.

Para el caso de ventas para exportaciones, la venta se realiza, con clientes recurrentes, mediante
la firma de un convenio donde se estipulan las condiciones de venta; y, para clientes nuevos
m6diante pago ant¡cipado del producto antes de la salida de planta.

(3) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez surge por la posib¡lidad de desajuste entre la necesidad de fondos (por gastos
operativos y f¡nancieros, inversiones en activos y vencimiento de deudas) y las fuentes de los
mismos.

La Compañía mantiene sus recursos monetarios en el corto plazo, de tal forma que pueda cumpl,ir
sus obl¡gaciones por la operación de sus actividades. En caso de ser requerido flujo adicional, la
Compañía cuenta con el apoyo financ¡ero de su principal accionista.

(4) Riesgo dé mercado

¡. Riesgo de tipo de cambio

Por haber asumido el Ecuador como moneda oficial el dólar estadounidense, sus
operaciones las rsaliza en dicha moneda, por consigu¡ente sus estados financieros no
reflejan ninguna partida que pueda estar expuesta a algún ajuste por tipo de cambio.

ii. Riesgo de prec¡o de venta

Los productos que comercializa FRIGOLANDIA S.A., se trazan a valor de ."r""do, los
precios se rigen por el mercado internac¡onal, como consecuencia de la oferta y

' demanda existente a lo largo de un período económico.
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(5) R¡esgo 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 compañía, y
factores externos disüntos de los riesgos de liquidez de mercado y de crédito, como aquellos
riesgos que se originan de requerimientos legales y de las normas generalmente aceptadas de
comportamiento corporativo. Lo¡.riesgos operacionales surgen de todas las operaciones de la
compañía; el objetivo de la compañía es administrar el riesgo operacional de forma tal que logre
equilibrar la prevención de pérd¡das financieras y el daño a la reputación de la compañía, con la
efectivldad general de costos, así como de lim¡tar los proc€dimientos que puedan restringir Ia
iniciativa y la creatividad.

El cumplimiento de las normas de la compañia, está respaldado por un programa de revisiones
periódicás efectuadas por la Administración y Auditoría Externa.

3.2 Adm¡n¡stración dél riesgo de capital

Los objet¡vos de Ia Compañía al ádministrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la
misma de conlinuar como empresa en marcha con el propósito de génerar fondos para mantener
niveles de capital de trabajo y estruclura de capital ópüma.

La politica de la Compañía es mantener un adecuado nivel de capital que le permita mantener la
confianza de los inversion¡stas, los acreedores y el mercado, y sustentar el desarrollo futuro del
negocio en Ecuador. La Compañía no está sujeta a roquerimientos e)'íternos de capital. La junta de
Accionistas establece las necesidades adicionales de ¡nvers¡ones de capital y en función de ello
determina el nivel de utilidades que se reinvierte y el nivel de dividendos que se paga a los
accionistas.


