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Quito, 29 de marzo de 2012

A los sefores acclanistas de
AGLOMERADOS COTOPAX! §.A.

Ciudad

Referencla:
INFORME DE COMISARIO POR EL EIERCICIO FISCAL 2011

Sefiores:

En cumplimiento de las disposiciones contempladas en la Ley de Compaiiias, presento a ustedes ol
Informe de Comtsarip por el afio fiscal terminado el 31 de diciembre de 2011,

1

4.

5!

De los libros societarios: La empresa mantiene sus libros socletarlos: Actas, Expedientes,
Nombramiento, Ubro de Acciones y Acclonistas, etc. debldamente actualizados vy
adecuadamente archivados por el abogado interno de la empresa Ur. José Gabriel Terdn.

Cumplimientos legales: La compafliz observa razonablemente el cumplimiento de las
obligaciones y disposiciones socletarias, laborales y tributarias.

Registros tributarios: La empresa opera bajo fa condicién de Contribuyente Especial,
declarado por el Serviclo de Rentas Internas.

De la contabilidad: La contabilidad es informatizada. Utlitza el ERP JD Edwards que
abarca tanto las operaciones contables como las operaciones industriales y administrativas de
la empresa. El software Indicado estd en uso desde marzo del afio 2009, con un desempefo y
confiabllidad satisfactortas, conforme Iz auditorfa de sistemas efectuada por los Auditores
Externos.

Coexiste con el ERP el sistema de ndmina denominado Datalife, que se enlaza directamente ai
médulo contable de JD Edwards mediante una Interface automatics, 1o cual elimina el riesgo de
errores de carga manual de datos,

En el afio 2011, la empresa adoptd por primera vez las Normas Internacionales de informacidn
Financiera ~NIIF-, para lo cual las cifras de los estados financieros para el ejercicio 2010 han
sido adecuadamente reestructuradas para efectos de comparacién, en funcién de las polfticas
contables disefladas por COTOPAX| conforme las NIIF vigentes ai 31 de diciembre de 2011, las
cuales han sido aplicadas de manera uniforme a todos los afios descritos en este documento.

Controi de Activos Fllos: La empresa mantiene una adecuada politica y procedimiento para el
control de sus activos fljos, los cuales son identificados mediante cédigos vy finalmente
registrados contablemente en el médulo de activos fijos del ERP. Existe también custodios
responsabies para cada categoria de active fljo.

El procedimlento deflnido permite ademds activar tems conforme su tipologia, valor y
beneficlos econdmicos futuros que éstos generen a favor de la empresa.

El calculo de valoraciones y depreciaciones es procesado por el sistema informatico en funcién
de las politicas contables disefiadas por la empresa en conformidad con las Normas
tnternacionalés de Informacidn Financlera NIIF,

Estado de situacidn: L.a estructura de los estados financieros separados comparados entre
los ejercicios contabiles 2010 y 2011, bajo NIIF, es como slgue:




AGLOMERADOS COTOPAXI 5.A.
ESTADOS FINANCIERGS SEPARADGS

{Détares estadounidenses)

ACTIVGS | s1dicit | 3tdicsn | vars | ven |

Activos corriantes

Efectivo y squivalentes de efectivo 2.392330 1726.823 565,307 12,75% ) .

Cuentas por cobrar comerciales 3.058515 4050.009 H9L.494  -14,48% '

Cuentas por cobrar comerciales con compaftias relaclonadas 6.666419 5579.708 1.086.711 19,48% :

Owrascuentas por cobrar 1.748.979 1.961.081 211,102 -10,7%6%

Activos financleros disponiblés parata venta 174863 o 174,863 000K

Inventarios 8.220.191 7.597.493 522.698 9,208

Activo no corriente disponible pera la venta 634514 0 634,514 0.00%

Total activos corrlantes 22, 796.811 20515114 1.881.697 9,00%

Activos o corrientas

Activos {inancleros disponibles para lx veata 0 174.863 -174,863  -100,00%

Propiedades, planta y equipg 41805483 39.525.015 2.180.468 5,50%

Inversiones en subsidiarias 2.283 653 2284507 -84% 0,09%

lnversiones forestates 11761227 11531762 223.465 1.94%

Otrascuentas por cobrar 28,730 30222 -1.492 4 0%

Activas por impuestos diferidos 155197 153.193 2.004 1,1% ,

Total activos no corrientes 56.034.295 53 805.562 2.228 733 4,10 ;

Yotal activos 78.831.106 T4720.676 4.110.430 8,50% :
]

PASIVO [(3isicss | atdicro | vers | wvarx | ;

Pasivo corrionte

Préstamos con Institucionss financleras 5.343.422 4.708.758 $34.624  laAms

Cuentas par pagar comercialesy ottas cuentas por pagar 5188610 3542562 1.648.048 48 At

Cuentas por pagar a entidades relaclonadas 12510 347,984 ~135.474  -38.93%

Impuestos por pagar 1.498410 1.263.474 234,936 18,59%

Beneficios a empleados 1.214318 1359.453 <145.135  -10,68%

Provisiones 481945 352362 139583 39.61%

Total pasive carriente 13949215  11574.633 2.374.582  05M%

Pasivy no corrients

Préstamos ¢on Institudones finanderas 3.821977 5094.714 1277 a9k

Beneficios 2 emipleados 2658174 2.241007 417,167 18.67%

Citrascusatas por pagar 0 121.687 S12L.687  -100,00%

Impuesto ala rentadifeddo 5.304 806 5.035.831 268,975 5,30%

Totet pasivo no corrlenie 11.784.857 12493239 -708.282 267T%

TOTAL PASIVO 734172 2A067.BTZ 1666300 6T

PATRIMONIO

Capital soclal 23.500.000 21.000.000 2.500.000 11,500

Resorvas 3.801428 3455317 346.111 10,02%

Resuitados por primeraadpociine NIIF 1312624 21312624 0 0.00%

Resultados acumulados 4.A82 882 AB84.863 401 981 4,23%

Totsl patimonio 53.096.934 50652504 2.444.120 Py T 3

TOTALPASIVO ¥ PATRIMONIO TTIR.BA1106  JA720.676 4110430 550

El activo total de la empresa se Incrementa significativamente al cierre del ejercicio fiscal 2011
en comparacién con su figura He cierre det afio anterior en US5$4,110,430 equivalente al 5,5%,
por varlas razones entre [as cuales estén principalmente inversiones en la adquisicidn y puesta
en marcha de una nueva prensa de melanina Wenhonner y la activacion de una planta de
tratamiento de agua, estas dos inverslones representan aproximadamente $3 milllones de
délares cuyo valor neto de depreciaciones consta en el rubro de Propledades, Planta y Equipo,
mais el crecimlento del saldo de las Cuentas por Cobrar comerciales con compafias
relacionadas cuyo valor crece aiio contra afo en $1,086,711.




Hacla finales del gjerciclo y conforme la Junta General Extraordinaria de Accionistas de
COTOPAX) celebrada el 20 de diciembre pasado, se resolvié aprobar la venta de Jas acciones
que la empresa mantiene en EDIMCA, ENDESA y BOTROSA, cuyo valor en libros por un total de
$174,863 fue reclasificado desde el activo no corriente a las activos financieros disponibles para
la venta. Como evento subsecuente se observa que a la fecha de elaboracidn de este informe,
tales acciones han sido pagadas en su totalidad.

importante mencionar gue la inversidn que COTOPAXI mantuvo en Productora del Austro CA.
-Produaustro- y que constd en sus estados financieros bajo norma NEC, fue deterlorado y
aplicado como efecto de primera. adopcidn de las Normas Internacionales de Informacidn
Financiera con fecha 1 de enero de 2010 generando una disminucidén patrimonial de
$3,067,015.

Las variaciones anuales de las demds cuentas que componen los activas de la empresa
muestran uh compartamienttd normal, acorde a la dindmica de su negocio v en concordancia
con la aplicacién integral de las Normas Internacionales de Informacién Financiera NIIF.

Los pasivos de la empresa registran un Incremento al cierre del ejercicio de 51,666,300
equivalente a-un 6,9% fundamentalmente por el crecimlento en $1,646,048 de las Cuentas por
pagar Comerciales y Otras cuentas por pagar, propias de la dindmica del negocio v del creciente
nivel de sus ventas. Cabe destacar el esfuerzo financiero de la administracién por reducir el
nivel de endeudamiento bancarlo al clerre de 2011, pues éste se redujo eh un total de
$638,113.

El patrimonio de I3 empresa mantiene su tendencla de fortalecimiento al subir su seldo de
cierre del elercicia en 52,444,130 equivalente a un 4,8%, debido principalmente a a relnversién
de utilidades del ejercicio 2010 en maquinaria & equipo por un valor de $2,500,000.

El capital de trabajo neto de la compaiila al clerre del ejercicio 2011 es positivo en
US58,847,596 lo cual refleja una adecuada gestion financlera por parte de la administracién, En
el mismo sentido, los (ndices financieros de Pasivo / Patrimonio y de Solvencla mantienen la
tendencia positiva del afio anterior y confirman la solvencia financiera de COTOPAX(:

INDICES FINANCIEROS 31-dic-11 31-dic-10
Capital de trabajo {neto} 8.847.596 9.340481
Pasivo / Patrimonio 4B ATH 4752%
Solvencia {AC / PC) 16 1,8




7. €l Estado de Rendimlentos del afio fiscal 2011:

AGLOMERADROS COTOPAX] S.A.
ESTADOS FINAN CIEROS SEPARADCS

ESTADO DE RESUATADOS
[Dolares estadounidenses)
I 2011 | 010 | VARS | VAR% |
Ingresos por ventas 48.143.246 43 .404.010 4.739.3236 10.92%
Costo de productos vendidos 35.130.434 31398908 3.731.546 11.00%
UTILDAD BRUTA 13012.812 12.005.102 1007710 £.39%
27,08% 17.66%

Gastos adminlstrativos v de vantas ga168103 7580.431 S87.672 7.75%
Dtros ingresos (egresos), nato 53,465 300.411 -J46.946  9332%

B.225.568 8.380.842 -159.274 -5, 50%
UTIUDAD OPERACQONAL 4791204 3624.260 1.166.984 32,20%
Gasto porirtereses financieros 741.029 £32.854 108.475 17,15%
Ingresos por camblos en ¢ valor razonable det activo bloidgico B06.461 925.223 J118.762 -12,84%
UTIRIDAD ANTES DEL IMPUESTO A LA RENTA 4 856.676 3916929 939,747 0.9
Impuesto ala rents 1662564 35.791 1626773  asas 00% ! :
UTLIDAD NETA 3.194.112 3.881.138 -687.016 -47,70% i i

Los ingresos por ventas de la empresa al cierre del ejercicio fiscal 2011 ascienden a $48,143,246
registrando un importante crecimiento de 54,739,236 equivalente al 10,9% anual. Este incremento
se sustenté principalmente en el desempeflo positivo tanto en volumen de ventas como en
contribucidn, de la nueva linea de recubrimiento de tableros que permitid a ta empresa ampliar su
oferta a un mercade con demanda Insatisfecha.

Los costos de productos vendidos registran un crecimiento anual al cierre del afio 2011 de 11,9% en
una tasa similar at crecimiento de las ventas netas, por lo que ia utilidad bruta mantiene la
tendencia del afic anterior en términos porcentuales, pero aflade $1,007,710 a los resultados de |a
empresa y fortalece su generacién de caja.

Los gastos de administracidn y ventas evidenclan un crecimiente anual de 7,8% es decir inferior al
crecimiento de las ventas y de a utilidad bruta, 1o cual refuerza la tendencia positiva de la gestién y
resultados de COTOPAXI en el perlodo anailzado, es Importante seffalar gue respecto al volumen de
ventas el porcentaje de gasto del afto 2010 fue el 17.46% versus el afio 2011 que fue del 16.97% lo
cual refleja una disminucién,

Los otros Ingresos y otros egresos (neto) se reducen significativamente en el afio 2011 desde una
cifra de $800,411 hasta un valor de $53,465 pues en el gjercicio anterior y por |a aplicacion de las
NIIF, varios saldos de actives diferidos y cartera fueron deteriorados.

El valor de la Participacidn de Trabajadores es bajo NIIF un componente de fos costos y gastas de la
empresa y estan Incluidos en los valores ya comentados. En este sentido, luego de calcular el
Impuesto a la Renta por el ejercicio, el cual es el valor neto de los impuestos corriente y diferido, la
Utilidad Neta de COTOPAX| en el ejercicio asclende a US53,194,112 alcanzando un significativo 6,6%
comue proporcldn de las ventas netas totales del ejercicio 2011.




ESTADO DE RESULTADOS - ANALISIS VERTICAL

(Dolares estadounidenses)
| 2011 { 2010 |

Ingresos por véntas 100,00% 100,00%
Costo de productos vendidos 72,87% -72,34%
UTIUDAD BRUTA 27,03% 27,66%
Gastos administrativos y de ventas -16,97% «17,46%
Otros ingresos {egresos), nato -0,11% -1,84%

-17,08% -19,3 1%
UTHIDAD DPERACIONAL 9.95% 835%
Gasto porintereses financieros -1.54% «1,46%
Ingresos por cambios #n el valor razonable del activo biolégico 1,68% 2,13%
UTIUDAD ANTES DEL IMPUESTO A LARENTA 10,09% 9.02%
Impuesto ala renta -3,45% -0,08%
UTILIDAD NETA 6,63% 8,94%

8. Conclusiones y recomeandaciones;

a. Esta comisarfa se adhiere al informe preparado por los auditores externos de
Aglomerados Cotopaxi 5.A. por el ejerciclo econdmico 2011,

b. taadministracién de [a empresa se enmarca en las disposiciones legales. -

¢. Elsistema de contabllidad permite verificaciones objetivas asf como la validacién de la
adecuada y plena aplicacién de las politicas contables en conformidad con las Normas
inteinacionales de Informacién Financiera.

d. La empresa mantendrd su seguilmiento sobre la demanda de impugnaclon a la
Resolucién No. 117012004RREC002165 del 20 de abril de 2004 que niega la solicitud
de reclamo de pago en exteso planteada por retenciones en 1a fuente efectuadas a la
empresa en el aho 2002 por un valor de 558,552.10 vy cuya expectativa de solucién
favorable es muy alta a criterio del estudio juridico a cargo.

Atentamente,

é‘f ‘azwi‘*a g

Ec. Gabriel Pazmific Gonzaga
COMISARIO
RUC 0400597738001




