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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Aécionistas y Junta de Directores de
Novopan del Ecuador S.A.:

Ihforme sobre los estados financieros (no consolidados)

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Novopan del Ecuador S.A. que comprenden el
estado (no consolidado) de situacién financiera al 31 de diciembre del 2011 y los correspondientes estados
(no consolidados) de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio-
terminado en esa fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros

- La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros (no consolidados) de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF, y
del control interno determinado por la gerencia como necesario para permitir que la preparacion de los
‘estados financieros (no consolidados) estén libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros (no consolidados) basados
en nuestra auditorfa. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria.
Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la -
auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieros (no consolidados) est4n libres de
errores materiales. '

Una auditorfa comprende la realizacién de procedimientos para obtener-evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros (no consolidados). Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error material en
los estados financieros (no consolidados) debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el
auditor toma en consideracién los controles internos relevantes para la preparacion y presentacién
razonable de los estados financieros (no consolidados) de la Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de
auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno de la Compaiifa. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las
politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la gerencxa son
razonables, asi como una evaluacién de la presentacxén general de los estados ﬁnanc1eros (no
consohdados) »

Deloitte ss reflere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Ramo Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de
ellas como una entidad legal Gnica e independiente. Conozca en www.deloitte la 1 de la estructura legal de Deloitte Touche

" Tohmatsu limited y sus firmas miembro.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinidn

En nuestra opini6n, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos
los aspectos materiales, la posicién financiera de Novopan del Ecuador S.A. al 31 de diciembre del 2011, el
resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF.

Asuntos de énfasis

Sin calificar nuestra opini6n, informamos lo siguiente:

L4
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Quito, Febrero 24, 2012

Tal como se explica con més detalle en la Nota 3, los estados financieros correspondientes al afio
terminado el 31 de diciembre del 2011 son los primeros que la Compaiiia ha preparado aplicando NIIF.
Con fines comparativos, dichos estados financieros incluyen cifras correspondientes al afio terminado
el 31 de diciembre del 2010 y saldos del estado de situacién financiera al 1 de enero del 2010 (fecha de
transicién), los que han sido ajustados conforme a las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2011. Las
cifras que se presentan con fines comparativos, ajustadas conforme a NIIF, surgen de los estados
financieros correspondientes a los afios terminados el 31 de diciembre del 2010 y 2009 preparados de
acuerdo con las normas contables vigentes en aquel momento, sobre los que emitimos nuestros
informes de auditoria con una opinién sin salvedades, el 11 de febrero del 2011 y 26 de febrero del
2010, respectivamente. Los efectos mds significativos de 1a adopcidn de las NIIF sobre la informacién
financiera de la Compafiia se describen en la Nota 3.

Tal como se explica en la Nota 11, Novopan del Ecuador S.A. también prepar6 estados financieros

consolidados conforme lo requieren las NIIF. Los estados financieros separados adjuntos se presentan
por requerimiento de la Superintendencia de Compaiiias.
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NOVOPAN DEL ECUADOR S.A.

' ESTADO (NO CONSOLIDADO) DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

ACTIVOS:

ACTIVOS CORRIENTES:
" Efectivo y bancos -
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas
por cobrar -
Inversiones temporales
Inventarios
Activos por impuestos corrientes
Otros activos - '

Activos clasificados como mantenidos para la venta-

Total activos comentes .

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Propiedades, planta y equipo
Activos biolégicos

Inversiones en subsidiarias

Activos por impuestos no comentes
Otros activos :

Total activos no corrientes

TOTAL

" Ver notas a los estados financieros

Notas

7,24
14

10
11
14

Diciembre 31,

2011

2010
(en miles de U.S. dblares)

Enero i,
2010

11,247 13,419 4,744 -
12,251 7,966 7,187
1,000 : 802
14,058 11,707 9,242
573 509 575
608 339 288
85 - -
39,822 33,940 22.838
36,693 34,017 28,178 -
1,502 905 470
6,414 6,414 6,414
1,135 1,267 1,540
28 25 27
45.772 42,628 36.629
85,594 76568 59467

Ignacio Bustamante
Gerente General




Diciembre 31, Enero 1,
PASIVOS Y PATRIMONIO ’ Notas 2011 2010 2010
(en miles de U.S. ddlares)

- PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos 12 1,464 2,854 2,819
. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por :
pagar , o .13 12,066 13,388 6,088
Pasivos por impuestos corrientes ‘ 14 4,136 3.460 1,222
Obligaciones acumuladas y provisiones 16 4.690 3.627 2,306
Total pasivos corrientes 22,356 23,329 12.435
PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos 12 - 1,454 4,270
Obligaciones por beneficios definidos 17 1,50 1,055 875
Total pasivos no corrientes v 1,507 2,509 5,145
Total pasivos 23.863 25.838 17.580
PATRIMONIO: - 19
Capital social 31,400 26,400 - 17,900
Reserva legal 4,467 2,991 1,945
Reserva facultativa 1 1 1
Utilidades retenidas 25,863 21,338 22,041
Total patrimonio ‘ - 61,731 50730 41.887
TOTAL | 85594 76568  59.467
" Ver notas a los estados financieros
b

Contador General




NOVOPAN DEL ECUADOR S.A.

'ESTADO (NO CONSOLIDADO) DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Notas 2011 2010
(en miles de U.S. délares)
INGRESOS ' : 20 ¢ 86,804 64,412
COSTO DE VENTAS ‘ : 21 ¢ 56,600 40,984
MARGENBRUTO © 30204 23428
_ Gastos de ventas S . 21 (4,700) (3,739)
~+ Gastos de administracién ‘ 21 - (3311 (2,551)
Gastos financieros . : , (141) (265)
“Otros gastos ‘ B C I €.)) _(429)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LARENTA 16 v 21,638 16,444
"~ Menos gastd por impuesto a la renta corriente : - 14 4.637 ‘ 3,601 :

UTILIDAD DEL ANQ Y TOTAL RESULTADO
INTEGRAL DEL ANO » » : 17,001 12,843

Ver notas a los estados financieros

Ignacio Bustamante

Gerente General erente Financiero Contador General



NOVOPAN DEL ECUADOR S.A.

ESTADO (NO CONSOLIDADO) DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Saldos al 1 de enero de 2010

Utilidad del afio
Transferencias
Capitalizacién
Distribucién de dividendos

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Utilidad neta

Transferencia

Capitalizacion

Distribucion de dividendos

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Ver notas a los estados financieros

Reserva Utilidades

. Capital  Reserva
social legal facultativa retenidas Total
... (en miles de U.S. ddlares)....
17,900 1,945 1 22,041 41,887
12,843 12,843
1,046 (1,046) -
8,500 (8,500)
. (4.000) (4.000)
26,400 2,991 1 21,338 50,730
17,001 17,001
1,476 (1,476)
5,000 - (5,000)
_ 6,000) 6.000)
31,400 4467 1 25,863 61,731

e

Ignacio Bustamante
Gerente General

Boliv ado
Contador General




NOVOPAN DEL ECUADOR S.A.

ESTADO (NO CONSOLIDADO) DE FLUJOS DE EFECTIVO
'POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

Notas 2011 2010
(en miles de U.S. ddlares)
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE

OPERACION:
Recibido de clientes . 82,423 60,031
Pagos a proveedores y a empleados (60,264) (31,979)
Gastos financieros (141) (265)
Participacion a trabajadores (2,917) (1,892)
Impuesto a la renta _ (4,049) (1,700)
Oftros gastos : _ (413) __(429)
Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de ,
operacion : 22 14.639 23.766
| FLUJOS DE EI*:ECTIV O EN ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, planta y equipo s (6,173) (8,906).
~ Precio de venta de propiedades, planta y equipo 44 347
Adquisicion de activos biolégicos (835) (555)
(Incremento) disminucién de otros activos no corrientes 3) 2
(Incremento) disminucién de otros activos financieros - (1.000) 802
Flujo neto de efectivo proveniente utilizado en ‘
actividades de inversiéon (7.967) (8.310)
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO: ' , v
Disminucién de préstamos (2,844) (2,781)
Dividendos pagados (6.000) (4.,000)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de
financiamiento : (8.844) (6.781)
EFECTIVO Y BANCOS:
Incremento (disminucién) neto durante el afio v (2,172) 8,675
Saldos al comienzo del afio ' 13.419 4,744
'SALDOSALFINDELARO =~ 5 11247 13419

Ver notas a los estados financieros

)

Ignacio Bustamante
Gerente General

ﬁ(}i’
as Bolivar Maldonado
fente Financiero Contador General




NOVOPAN DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS (NO CONSOLIDADOS)
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1.

INFORMACION GENERAL

Novopan del Ecuador S.A. es una sociedad anénima constituida en el Ecuador y su actividad principal
es la fabricacion y comercializacion de tableros aglomerados de madera y melaminicos de alta
calidad, practicando ademds la explotacion y desarrollo sustentable de bosques especialmente de pino
y eucalipto de la region interandina.

La Compaiiia pertenece al grupo de la industria maderera ecuatoriana como productora de tableros de
madera. Tiene 2 compaiiias subsidiarias: Distribuidora de Tableros del Austro S.A. y Distribuidora
Peruana Novopan S.A.C.

Novopan del Ecuador S.A. enfoca su estrategia nacional e internacional al mercado de tableros
aglomerados y melaminicos de alta calidad (papel para laminar tableros), es reconocida a nivel
nacional como la mejor empresa del sector maderero. Desde su insercién en el mercado industrial
maderero la calidad de sus productos ha sido una preocupacioén constante, mantiene relaciones
comerciales principalmente con Colombia y Peri, fruto de la firma de tratados entre los paises del
Pacto Andino la Compaiiia ha tenido un répido crecimiento, especialmente en el mercado peruano.

Planta industrial - Novopan del Ecuador S.A. tiene una planta de particulas MDP (medium density
particleboard). La materia prima que utiliza esta planta proviene Gnicamente de bosques plantados de
pinoy eucalipto y de material reciclado. Novopan del Ecuador S.A. cuenta con bosques propios,
consorcios con instituciones publicas y prlvadas pequeiios y grandes agricultores que fomentan la
siembra de arboles

Lineas de negocios y productos - Los productos que fabrica Novopan del Ecuador S.A. se
comercializan en el continente americano. En el Ecuador se comercializan a través de los.canales de
distribucién que estin conformados por Novocentros, los cuales cubren todo el territorio ecuatoriano.

La Compaiiia fabrica una gama completa de tableros aglomerados con revestimiento melaminico y de
chapas naturales. Adicionalmente, comercializa tableros MDF (tableros de densidad media) y
accesorios importados.

Disposiciones ambtentales La Compaiiia se encuentra sujeta a clertas dxsposnclones legales
ambientales. Cuenta con la certificacién 14001-2004.

Control de Calidad - La Compaiiia desarrolla permanentemente procesos para mejorar la calidad de
los productos, con el objetivo de satisfacer a sus clientes sin afectar el medio ambiente.

La Compaiiia ha obtenido las certificaciones internacionales ISO 9001:2008, ISO14001:2004 OHSAS
18001:2007 y BASC.




Patrimonio forestal - Los activos biolégicos de la Compaiifa estan compuestos por 3,385 hectareas de
plantaciones forestales principalmente de pino y eucalipto, las cuales estin localizadas en la Sierra
ecuatoriana.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Los estados de situacion financiera de acuerdo a NIIF al 31 de diciembre del 2010 y el estado
de situacién financiera de apertura al 1 de enero del 2010 han sido preparados exclusivamente
para ser utilizados por la administracién de la Compaiifa como parte del proceso de conversion
a NIIF para el afio terminado el 31 de diciembre del 2011.

Los estados financieros de Novopan del Ecuador S.A. al 31 de diciembre del 2010 y 2009,
aprobados para su emision por la Administracion de la Compaiiia con fechas 11 de febrero del
2011 y 26 de febrero del 2010, respectivamente, fueron preparados de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, los cuales fueron considerados como los
principios de contabilidad previos (PCGA anteriores), tal como se define en la NIIF 1 Adopcicn
por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, para la preparacién
de los estados de situacién financiera de acuerdo a NIIF al 1 de enero y al 31 de diciembre del
2010. Los PCGA anteriores difieren en ciertos aspectos de las NIIF.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas han sido definidas en
funcidn de las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2011, aplicadas de manera uniforme a todos
los periodos que se presentan. '

2.2 Bases de preparacion - Los estados financieros de Novopan del Ecuador S.A. comprenden los
estados de situacion financiera al 1 de enero del 2010 (fecha de transicion), 31 de diciembre del
2010 y 31 de diciembre del 2011, los estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio
y de flujos de efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010. Estos
estados financieros han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacmn
Financiera (NIIF).

2.3 Efectivo y bancos - El efectivo y bancos incluye aquellos activos financieros liquidos, depdsitos
o inversiones financieras liquidas, que se pueden transformar ripidamente en efectivo en un
plazo inferior a tres meses y sobregiros bancarios. Los sobregiros bancarios son presentados
como pasivos corrientes en el estado de situacién financiera.

2.4 Inventarios - Los inventarios son presentados al costo de adquisicién o valor neto realizable, el
menor. Son valuados al costo promedio ponderado. Las importaciones en trénsito se '
encuentran registradas a su costo de adquisicién. El valor neto realizable representa el precio de
venta estimado menos todos los costos de terminacién y los gastos necesarios para la venta
(com1s1ones, flete de tableros, empaques y embalaJes)

2.5 Activos no corrientes mantenidos para la venta - Los activos no corrientes y los Grupos de
' activos para su disposicién se clasifican como mantenidos para la venta si sus valores en libros
son recuperables a través de una operacion de venta y no mediante su uso continuo. Esta
condici6n se considera cumplida Gnicamente cuando la venta es altamente probable dentro del
. - 8 -




2.6

periodo de un afio desde la fecha de clasificacién y el activo (o Grupo de activos para su
disposicion) esta disponible para la venta inmediata en su estado actual.

Los activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta son calculados al menor
del valor en libros y el valor razonable de los activos menos los costos de ventas.

Propiedades, planta y equipo

2.6.1

2.6.2

2.6.3

Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades, planta y
equipo se mediran inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipo comprende su precio de adquisicion més todos
los costos directamente relacionados con la ubicacién y la puesta en condiciones de
funcionamiento.

Adicionalmente, se considera como parte del costo de los activos, los costos por
préstamos directamente atribuibles a la adquisicién o construccion de activos
calificados.

Los terrenos se registran de forma independiente de los edificios o instalaciones que
puedan estar asentadas sobre los mismos y se entiende que tienen una vida util
indefinida, y por lo tanto, no son objetos de depreciacién

Medicion posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del reconocimiento
inicial, las propiedades, planta y equipo son registradas al costo menos la depreciacién
acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor.

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados en el periodo en
que se producen. Cabe sefialar, que algunas partidas de propiedades, planta y equipo de
la Compatiiia, requieren revisiones periddicas.

Meétodo de depreciacion y vidas utiles - El costo de propiedades, planta y equipo se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida util estimada, valor residual y
método de depreciacion son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier
cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

La depreciacién de la propiedad, planta y equipo. se inicia cuando estén listos las
condiciones de uso y funcionamiento de los bienes, en las actividades de la Compaiia.

A continuacion se presentan las principales partidas de propiedades, planta y equipo y
las vidas utiles y porcentajes usadas en el cdlculo de la depreciaci6n: :

ftem S ' Vida util (en afios) %

Edificios ' 20 5.00
Instalaciones : 20 5.00
Magquinaria y equipo ' 10 10.00
Muebles y enseres 10 ‘ 10.00
Herramientas - 4 10 10.00
Vehiculos : : : -5 , 20.00
Equipos de computacion 3 33.33




- 2.6.4  Retiro o venta de propiedades, planta y equipo - La utilidad o pérdida que surja del

2.7

2.8

retiro o venta de una partlda de propiedades, planta y equipo es calculada como la
diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida en
resultados.

Costos por préstamos - Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién,
construccién o produccién de activos calificados, los cuales constituyen activos que requieren
de un periodo de tiempo sustancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos
hasta el momento en que estén listos para su uso o venta. '

El ingreso por intereses de las inversiones temporales en préstamos especificos pendientes para
ser consumidos en activos calificados es deducido de los costos por préstamos aptos para su
capitalizacién.

Todos los otros costos por préstamos son reconomdos en resultados durante-el periodo en que se
incurren.

Deterioro del valor de propiedad, planta y equipo - Al final de cada periodo, la Compaiiia

evaldia los valores en libros de sus propiedades, planta y equipo a fin de determinar si existe un
indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal caso, se calcula
el importe recuperable del activo o unidad generadora de efectlvo a fin de determinar el alcance
dela perdlda por deterioro (de haber alguna)

Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados.

2.9

2.10

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta al valor
estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros incrementado
no excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido la pérdida por
deterioro para dicho activo en afios anteriores. El reverso de una pérdida por deterioro es
reconocido automaticamente en resultados.

Activos bioldgicos - Las plantaciones forestales se miden a su valor razonable menos los costos
y gastos de venta en el punto de cosecha.

Los desembolsos directamente relacionados con el desarrollo y crecimiento de las plantaciones,

son registrados directamente como activos bioldgicos en el estado de situacion financiera.

Anualmente, el Departamento Forestal emitira un informe técnico con el valor razonable de los
activos bioldgicos, que servira para la comparacion y el ajuste respectivo de los mismos. La
diferencia entre el valor razonable de las plantaciones y el valor registrado en el estado de
situacion financiera, seré registrado en los resultados del ejercicio como otros ingresos
(utilidad) u otros gastos (pérdida), dependlendo del resultado

Inversiones en subsidiar_ias -La Compaﬁia mide sus inversiones en subsidiarias al costo,
excepto si la inversion es clasificada-como mantenida para la venta, en cuyo caso se contabiliza
conforme a la NIIF 5 Activos No Corrientes Mantenidos para la Ventay Operaciones
Discontinuadas. ‘ '

Los dividendos procedentes de las subsidiarias se reconocen en el resultado cuando surja el
derecho a recibirlo.

-10 -




2.11 Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por
pagar corriente y el impuesto diferido.

2.11.1 Impuesto corriente - El impuesto por pagar corriente se basa en la utilidad gravable
(tributaria) registrada durante el afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad
contable, debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas
que nunca son gravables o deducibles. El pasivo de la Compaiiia por concepto del
impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada
periodo.

2.11.2 Impuestos diferidos - El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias
temporarias determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en
los estados financieros y sus bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se
reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias imponibles. Un activo
por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias deducibles, en
la medida en que resulte probable que la Compatiiia disponga de utilidades gravables
futuras contra las que se podria cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacién en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele.

La Compaiiia compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos
diferidos si, y sélo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos, frente a
la misma autoridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la Compaiifa
tiene la intencion de liquidar sus activos y pasivos como netos.

2,11.3 Impuestos corrientes y diferidos - Los impuestos corrientes y diferidos se reconocen
como ingreso o gasto, y son incluidos en el resultado, excepto en la medida en que
hayan surgido de una transaccién o suceso que se reconoce fuera del resultado (por
ejemplo por cambios en la tasa de impuestos o en la normativa tributaria, la
reestimacion de la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos o en la forma
esperada de recuperar el valor en libros de un activo), ya sea en otro resultado integral o
directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del
resultado; o cuando surgen del registro inicial de una combinacién de negocios.

2.12 Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacién presente
(ya sea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compaiiia
tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econémicos, para cancelar la
obligacion y puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provisién debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario
para cancelar la obligacién presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y
las incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provisién usando el flujo de efectivo
estimado para cancelar la obligacion presente, su valor en libros representa el valor presente de
dicho flujo de efectivo.
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2.15

Benef cios a empleados

2. 13.1 Beneficios def nidos: Jubilacion patronal y bomf caczdn por desahucw El costo de
-los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacién por desahucio) es
determinado utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada,-con
valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo.

‘Las ganancias y pérdidas actuariales se reconocen inmediatamente en los resultados del
Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en la medida en que
los beneficios ya han sido otorgados; de lo contrario, son amortizados utilizando el
método de linea recta en el periodo promedlo hasta que dichos beneficios son
otorgados.

2.13.2 Partictpaczon a trabajadores - La Corhpaﬁla recondce un pasivo y un gasto por la
participacién de los trabajadores en las utilidades de la Compaiiia. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utlhdades hquldas de acuerdo con disposiciones legales

Arrendamientos - Los arrendamientos se clasnﬁcan como ﬁnancieros cuando los términos del
arrendamiento transfieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad. Todos los demas arrendamientos se clasifican como operativos.

La Compaiiia como arrendador - El ingreso por concepto de alquileres bajo arrendamientos
operativos se reconoce empleando el método de linea recta durante el plazo correspondiente al
arrendamiento. Los costos directos iniciales incurridos al negociar y acordar un arrendamiento
operativo son afiadidos al valor en libros del activo arrendado empleando el método de linea
recta durante el plazo del arrendam1ento

Reconocmuento de ingresos - Los i ingresos se calculan al valor razonable de la _ :
contraprestacién cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier
descuento, bon1ﬁcac1on o rebaja comercial que la Compaiifa pueda otorgar

2.15.1 Venta de bienes - Los i ingresos por venta de bienes son reconocidos cuando los riesgos
y los beneficios significativos de la propiedad de los bienes han sido transferidos al
comprador, es decir al despachar los bienes.

2.15.2 Prestacion de servicios - Los ingresos ordinarios asociados a la prestacion de servicios -
’ se reconocen inmediatamente cuando el serv1c10 ha sido prestado. Entre estos servicios
“estan el servicio de corte y canteado:.

. 2.15.3 Ingresos por dividendos e ingresos por mtereses El ingreso por d|v1dendos de las

- inversiones en acciones es reconocido una vez que se han establecido los derechos de
los accionistas para recibir este pago. :

. Los ingresos por intereses son reconomdos a medlda que los mtereses son devengados
en funcién del principal que est4 pendiente de cobro y de la tasa de interés aphcable
En el caso de clientes con cartera vencida con un periodo significativo, se procede a.

. refinanciar la misma con el cobro de mtereses
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2.18

2.15.4 Ingresos por alquileres - La politica de la Compaiiia para el reconocimiento de
ingresos provenientes de arrendamientos operativos se describe en la Nota 2.14.

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 més cercano en el que se conocen.

Compensacidn de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no
se compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los
que la compensaci6n sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el
reflejo de la esencia de la transaccién.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacién y la Compaiiia tiene la intencién de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se
presentan netos en resultados.

Activos financieros - Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negociacién cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al valor razonable, més los costos de la transaccion, excepto por aquellos activos
financieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son
inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de la transaccién se reconocen en
resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo
amortizado o al valor razonable.

La clasificacion de los activos financieros depende del propdsito con el que se adquirieron los
instrumentos financieros. La administracion determina la clasificacion de sus instrumentos
financieros en el momento del reconocimiento inicial. Actualmente la Compafifa mantiene
activos financieros en las siguientes categorias, activos financieros mantenidos hasta su
vencimiento y cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

2.18.1 Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento - Los activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento son activos financieros no derivados con pagos fijos o
determinables y vencimiento fijo, que la administracién de la Compaiiia tiene la
intencién y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si la Compaiiia vendiese
un importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la
categoria completa se reclasificaria como disponible para la venta.

Estos activos financieros son medidos inicialmente al valor razonable mas los costos de
transacci6n. Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el método de
la tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro.

- Estos activos financieros se clasifican en activos no corrientes, excepto aquellos con
vencimientos originales inferiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacion
financiera, que se clasifican como activos corrientes.

2,18.2 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar - Las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar son activos financieros no derxvados con pagos
fijos o determinables, que no cotizan en un mercado actwo
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Las cuentas por cobrar comerciales incluyen una provision para reducir su valor al de
probable recuperacmn Dicha provisién se constituye en funcién de un analisis de la
probablhdad de recuperaclon de las cuentas. ~

- Las cuentas por cobrar comercla]es y otras cuentas por cobrar son activos comentes
activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un
mercado activo. Se clasifican en activos comentes excepto los vencimientos
superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacién ﬁnancwra que se
clasifican como actlvos no corrientes.

2.18.3 Deterioro de activos financieros al costo amortizado - Los activos financieros que se
miden al costo amortizado, incluyendo los arrendamientos ﬁnancleros por cobrar, son
probados por deterloro al final de cada perlodo

El 1mporte de la pérdida por deterloro del valor para.un prestamo medldo al costo
amortizado es la diferencia entre el importe en libros y los flujos de efectivo estimados
futuros, reflejando el efecto del colateral y las garantlas descontados a la tasa de interés
efectiva orxgmal del activo ﬁnanclero

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro
directamente, excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en
libros se reduce a través de una cuenta de provisién. La recuperacién posterior de los
valores previamente eliminados se convierte en créditos contra la cuenta de provisién.
Los cambios en el importe en llbros de la cuenta de prov1s1on se reconocen en el estado
de resultados.

2.18.4 Baja de un activo financiero - La Compama da de baja en cuentas un activo financiero

o tinicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de. efectivo del
activo financiero, y transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo financiero. -Si la Compaiiia no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a las propiedades y contintia
reteniendo el control del activo transferido, la Compafiia reconocera su participacion en
el activo y la obligaci6n asociada por los valores que tendria que pagar. Sila Compaiiia
retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de un

“activo financiero transferido, la Compafiia continua reconociendo el activo financiero y -
, ,tambi,én reconoce un préstamo colateral por los ingresos recibidos. :

2 19 Pasivos financieros corrientes Y no corrientes e instrumentos de patnmomo Los
instrumentos de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos ﬁnancxeros 0 como
patrlmomo de confomndad con la sustancia del acuerdo contractual.

Los paswos ﬁnancleros se clamﬁcan como paswo comente a menos que la Compaﬁla tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obhgaclon por ]o menos 12 meses despues dela
fecha del estado de situaci6n financiera.

2191 Préstamos Representan pasivos ﬁnanc;eros que se reconocen 1mclalmente asu valor

‘razonable, neto de los costos de la transaccion incurridos. Estos préstamos se registran
subsecuentemente a su costo amortizado usando el método de interés efectivo.
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2.19.2 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar - Las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar son pasivos financieros, no derivados con pagos
fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

La Compatiia tiene irhplementadas politicas de manejo de riesgo financiero para
asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformidad con los términos
crediticios pre acordados.

2.19.3 Baja de un pasivo financiero - La Compaiiia da de baja un pasivo financiero si, y solo
si, expiran, cancelan o cumplen las obligaciones de la Compaiiia.

2.19.4 Instrumentos de patrimonio - Un instrumento de patrimonio consiste en cualquier
contrato que evidencie un interés residual en los activos de la Compaiiia luego de
deducir todos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por la Compatiia
se reconocen por los ingresos recibidos, neto de los costos de emisién directos.

Moneda extranjera - Las transacciones en una divisa distinta del délar se consideran
transacciones en “moneda extranjera” y se contabilizan en délares al tipo de cambio vigente a la
fecha de la operacién. Al cierre de cada ejercicio, los saldos del balance de las partidas
‘monetarias en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio vigente a dicha fecha, y las
diferencias de cambio que surgen de tal valoracién se registran en la cuenta de resultados del
ejercicio en que éstas se producen.

Normas nuevas y revisadas emitidas pero aiin no efectivas - La Compaiiia no ha aplicado las
siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y Normas Internacionales
de Contabilidad (NIC) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero ain no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Transferencias de Julio 1, 2011 -
activos financieros

NIIF 9 Instrumentos financieros . Enero 1,2013

NIIF 13 Medicion del valor razonable Enero 1, 2013

Enmiendas alaNIC 1 Presentacion de items en Otro Julio 1, 2012
resultado integral

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos - Recuperacion Enero 1, 2012

‘ de activos subyacentes
NIC 19 (Revisadaen el 2011)  Beneficios a empleados Enero 1, 2013
NIC 27 (Revisadaen el 2011)  Estados financieros separados Enero 1, 2013

La Administracion anticipa que estas enmiendas que seran adoptadas en los estados financieros
de la Compaiiia en los periodos futuros tendrén un impacto sobre los importes de los activos y
pasivos y las revelaciones de la Compafiia. Sin embargo, no es posible proporcionar una
estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.
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3. ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

La Superintendencia de Compaiiias establecié mediante Resolucion No. 06.Q.IC1.004 del 21 de
agosto del 2006, la adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y su
aplicacién obligatoria por parte de las compaiiias y entidades sujetas a su control y vigilancia, a partir
del 1 de enero de 2009, la cual fue ratificada con la Resolucién No. 06.Q.ICI1.004 del 3 de julio del
2008. Adicionalmente, se estableci6 el cumplimiento de un cronograma de aplicacién segtin lo
dispuesto en la Resolucién No. 08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del 2008. La Compaiiia esta
obligada a presentar sus estados financieros de acuerdo con NIIF a partir del 1 de enero de 2011.

Conforme a esta resolucion, hasta el 31 de diciembre del 2010, la Compaiiia preparé sus estados
financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador. Desde
el 1 de enero del 2011, los estados financieros de la Compaiiia son preparados de acuerdo a NIIF.

De acuerdo a lo antes indicado, la Compaiiia definié como su periodo de transici6n a las NIIF el afio
2010, estableciendo como fecha para la medicién de los efectos de pnmera aplicacion el 1 de enero
del 2010.

La aplicacién de las NIIF supone, con respecto a los principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador que se encontraban vigentes al momento de prepararse los estados financieros
correspondientes al afio 2010:

. Cambios en las politicas contables, criterios de medicién y forma de presentacion de los estados
financieros

. Laincorporacién de un nuevo estado financiero, el estado de resultado integral

. Un incremento significativo de la informacién incluida en las notas a los estados financieros

Para la preparacion de los presentes estados financieros, se han aplicado algunas excepciones
obligatorias y exenciones optativas a la aplicacion retroactiva de las NIIF que se establece en la NIIF
1. - '

3.1 Excepciones a la aplicacion retroactiva aplicadas por la Compariia

a) Estimaciones - La NIIF 1 establece que las estimaciones de la Compaiiia realizadas segiin
las NIIF, en la fecha de transicion, sean coherentes con las estimaciones hechas para la
misma fecha seglin los PCGA anteriores (después de realizar los ajustes necesarios para
reflejar cualquier diferencia en las politicas contables), a menos que exista evidencia
objetiva de que estas estimaciones fueran erréneas.

La Compaiiia podria tener que realizar estimaciones conforme a las NIIF, en la fecha de.
transicion, que no fueran requeridas en esa fecha segin los PCGA anteriores. Para lograr
coherencia con la NIC 10 Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa,
dichas estimaciones hechas segiin las NIIF reflejaran las condiciones existentes en la fecha
de transicién. En particular, las estimaciones realizadas en la fecha de transicion a las
NIIF, relativas a precios de mercado, tasas de interés o tasas de cambio, reﬂejaran las
condiciones de mercado en esa fecha. Esta exencién también se aplicara a los periodos
comparatlvos presentados en los primeros estados financieros segiin NIIF. o
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3.2

Novopan del Ecuador S.A. no ha modificado ninguna estimaci6n utilizada para el célculo
de saldos previamente reportados bajo PCGA anteriores ni a la fecha de transicién (1 de
enero del 2010) ni para el primer periodo comparativo (31 de diciembre del 2010).

Exenciones a la aplicacion retroactiva elegidas por la Compaiiia

a)

b

Y

Uso del valor razonable como costo atribuido - La exencién de la NIIF 1 permite optar, en
la fecha de transicion a las NIIF, por la medicién de una partida de propiedades, planta y
equipo, activos intangibles y propiedades de inversién por su valor razonable, y utilizar este
valor razonable como el costo atribuido en esa fecha. La NIIF 1 establece que la Compaiiia
podra elegir utilizar una revaluacion segiin PCGA anteriores de una partida de propiedades,
planta y equipo, ya sea a la fecha de transicion o anterior, como costo atribuido en la fecha
de la revaluacion, si esta fue a esa fecha sustancialmente comparable:

a) al valor razonable; o
b) al costo, o al costo depreciado segiin las NIIF.

Novopan del Ecuador S.A. opté por la medicién de ciertas terrenos a su valor razonable, y
utilizar este valor razonable como el costo atribuido a la fecha de transicién. El valor
razonable de los referidos activos fue medido mediante avalio realizado por expertos
externos independientes, determinando de esta forma nuevos valores iniciales. Para el resto
de los items de propiedades, planta y equipo, la Compaiiia ha considerado, el costo
depreciado o revaluado bajo PCGA anteriores como costo atribuido a la fecha de transicion,
ya que este es comparable con su costo depreciado de acuerdo a NIIF (Ver Nota 9.1).

Arrendamientos - La exenci6n de la NIIF 1 establece que la Compaiiia puede determinar si
un acuerdo vigente en la fecha de transici6n a las NIIF contiene un arrendamiento, a partir
de la consideracion de los hechos y circunstancias existentes a dicha fecha.

Novopan del Ecuador S.A. decidi6 utilizar esta exencién y por lo tanto ha considerado los
hechos y circunstancias existentes a la fecha de transicion para determinar la existencia de
arriendos implicitos en sus contratos y acuerdos.

Beneficios a los empleados - Segun la NIC 19 Beneficios a los empleados, 1a Compaiiia
puede optar por la aplicacion del enfoque de la “banda de fluctuacién”, segiin el cual no se
reconoce la totalidad de las pérdidas y ganancias actuariales en los planes de beneficios
definidos. La aplicaci6n retroactiva de este enfoque requiere que la Compaiiia separe la
porcién reconocida y la porcién por reconocer, de las pérdidas y ganancias actuariales
acumuladas, desde el comienzo del plan hasta la fecha de transicién a las NIIF. No
obstante, la exencién de la NIIF 1 permite a la Compaiiia reconocer todas las pérdidas y
ganancias actuariales acumuladas en la fecha de transicién a las NIIF, incluso si utilizare el
enfoque de la banda de fluctuacion para tratar las pérdidas y ganancias actuariales
posteriores. -

Novopan del Ecuador S.A. aplicaron esta exencion y por lo tanto reconocié en utilidades
retenidas (déficit acumulado) el importe de todas las ganancias (pérdidas) actuariales
acumuladas desde la fecha de inicio de todos los planes de beneficios definidos hasta la
fecha de transicién a las NIIF. ' '
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d) Inversiones en subsidiarias - Cuando la Compafiia prepara estados financieros separados,
la NIC 27 (modificada en 2008) requiere que contabilice sus inversiones en subsidiarias,
entidades controladas de forma conjunta y asociadas de alguna de las formas siguientes:

a) al costo, 0,
b) al valor razonable de acuerdo con la NIC 39

La exencion dela NIIF 1 establece que si la Compama enla adopmon por primera vez de
las NIIF midiese una inversion al costo de acuerdo con la NIC 27, debe medir esa inversién
en su estado de situacion financiera separado de apertura conforme a las NIIF mediante uno
de los siguientes importes:

a) el costo determinado de acuerdo con la NIC 27; o,
b) el costo atribuido, puede ser:

(i) su valor razonable (determinado de acuerdo con la NIC 39) a la fecha de
transicién de la Compaiiia a las NIIF en sus estados financieros separados; o
(ii) el valor en libros en esa fecha seglin los PCGA anteriores.

La Compaiiia puede elegir entre los apartados (i) o (ii) anteriores para medir sus inversiones
en cada subsidiaria, entidad controlada de forma conjunta o asociada que haya optado por
medir utilizando el costo atribuido.

Novopan del Ecuador S.A. opt6 por aplicar esta exencién y utilizé como costo atribuido de
las inversiones en subsidiarias, el valor en libros de dichas inversiones a la fecha de
* transicién, 1 de enero del 2010, determinado segiin PCGA anteriores.

e) Designacién de instrumentos financieros reconocidos previamente - La exencion de la
NIIF 1 permite que en base a los hechos y circunstancias que existan en la fecha de
transicion a las NIIF, la Compaiiia realice la des1gnac10n de sus 1nstrumentos financieros
reconocidos previamente de la siguiente manera: ‘

«  Un pasivo financiero (siempre que cumpla ciertos criterios) sea designado como un
pasivo financiero a valor razonable con cambios en resultados.

. Un activo financiero sea medido como a valor razonable con cambios en resultados.

. Una inversion en un instrumento de patrlmomo medlda a valor razonable con cambios
" . en otro resultado mtegral

Adlclonalmente la NIIF 1 establece que si para la Companfa es impracticable aplicar .
retroactivamente el método del interés efectivo o los requerimientos de deterioro de valor
de los activos financieros, el valor razonable del activo financiero a la fecha de la
transwlon a las NIIF serd el nuevo costo amortlzado de ese activo financiero.

Novopan del Ecuador S. A reahzo lo 51gu1ente

. Aphco a partlr dela fecha de transxcwn los requerlmlentos de deterloro de valor de sus
activos ﬁnanmeros ' v , :
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«  Aplic6 de forma retroactiva el método de interés efectivo para la medicién de sus
cuentas por cobrar y préstamos.

) Costos por préstamos - En virtud de la NIIF 1, la Compaiiia puede optar por capitalizar los
costos por préstamos incurridos para la construccién de cualquier activo calificado a partir
del 1 de enero del 2009 o la fecha de transici6n a las NIIF, la que sea posterior. Sin
embargo, la Compafiia también puede designar cualquier fecha anterior al 1 de enero del
2009 o a la fecha de transicion y aplicar la norma a los costos por préstamos relacionados
con todos los activos calificados para los que la fecha de capitalizacion sea dicha fecha u

. otra posterior.

Novopan del Ecuador S.A. opté por aplicar esta exencién y adopt6é como politica la
capitalizacién de los costos por préstamos incurridos para la construccién de activos
calificados a partir de la fecha de transicién, 1 de enero del 2010.

3.3 Conciliacion entre NIIF y Principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador -
Las conciliaciones que se presentan a continuacién muestran la cuantificacion del impacto de la
transicion a las NIIF sobre la situacién financiera, resultado integral y flujos de efectivo
previamente informados de Novopan del Ecuador S.A.:

3.3.1 Conciliacion del Patrimonio neto al 1 de enero y al 31 de diciembre del 2010
Diciembre 31, Enero 1,
2010 2010
(en miles de U.S. d6lares)

Patrimonio de acuerdo a PCGA anteriores

informado previamente 50,291 39,536
Ajustes por la conversién a NIIF:
Costo atribuido de propiedades (1) 1,881 1,881
Reclasificacion de activos biol6gicos reconocido
como costo de ventas (2) 104
Medicién de activos bioldgicos al valor razonable
menos. los costos de venta (2) 470 470
Eliminaci6n del valor patrimonial de las
inversiones en subsidiarias (3) ' (2,016)
Subtotal . 439 2,351
Patrimonio de acuerdo a NIIF 50,730 - 41,887
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3.3.2 Conciliacion del Resultado Integral por el ario terminado el 31 de diciembre del 2010

(en miles de U.S. ddlares)

Resultado de acuerdo a PCGA anteriores mformado .
previamente : o ’ - 14,755

" Ajustes por la conversio’n a NIIF:

Reconocimiento de activos blologlcos ' . ‘ 104
Eliminacién del valor patrimonial proporcional de las ; g o
Inversiones en subsidiarias ' (2,016)

 Resultado integral de acuerdo a NITF R 1288

a) Explicaci(m resumida de los ajustes por conversion a NIIF:

(l) Costo atribuido de propiedades: Para la aphcacnon de las NIIF se ha definido que
los saldos al 1 de enero de 2010 se registren a su valor razonable y por tal razon se
realizé un avalio de ciertas propiedades. Tal procedimiento fue efectuado por

_ profesionales expertos independientes. Al 1 de eneroy al 31 de diciembre del
2010, los efectos de la revaluacién generaron un incremento en los saldos de
propiedades, planta y equipo y de utilidades retenidas de US$1.9 millones.

" Adicionalmente, al 1 de enero del 2010 y al 31 de diciembre del 2010, los saldos de
reservas de revaluaci6n de propiedades y reserva de capital por US$2.1 millones y
US$1.1 millones respectivamente, fueron reclasificados a resultados acumulados
provenientes de la adopci6n por primera vez de las NIIF. . (

(2) Medicion de activos bioldgicos al valor razonable menos costos de venta: Segiin
las NIIF, los activos biologicos y productos agricolas deben ser medidos al valor
razonable menos los costos de venta, excepto cuando sea impracticable realizar
esta medicion, en cuyo caso se medirdn al costo menos depreciacién y cualquier
-pérdida por deterioro. Segiin los PCGA anteriores, estos activos se median al costo o
neto de depreciacién menos cualquier pérdida por deterioro. Al 1 de eneroy al 31 ‘
de diciembre del 2010, Jos efectos del cambio fueron un incremento en los saldos

" de activos bioldgicos y utilidades retenidas de US$470 mil. Adicionalmente, al 31

de diciembre del 2010, la Compaifiia reclasificé de costos de ventas US$104 mil -
correspondiente a rubros que califican como activbs biolégicos segun las NIIF.

(3) Eliminacién del valor patnmomal de las inversiones en subs:dtarlas Segin NIIF,
la Compaiiia debe contabilizar sus inversiones en subsidiarias, al costo o de
“acuerdo a NIC 39 (valor razonable) en sus estados financieros separados. Bajo los
* PCGA anteriores, para la medicién de dichas inversiones, se utilizaba el método de
participacion. Al 31 de diciembre del 2010, el efecto del cambio, fue una
“disminucion en los saldos de inversiones en subsidiarias; en resultados acumulados
provenientes de la adopcién por primera vez de las NIIF y en el resultado del afio
del 2010 de US$2 millones. Este cambio no afectd a las utilidades retenidas al 1 de
enero del 2010, en razén de que la Compaiifa opto por la exencién de la NIIF 1y
por lo tanto consider el valor en libros bajo PCGA anteriores de sus inversiones
en subsidiarias como “costo atribuido” bajo NIIF. , q
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b) Reclasificaciones entre Activos y/o Pasivos - La administracién de la Compaiiia ha
efectuado las siguientes reclasificaciones en el estado de situaci6n financiera, para una
apropiada presentacién de acuerdo alaNIC 1:

Cuenta

Cuentas por
cobrar a
relacionadas

Crédito tributario
a impuesto a la
renta

Cuentas por
cobrar a
empleados

Anticipo de
clientes y
cuentas por
liquidar

Impuestos por
pagar

Provision para
jubilacion
patronal y
desahucio

Intereses porv
pagar

Presentacion bajo
PCGA anteriores

Presentacién
bajo NIIF

Cuentas por
cobrar
a relacionadas /
Gastos
anticipados

Incluido en gastos
anticipados y
otras cuentas por
cobrar

Gastos
anticipados y
otras cuentas por
cobrar

Otros gastos
“acumulados y
otras cuentas por

pagar

Incluido en gastos
acumulados y
otras cuentas por

pagar

Incluido en otros
pasivos a largo
plazo

Cuentas por
cobrar
comerciales y
otras cuentas
por cobrar

Incluido en activos
por impuestos
corrientes

Cuentas por cobrar
comerciales y
otras cuentas por
cobrar

Cuentas por pagar
comerciales y
otras cuentas por
cobrar

Incluido en pasivos
por impuestos
corrientes

Incluido en
obligacién por
beneficios
definidos

Incluidoenotros Incluidoen

gastos
acumulados y
otras cuentas por

pagar

préstamos

Saldos a

Diciembre 31,

2010

Enerol,
2010

(en miles de U.S. délares)

.15

1,776

30

207

610

1,055

38

446

2,115

58

393

382

875

69
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Cuenta

Participacion a
" trabajadores

‘Reserva de
revaluacion de.
propiedades

Reserva de
- capital

Presentacién bajo  Presentacién
PCGA anteriores = bajo NIIF

Separado en - Incluido en
participacion a obligaciones
trabajadores. - acumuladas

(beneficios a
Empleados)

Presentado en - Reclasificada a

- reserva de . utilidades retenidas
revaluacion

Presentado en Reclasificada a
reserva de utilidades
capital retenidas

.Saldos a
Diciembre 31, Enerol,
2010 2010
(en miles de U.S. délares)

2917 1,892
2,067 2,067
1,057 1,057

¢) Reclasificaciones entre Ingresos, Costos y Gastos - La administracion de la.
Compaiiia ha efectuado las siguientes reclasificaciones en el estado de resultado .
integral por el afio terminado el 31 de diciembre del 2010, para una apropiada
presentacion de acuerdo a la NIC 1: :

Cuenta

- Participacién a
trabajadores

Presentacion bajo - Presentaci6n
PCGA anteriores - bajo NIIF

Despuésde - Incluido en gastos

utilidad administrativos y
operacional costo de ventas

2010
(en miles U.S. délares)

2,917

-22-



3.3.3 Ajustes significativos en el estado de flujos de efectivo por el afio terminado el 31 de

diciembre del 2010:

Flujos de efectivo provenientes de
actividades de operacién

Flujos de efectivo utilizados en
actividades de inversién

Flujos de efectivo utilizados en
actividades de financiamiento

EFECTIVO Y BANCOS:
Incremento neto durante el afio
Saldo al comienzo del afio

SALDO AL FIN DEL ANO

PCGA

anteriores
previamente
informado

23,122

(8,499)

(5.948)

- 8,675

4,744

13,419

Ajustes por la
conversion
a NIIF
.. (en miles de U.S. ddlares) ...

644

189

833

NIIF

23,766
(8,310)

(6.781)

8,675
4,744

13,419

Los ajustes en los flujos de efectivo se deben principalmente a que segtin los PCGA
anteriores, los flujos de efectivo provenientes de inversiones temporales por US$802 mil
y los flujos de efectivo utilizados en activos biolégicos por US$555 mil se clasificaron
como actividades de financiamiento y actividades operativas respectivamente. De
acuerdo a NIIF, dichos flujos de efectivo se clasifican como actividades de inversion.

No existen otras diferencias significativas entre el estado de flujos de efectivo presentado

segun las NIIF y el presentado segtin los PCGA anteriores.

4. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econémica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacion y presentacién de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracion, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al

momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

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

4.1 Deterioro de activos

A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere necesario, se analiza el
valor de los activos para determinar si existe algin indicio de que dichos activos hubieran

sufrido una pérdida por deterioro.
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4.2

43

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el calculo del valor en uso de las
unidades generadoras de efectivo. El célculo del valor en uso requiere que la Compaiiia
determine los flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras de

- efectivo y una tasa de descuento apropiada para calcular el valor presente.

Durante los afios 2011 y 2010, no se reconoci6 una pérdida por deter10r0 en propiedades, planta

"y equipo.
Prowswnes de beneficios a empleados ’

- El valor presente de las provisiones de beneficms a empleados depende de varios factores que

son determinados en funcién a un célculo actuarial basados en varios supuestos. Estos
supuestos utilizados en determinar el valor neto del costo para los beneficios incluye una tasa de
descuento. Cualquier cambio en los supuestos impacta en el valor en libros de las provmones

- de beneficios a empleados

El actuario contratado por la Compaiiia determina la tasa de descuento, la tasa de mortalidad y

 de rotacion al final de cada afio. La tasa de descuento es la tasa de interés que debe ser utilizada

para determinar el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados que se espera van a
ser requeridos para cumplir con la obligacion de los beneficios.

Estimacio’n de vidas utiles de propiedades, ﬂanta y .equipo

La estimacion de las vidas utiles y el valor residual se efcctuan de acuerdo a lo mencionado en
la Nota 2 6.3.

EFECTIVO Y BANCOS

.Un‘détalle' del efectivo y bancos es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero i,
2011 2010 . 2010
(en miles de U.S. délares)
Efectxvo - _ 3 4 2
Depdsitos en cuentas corrientes locales _ v 3,059 2,541 2,235
- Depésitos en cuentas corrientes del exterior - _8.185 10.874 2,507
 Total - ] 1*,241 13419 4744

Degosztos en Cuentas Corrientes del Extertor La Compama realiza inversiones en repos sobre los

fondos mantemdos en la cuenta corriente del J.P. Morgan (Suisse) S. A
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6.

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es como sigue:

... Diciembre 31.... Enero 1,
2011 2010 2010
_ (en miles de U.S. dolares)
Cuentas por cobrar comerciales:

Clientes locales 7,595 4,751 3,939
Clientes del exterior 2,197 1,363 1,389
Compaiiias relacionadas:
Distribuidora de Tableros del Austro S.A. 2,723 1,985 1,543
Contrachapados de Esmeraldas S.A. 112 130 62
Alvarez Barba S.A. . 10 27 24
Provisién para cuentas dudosas ' (419) (335) (274)
Subtotal : ' 12,218 7.921 6.683
Otras cuentas por cobrar:
Empleados 20 30 58
Otras cuentas por cobrar _ 13 15 446
Total : ' 12,251 1.966 1187

Cambios en la provision para cuentas dudosas: Los movimientos de la provisién para cuentas dudosas
fueron como sigue: '

2011 2010
(en miles de U.S. d6lares)

Saldos al comienzo del afio 335 274
Provisién del afio ' 84 61
Saldos al fin del afio 419 335

La concentracién del riesgo de crédito es limitada debido a que la base de clientes es largae
independiente.

- INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

... Diciembre 31,...  Enero 1,

2011 - 2010 2010
(en miles de U.S. délares)

Materias primas y materiales (1) | 6,500 5,802 4,995
- Productos terminados 4 3,467 2,850 2,010
Repuestos y materiales ‘ 2,514 2,308 2,148
Importaciones en transito 1,577 747 89
Total 14,058 11,707 9,242
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(1) Mediante Resolucién No. SRU-DJU-RE-0003 expedida el 24 de marzo del 2009 y contrato de
concesion firmado el 29 de abril del 2009, la Subgerencia Regional de la Corporaciéon Aduanera
Ecuatoriana, autoriza por el plazo de 5 afios, la renovacién de la autorizacién para el
funcionamiento y operacién como Depésito Industrial a 1a Compaiiia “Novopan del Ecuador
S.A.”, cuyo objeto principal es el almacenamiento de mercaderias para su transformacion,
internadas al Pais bajo control de la administracién aduanera, conforme lo establece la Ley
Orgénica de Aduanas (LOA).

Al 31 de diciembre del 2011, los inventarios de producto terminado por US$1.1 millones se
encuentran garantizando obligaciones bancarias (Ver Nota 24).

Durante los afios 2011 y 2010, los costos de los inventarios reconocidos como gastos fueron de
US$56.6 millones y US$40.9 millones respectivamente.

OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. ddlares)
-Anticipos a proveedores ' .500 265 220
Seguros anticipados 89 : 71 61
Otros . _19 3 _1
Total 608 339 2
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9'

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Un resumen de propiedades, planta y equipo es como sigue:

Costo
Depreciacién acumulada

Total

Clasificacion:
Maquinaria y equipo
Terrenos

Edificios e instalaciones
Vehiculos

Equipo de oficina
Muebles enseres
Herramientas
Maquinaria en montaje
Activo fijo en transito

Total

... Diciembre 31,... Enero 1,
011 2010 2010
(en miles de U.S. ddlares)
53,550 47,417 38,807

16 8_57 (13.400) (10,629)
36,693 34,017 28,178
24,442 14,803 16,488
5,722 4911 4,791
5,564 5,921 6,342
516 425 451
65 85 90
15 18 14
1 2
7,853
369 -
36,693 34,017 28,178
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Los movimientos de propiedades, planta y equipo fueron como sigue:

Costo:

~ Saldos al 1 de enero del 2010
Adquisiciones (1)
Ventas y/o retiros

Saldos al 31 de diciembre
del 2010

Adaquisiciones (1)
Ventas y/o retiros
Transferencias

Saldos al 31 de diciembre
del 2011

Depreciacién acumulada:

Saldos al 1 de enero del 2010
Gasto por depreciacion
Ventas y/o retiros

Saldos al 31 de diciembre
del 2010

Gasto por depreciacion
Ventas y/o retiros

Saldos al 31 de diciembre
del 2011

Maquinaria
y equipo

25,600
774
91)

26,083

4279
(34)

. 8219

38,547

9,112
2,220
(52)
11,280
2,828
- (3)

14,105

Terrenos

4,791
120

4911

811

5122

Edificios e
instalaciones

7,352

946
421

1,367

421

Vehiculos

707
99

806

247

1,053

256
125

Equipo de
oficina

324
53
e

372

37
©)

Muebles
enseres
... (en miles de U.S. délares) ...

Iz

-Magquinaria
Herramientas ' en montaje -

20 .
- 7,853
20 7,853
- 366
- (8219)
20 —
18
1
19
1
20

Activo fijo
en transito

I

38,807
8,906
(296)

10,629
2,825
(9

13,400
3,463

(6)

16,857

_28-




9.1 Aplicacién del costo atribuido - Al 1 de enero del 2010, los valores razonables utilizados como
costo atribuido para propiedades, planta y equipo y el ajuste al valor en libros presentado segin
los PCGA anteriores se muestran a continuacion:

...Enero 1, 2010...

Saldo segun Ajuste
PCGA al valor Costo
anteriores razonable atribuido

(en miles de U.S. ddlares)

Magquinaria y equipo 16,488 16,488
Terrenos 2,910 1,881 4,791
Edificios e instalaciones 6,342 6,342
Vehiculos ' 451 451
Equipo de oficina 90 90
Muebles enseres 14 _ 14
Herramientas : : 2 - 2
Total 26,297 1.88] 28,178

9.2 Activos en garantia - Novopan del Ecuador S.A. mantiene un Fideicomiso de Garantia con el
Banco Pichincha y la Corporacién Andina de Fomento (CAF) hasta el afio 2012.

Los activos registrados en el fideicomiso para garantizar las obligaciones constituyen activos
fijos e inventarios. Los riesgos, beneficios y el control sobre éstos activos no han sido
transferidos al Fideicomiso (Ver Nota 24).

10. ACTIVOS BIOLOGICOS
Un detalle de los activos bioldgicos es como sigue:

- ... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. dblares)

Bosques y plantaciones en manejo y cosecha 1,502 905 470

Determinacion del Valor Razonable - Los bosques en manejo son ajustados a su valor razonable al
afio nueve de su plantacién, por cuanto se considera que a esta edad ya se puede estimar de manera
razonable cual es el potencial de cosecha del bosque. . ’

Las plantaciones menores de 9 afios de edad se consideraron sin valor comercial. Para la valoracién
de las plantaciones de 9 y més afios de edad se utiliz6 el precio actualizado del volumen de la madera
en pie, esto es el valor del volumen de madera existente expresado en délares por hectarea de
plantaci6n.

La valoracion comercial de estas plantaciones se realizé considerando la superficie por estrato de ,
altitud (metros sobre el nivel del mar); esto es, se tom6 en cuenta el drea ocupada por las plantaciones,
y se desconté la superficie de los caminos existentes, dreas improductivas y otras 4reas sin valor
comercial.
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Los movimientos de activos biolégicos fueron como sigue:

Saldos al comienzo del afio

Incremento por costos y gastos directamente relacxonados con-
bosques en manejo

Compra de bosques’

‘Consumos por explotacion

;Saldois al ﬁn del afio

.. Diciembre 31,...

2011 2010
(en miles de U.S. d6lares)
905 470
- 210 104
504 451
(117 (120)
1502 905

Riesgos -Novopan del Ecuador S.A., como parte del manejo de sus inversiones forestales, debe
- enfrentar una serie de riesgos propios de estos activos.. Los riesgos y la administracion de éstos, se

detallan a continuacion;

«  Riesgos fisicos - Corresponden a dafios en las plantaciones forestales ocasionadas por 1ncendlos

viento, heladas, granizo, pastoreo de animales, etc

«  Riesgos biolégicos - Corresponden a daﬁ_osen las plantaciones forestales ocasionadas por plagas,
_ pestes y enfermedades. El Departamento Forestal desarrolla activos programas de prevencion y
control de plagas forestales que permiten detectar precozmente cualquier situacion que amenace el
valor de las plantaciones y proceder adecuadamente con medidas de control y prevenc10n de

dlchas enfermedades

-+ Riesgos sociales y ambientales - Corresponden a situaciones de reclamaciones sociales, étnicas
y/o ambientales de la comunidad, que pudiesen afectar el negocio forestal, e inclusive las comunes
invasiones. El Departamento Forestal de la Compama desarrolla una amplia gestion con las

" comunidades y con el cuidado del medloamblente a través de sus programas de Responsabilidad

Socwl y Ambiental.

11. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

Un resumen de las inversiones en subsidiarias es como sigue:

Subsidiarfa

Dlstrlbuldora Peruana Novopan S.A.C. - Novopesa a1
DlSlleUIdOI'a de Tableros del Austro S. A Dlstablasa (2)

Total

Proporcion de

participacién

. accionaria .
y poder de voto

para los afios
2011, 2010
"y 2009 _

199.99%

C7246%

Séldo \‘C‘dnt‘able -
. “a Diciembre 31

del 2011, 2010
¥2009

5943
471

6414
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(1) Distribuidora Peruana Novopan S.A.C. - Novopesa, es una subsidiaria de Novopan del Ecuador
S.A. y fue constituida en el Perti en diciembre 17 de 1997, tiene por objeto principal la
importacién, distribucién, comercializacién y exportacién de productos elaborados de madera.

(2) Distribuidora de Tableros del Austro S.A. Distablasa es una subsidiaria de Novopan del Ecuador
S.A., y esté constituida en la ciudad de Cuenca, provincia del Azuay, en agosto 9 de 1995. Tiene
por objeto principal la comercializacin y distribucién de productos de madera especialmente la
fabricada, producida o importada por las Compafiias Relacionadas Novopan del Ecuador S.A. y
Contrachapados de Esmeraldas S.A. Codesa.

Los estados financieros de Novopan del Ecuador S.A. por el afio terminado el 31 de diciembre del
2011, también se presentan consolidados con sus compafiias subsidiarias en las cuales posee una
participacion accionaria de mas del 50% o ejerce control, tal como lo establece la NIC 27 Estados
financieros consolidados y separados; sin embargo, por requerimiento de la Supermtendencla de
Compaiiias, Novopan del Ecuador S.A. presenta estados financieros separados.

12. PRESTAMOS

Un resumen de los préstamos es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010

(en miles de U.S. ddlares)

Garantizados - al costo amortizado:

Banco Pichincha (1) - 1,464 2,858 4,184

Corporacién Andina de Fomento (2) - 1.450 2,905

Total 1,464 4,308 1,089

Clasificacion:

Corriente _ 1,464 2,854 2,819
. No corriente 1.454 4,270

Total L.464 4,308 1,089

(1) Préstamos con un banco local con vencimientos hasta noviembre del 2012 y una tasa de interés
nominal anual equivalente a la tasa libor a 180 dias méas 4.3 puntos porcentuales

(2) Préstamos con la Corporacion Andma de Fomento (CAF) con venc1mlentos hasta agosto del

2011 y una tasa de interés nominal anual equivalente a la tasa llbOI' a 180 dias mas 3.75 puntos
. porcentuales. v
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13. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CVUENTAS POR PAGAR
. Un resumen de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es como sigue:
- Diciembre'Si,... " Enero 1,
2011 2010 2010

(en miles de U.S. dolares) -

" Cuentas por pagar comerciales:

Proveedores del exterior : 5,638 7,813 3,562

Proveedores locales : ' 3,022 2,035 1,757
Compaiiias relacionadas: ' : ,

Distribuidora Peruana Novopan S.A.C. - Novopesa 3,108 - 3,317 348
~ Contrachapados de Esmeraldas S.A. : 43 8 , 16
- Plywood Ecuatoriana S.A. ' 20 8- 12
Subtotal , o - 11831 - 13,181 5,695
Otras cuentas por pagar: ‘ o S :
- Cuentas por liquidar 233 202 187

" Anticipo de clientes o : 2 5 _ 206

Total | | 12066 13388 6088

Distribuidbra Perudna'Novogan SAC Novopesa - Esta cuenta por pégar se origina por el pago
anticipado para la compra de tableros. Al 31 de diciembre del 2010, estos anticipos se incrementaron

debido al aumento en ventas por parte de Novopan del Ecuador S. A asu compaiifa relacionada
orlgmadas por el crecimiento en su capamdad productxva

14. IMPUESTOS

14.1 Activos y paszvos del afio corriente - Un resumen de actxvos 'y pasivos por impuestos comentes
es como sigue:

.. Diciembre 31,... . Enero 1,

- 2011 - 2010 2010 -
(en miles de U.S. dblares) -

Activos por impuestos:

Impuesto al valor agregado - IVA por cobrar , T
Corriente .~ : » . 388 502 435
No Corriente . .o L1350 1,267 . . 1,540.

Notas de crédito recibidas del Serv1c1o de Rentas . S
- Internas ' . R 185 7 140

Total R L7108 1776 2115

Clasificacién: | - RPN
Corriente _ . ‘ ' o 5T30 509 .. 575
No Corriente - ' . 1135 - 1267 1,540

Total 1,708 1,776 2,115
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14.2

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. délares)

Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la renta por pagar 3,329 2,741 840
Impuesto al Valor Agregado - Retenciones de v ‘

IVA por pagar 745 610 382
Impuestos a la salida de divisas 62 109 -
Total | 4136 3460 L2

Impuesto a la renta reconocido en los resultados - Una reconciliacion entre la utilidad segin
estados financieros y el gasto por impuesto a la renta corriente, es como sigue:

2011 2010
(en miles de U.S. délares)

Utilidad segiin estados financieros antes de impuesto

a larenta 21,638 16,444
Gastos no deducibles ‘ 412 194
Ingresos exentos . ) ©
Otras partidas 188 (122)
Utilidad gravable 22,236 16,507
Impuesto a la renta cargado a resultados (1): .

Utilidades reinvertidas 980 750
Utilidades no reinvertidas 3,657 2.851
Total 4,637 3,601

(1) De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 24% sobre las utilidades sujetas a distribucién (25% para el afio 2010) y del 14%
sobre las utilidades sujetas a capitalizacion (15% para el aiio 2010).

A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles.

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio
2008 y son susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2009 al 2011,
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14.3

14.4

Movimiento de la provision para impuesto a la renta - Los movimientos de la provision para
impuesto a la renta fueron como sigue:

2011 2010
(en miles de U.S, ddlares)
Saldos al comienzo del afio _ 2,741 ) 840
"Provision del afio o ; 4,637 3,601
Pagos efectuados v (4.049) (1.700)
Saldos al fin del afio - 3,329 2,741

Aspectos Tributarios del Cédigo Orgdnico de la Produccion - Con fecha diciembre 29 de
2011 se promulg6 en el Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cédigo Organico de la
Produccion, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios los
siguientes: '

. Lareduccién progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta para
sociedades, asi tenemos: 24% para el afio 2011, 23% para el afio 2012 y 22% a partir del afio
2013.

. Deduccién del 100% adicional para el cdlculo del impuesto a la renta de ciertos gastos
incurridos por “Medianas Empresas™.

« Lareducci6n progresiva del porcentaje de retencidn en la fuente de impuesto a la renta en pagos
al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para sociedades.

+  Exoneracién del impuesto a la salida de divisas en los pagos de capital e intereses por créditos
otorgados por instituciones financieras destinados al financiamiento de inversiones previstas.en
este Codigo.

Aspectos Tributarios de la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del
Estado - Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial
No. 583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma que
incluye entre otros aspectos tributarios los siguientes:

- Latarifa del Impuesto a la Salida de Divisas - ISD se increment6 del 2% al 5%. Por
presuncién se considera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en el exterior y
se establece como exento de este impuesto el pago de dividendos a compaiiias o personas
naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en la
importacién de materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado que
establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos,
pueden ser utilizados como crédito tributario de impuesto a la renta.

. Seestablece el impuesto ambiental a la contaminacion vehicular, que se grava en func1on

del cilindraje y del tiempo de antigiiedad de los vehiculos.

«  Se establece el impuesto redimible a las botellas plastlcas no retornables, considerando
como hecho generador embotellar en envases plasticos no retornables, utilizados para.
contener bebidas alcohélicas, no alcohélicas, gaseosas, no gaseosas y agua. En el caso de
bebidas importadas, el hecho generador sera su desaduanizacion.

=34 -




15. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia correspondiente al afio 2011,
requerido por disposiciones legales vigentes, en razén de que el plazo para su presentacion ante las
autoridades tributarias, vence en el mes de junio del afio 2012. Dicho estudio constituye una base
para determinar si las operaciones con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables
que se aproximan a valores de plena competencia. A la fecha de emisién de los estados financieros,
dicho estudio se encuentra en proceso de ejecucion y la Administracién de la Compafiia considera que
los efectos del mismo, si hubiere, carecen de importancia relativa. Al 31 de diciembre del 2010, la
Compaiiia efectué el estudio de precios de transferencia en el cual se establecié que las transacciones
con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena
competencia.

16. OBLIGACIONES ACUMULADAS Y PROVISIONES
Un resumen de obligaciones acumuladas y provisiones es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010

(en miles de U.S. ddlares)

Obligaciones acumuladas:

Participaci6n a trabajadores 3,818 2,917 - 1,892

Beneficios sociales 133 117 70

Otras cuentas por pagar 401 251 233
Subtotal 4352 3.285 2,195 .
Provisiones:

Provisién para gastos administrativos 134 229 78

Provisién para gastos varios 204 113 33
Subtotal 338 342 111
Total 4,690 3.6 2,306

Participacion a Trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades liquidas o
contables. Una reconciliacién entre la utilidad antes de impuesto a la renta y la utilidad liquida
determinada como base para el cédlculo de la participacion a trabajadores, es como sigue:
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2011 . 2010
(en miles de U.S. délares)

Ingresos operacionales 86,804 64,412
Costos y gastos operacionales 61,348 45,051

Utilidad liquida antes del 15% de participacion a

trabajadores ) 25,456 19,361
Menos 15% de participacion a trabajadores cargado a |

resultados 7 3.818 2.917
Utilidad antes de impuesto a la renta 21,638 16,444
Distribucion del gasto:

Costo de ventas : 3,055 2,305

Gastos de administracion 229 198

Gastos de venta 534 414
Total 3,818 - 2917

Los movimientos de la provision para participacion a trabajadores fueron como sigue:

2011 2010
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio . 2,917 1,892
Provision del afio 3,818 2,917
Pagos efectuados : (2.917) (1,892)
Saldos al fin del afio §,§'1§ 2917

17. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS

Un resumen de obligaciones por beneficios definidos es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1, ‘
2011 2010 2010
(en miles de U.S. délares)
Jubilacién patronal S 1,149 838 699
Bonificacién por desahucio 358 217 176
Total | 1507 - 1055 875

17.1 Jubilacion patronal - De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los trabajadores que
por veinte afios o més hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida,
tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacion que les
corresponde en su condicién de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.
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El importe incluido en el estado de situacion financiera que surge de la obligacion de la
Compaiiia respecto a la jubilacion patronal es el siguiente:

2011 2010

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio ' 838 699
Costo de los servicios del periodo corriente 300 145
Costo por intereses 13 6
Otros : (2) (12)
Saldos al fin del afio 1,149 _ 838

17.2 Bonificacién por desahucio - De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, en los casos
de terminacién de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el
trabajador, la Compaiiia entregara el 25% de la Gltima remuneracion mensual por cada uno de los
afios de servicio.

El importe incluido en el estado de situacién financiera que surge de la obligacién de la
Compaiiia respecto a la bonificacion por desahucio es el siguiente:

2011 2010

(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 217 176
Costo de los servicios del periodo corriente 133 42
Costo por intereses ’ 6 :
Otros ' _2 )

Saldos al fin del afio ' 358 217

Los calculos actuariales del valor presente de la obligacion devengada por concepto de beneficios
definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 y el 1 de enero del 2010 por un
actuario independiente. El valor presente de las obligaciones por concepto de beneficios
definidos y los costos del servicio actual y el costo del servicio anterior fueron calculados
utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. Bajo este método los beneficios
definidos deben ser atribuidos al periodo de servicio del empleado y basados en la formula del
plan, de tal suerte que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada afio de servicio,
considerando el uso de hipétesis actuariales para calcular el valor presente de dichos beneficios.
Estas hip6tesis reflejan el valor de dinero a través del tiempo, el incremento salarial y las
probabilidades de pago de estos beneficios.

La tasa de descuento usada para propdsitos de los célculos actuariales es del 4%.
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Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes de beneficios definidos son
los 51gu1entes

2011 2010

(en miles de U.S. délares)
Costo de los servicios del periodo corriente 433 187
Costo por intereses 19 6
Otros _- 13)
Total 452 - 180

18. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

18.1 - Gestion de riesgos financieros - La Compafiia esta expuesta a los riesgos normales de su
actividad, entre ellos a la posible pérdida del valor de sus activos y pasivos financieros. Para
disminuir los efectos de estos riesgos la Presidencia Ejecutiva conjuntamente con la Gerencia
General ha definido algunas politicas y tomado medidas de control, las mismas que se explican
a continuacion:

18.1.1

18.1.2

Riesgo en las tasas de interés - El riesgo al que esta expuesta la Compaiiia, en el corto

. plazo, es minimo considerando que tiene una alta liquidez y no requiere - de

endeudamiento; por lo tanto, mantiene saldos bajos en préstamos bancarios y con
compaiiias relacionadas. Actualmente, la tasa de interés del préstamo vigente es la tasa
libor mas una comision fija que vence en noviembre del 2012. La Compaiiia no tiene
planes de endeudamiento en el corto plazo.

Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes
incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para
la Compafiia. La Compaiiia ha adoptado una politica de asegurar la cartera con Coface
y obtener suficientes colaterales, cuando sea apropiado, como forma de mitigar el
riesgo de la pérdida financiera ocasionada por los incumplimientos.

- Las cuentas comerciales por cobrar estdn compuestas por sus compaiifas relacionadas y

un nimero importante de clientes distribuidos entre diversas industrias y 4reas
geograficas. La evaluaci6n de crédito continua se realiza sobre la condicién financiera

~ de las cuentas por cobrar.

18.1.3

Aparte de las compamas relaclonadas y de los principales clientes, la Compama no
mantiene exposwlones de riesgo de crédito significativas. ‘

Los plazos y los montos de los préstamos otorgados a compaiiias relacionadas son
bajos; por lo tanto, se consndera que el riesgo de credlto en estos casos es minimo.

Riesgo de Itquzdez La Compaﬁla maneja el rlesgo de llquxdez manteniendo reservas
de utilidades de afios anteriores y lineas de crédito con el Banco del Pichincha y la
Corporacién Andina de Fomento (CAF) por un valor de US$5 millones cada uno para

- enfrentar cualquier eventualidad que se presente en el capital de trabajo.

Ad1c1onalmente, se reahza un momtoreo contmuo sobre los ﬂUJOS efectivos
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18.1.4

proyectados y reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos
financieros.

Riesgo de capital - La Compaiiia gestiona su capital para asegurarse que estard en
capacidad de continuar como empresa en marcha, mientras que maximiza el

‘rendimiento a sus accionistas a través de la optimizacién de sus pasivos y patrimonio.

La Administracién de la Compaiiia revisa su estructura de capital sobre una base anual.
Como parte de esta revision, la Administracién considera el costo del capital y los
riesgos asociados con cada clase de elemento financiero.

La Compaiifa mantiene un patrimonio suficiente para respaldar su operacién normal.
La Administracién de la Compaiiia pone a consideracién del Directorio, el destino de
las utilidades para mantener una relacién deuda/patrimonio adecuada que minimice el
riesgo y maximice el retorno para los accionistas.

Los principales indicadores financieros de la Compatiiia se detallan a continuacion:

... Diciembre 31,...
2011 2010
Capital de trabajo US$17,463 mil  US$10,610 mil
Indice de liquidez : 1.8 veces 1.5 veces
Pasivos totales / patrimonio 0.4 veces 0.5 veces

La Administracién de la Compaiiia considera que los indicadores financieros antes
indicados estan dentro de los parametros adecuados para una organizacion del tamafio
y nivel de desarrollo.
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18. 2 Categorias de instrumentos financieros - El deta]le de los activos y pasivos financieros
_mantenidos por la Compaiifa es como sigue:

.. Diciembre 31,... Enero 1,

201 2010 2010
" (en miles de U.S. ddlares)
Activos financieros:
Costo amortizado: v : . o
Efectivo y bancos (Nota 5) - - 11,247 = 13,419 4,744
* Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas i :
por cobrar (Nota 6) 12,251 7,966 . 7,187
Inversiones temporales - : 1,000 - - __802
Total = S 24498 21385 12.733
Pasivos financieros:

Costo amortizado:
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas o ' ‘
© por pagar (Nota 13) - . , 12,066 13,388 - 6,088 -

Préstamos (Nota 12) : , 1.464 4,308 7.089
Total » o - . 13.530 17,696 13,177

18.3  Valor fazonable de los instrumentos f inancieros - La Administracion considera que los
.importes en libros de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los
estados financieros se aproximan a su valor razonable.

19. PATRIMONIO
19.1 Acciones ordinarias
Numero de - - Capital en
acciones ‘ acciones

(en miles de U.S. délares)

Saldo al 1 de enero de 2010 ‘ 17,900,000 ' 17,900

© Aumentos de capital - 8,500,000 8,500
' Saldo al 31 de diciembre de 2010 26,400,000 26400
Aumeﬁtos'de capital ' o S,OO0,000‘ : “ o 5.000°
Saldoal 31 de diciembre de 2011 ;;,ggg,gm)i 31400

La Compaiifa capitalizé las utilidades correspondientes a los ejercicios 2009 y 2010 por
US$8.5 millones y US$5 millones, respectivamente los cuales fueron utilizados en la compra -
- de maqumana y equipos para la ampllacwn de la planta industrial, con el propos1to ‘de cumplir
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con la ley de Régimen Tributario para aplicar la tasa del 15% como impuesto a la renta sobre la
capitalizacién de las utilidades.

19.2 Reserva Legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual
sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital
social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser
capitalizada en su totalidad.

19.3 Utilidades retenidas - Un resumen de las utilidades retenidas es como sigue:

Saldos a
Diciembre 31, Diciembre 31, Enerol,
2011 2010 2010

... (en miles de U.S. doélares) ...

Utilidades retenidas - distn'buibles 22,300 17,775 16,566
Resultados acumulados provenientes de la
adopcién por primera vez de las NIIF

(Nota 3.3.1) 439 439 2,351
Reservas segun PCGA anteriores:

Reserva de capital _ 1,057 1,057 1,057

Reserva por valuacioén 2,067 2.067 2.067
Total 25,863 21,338 22,041

Los saldos de las siguientes cuentas surgen de la aplicacion por primera vez de las NIIF y de
los saldos seglin PCGA anteriores, los cuales segiin Resolucién emitida por la
Superintendencia de Compaiiias el 14 de octubre del 2011, podrén ser utilizados de la siguiente
forma:

Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por primera vez de las NIIF - Incluye
los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcién por primera vez de las NIIF. El

saldo acreedor podra ser utilizado para compensar pérdidas acumuladas y solo podra ser
capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del Gltimo
ejercicio econdémico concluido, si las hubieran y podré ser devuelto a los accionistas en el caso
de liquidacién de la Compaiiia. ‘

Reservas segun PCGA anteriores - Los saldos acreedores de las reservas de capital, por
valuacién o por valuaci6n de inversiones podran ser utilizados para compensar las pérdidas
acumuladas y el excedente, si hubiere, podra ser capitalizado. Los saldos de estas cuentas
podran ser devueltos en el caso de la liquidacion de la Compaiiia.

19.4 Dividendos -Novopan del Ecuador S.A. podra distribuir dividendos a partir del afio 2010
(como consecuencia de cumplir compromisos contractuales en la constitucién del Fideicomiso)

En las Juntas Generales de Accionistas de fechas 15 de febrero del 2011 y 24 de febrero del
2010 se decidi6 declarar dividendos en efectivo a favor de los accionistas por la suma de US$6
millones y US$4 millones, respectivamente; correspondientes aproximadamente a US$0.23 y a
US$0.22 por cada acci6n, respectivamente. ' ’
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Hasta el afio 2010, los dividendos en efectivo que se declararon o distribuyeron a favor de
accionistas nacionales o extranjeros no se encontraban sujetos a retencién adicional alguna. A
partir del afio 2011, los dividendos distribuidos a favor de accionistas en jurisdicciones de
menor imposicién, se encuentran gravados para efectos del impuesto a la renta.

20. INGRESOS

Un resumen de los ingresos de la Compatiia es como sigue:

2011 2010

(en miles de U.S. délares)
Ventas locales , ' : ' 40,661 31,250
Ventas al exterior o : 46,143 . 33.162
Total ’ - | | 86,804 64412

21. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Un resumen de los gastos admiinistrativos y operatlvos reportados en los estados financieros es como

sigue:.
2011 2010
(en miles de U.S. délares)
Costo de ventas - ( ' 56,600 40,984
Gastos de ventas ‘ _ , 4,700 3,739
Gastos de administracién v 3311 2.551
Total - S 64611 47274

Un détalle de costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

2011 2010
_ (en miles de U.S. ddlares) .
Costo de ventas - ‘ o : ’ 50,210 - 35979
Gasto por beneficios a empleados o , 5592 . 4,417
. Gasto por depreciaciones. . e o .....3463 . 2825 .
‘ Impuestos tasas, contrlbucmnes : ‘ 1,697 1,297
* Servicio de terceros - I 1,659 - 1,277
- Honorarios - - - . : SR : 673 514
Publlcldadypromocmnes = A 660 459
: As1s}ten01a,téc,mca v L T . 349 207
- Materiales .~ - . : s 120 105
- Embarque y despachos - . R 1t : 118
 Mantenimiento R - S e 77 . .16
Total . . P S 64,611 41274
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Gastos por Beneficios a los Empleados - Un detalle de gastos por beneficios a empleados es como
sigue:

2011 2010

(en miles de U.S. délares)
Participacion a trabajadores 3,818 2,917
Sueldos y salarios 979 ‘ 879
Beneficios sociales 343 441
Beneficios definidos 452 180
Total _ 2.592 4417

22, EFECTIVO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION

La conciliacién de la utilidad neta con el efectivo proveniente de actividades de operacién es como
sigue. :

2011 2010
(en miles de U.S. délares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA DEL ANO CON EL

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES

DE OPERACION:
Utilidad neta del afio 17,001 12,843
Ajustes para conciliar la utilidad neta del afio con el efectivo

neto proveniente de actividades de operacién:

Impuesto a la renta : 4,637 3,601
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 3,463 2,825
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo (10) (105)
Consumo de activos biolégicos ' 238 120
Provision para cuentas dudosas 84 61
Provisiones para obligaciones por beneficios definidos
(jubilacién y desahucio), neto 452 . 180
Cambios en el capital de trabajo: -
Cuentas por cobrar comerclales y otras cuentas por cobrar (4,369) (840)
Inventarios (2,351) (2,465)
Activos por impuestos 68 339
..Otros activos corrientes (269) &29)]
Activos clasificados como mantenidos para la venta = | . (85). ‘
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (1 322) 7,300
Pasivos por impuestos corrientes (3,961) (1,363)
Obligaciones acumuladas y provisiones ‘ 1,063 1,321

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION 14,639 23,766

-43 -




23. EXPOSICION EN MONEDA EXTRANJERA ‘

Los tipos de cambio en el mercado libre al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010
fueron de EU1.29, EU1.32 y de EU1.43 por US$1.00, respectivamente. .

La exposicion de la Compaiiia a fluctuaciones de cambio a esas fechas es como sigue:
... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de euros)

Depsitos en cuentas corrientes del exterior 1,933 4,782 1,880

“Cuentas por pagar - Proveedores del exterior

y total exposicién 2,448 3.863 L1475

24. GARANTIAS

La Compaiiia constituyd un Fideicomiso con el objetivo de garantizar las operaciones de crédito
contraidas con la Corporamon Andina de Fomento (CAF) y con el Banco Pichincha C.A. por la
adquisicion de nueva maquinaria. Con este objeto, se transfirieron al Fideicomiso los activos
detallados a continuacién:

... Diciembre 31,... Enero 1,
- 2011 2010 2010
(en miles de U.S. ddlares)

Contratos de garam‘za financiera:

Materia Prima . 1,104 1,104 1,104
Terrenos 2,910 2,910 2,910
Edificio o o . 5,176 5,587 5,999
Maquinaria y equipo , 10,762 12,750 14,764
Total activos en garantia 19,952 22,351 24,771
Clasificacion: :

Corriente : . 1,104 1,104 1,104
No Corriente 18,848 21,247 23,673

Adicionalmente, la Compaiiia debe cumplir con los siguientes compromisos contractuales:

«  LaCompaiiia podra distribuir dividendos a partlr del afio 2010 51empre que esté en cumplimiento
con todas las condiciones del financiamiento.

.  LaCompaiifa debe cumplir con un indice de cobertura minimo de 1.0 para los afios 2008 2009 y

' 2010 y 1.3 para los afios sucesivos.

LaCompaiiia debe cumplir con un indice de endeudamiento tangible menor o 1gual a0.60 a
partlr del 31 de diciembre del 2009 0. 50 a partlr del 31 de diciembre del 2010 y en adelante.
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Durante los afios 2011, 2010 y 2009 se cumplieron todos los compromisos contractuales.

La Compaiiia mantiene garantias bancarias que cubren el 120% de los eventuales derechos e
impuestos, conforme lo sefialado en la clausula séptima del contrato de concesién de dep6sito
industrial, firmado ¢l 21 de diciembre de 1999. Un detalle de las garantias bancarias emitidas es como

sigue:

, Suma Asegurada Vigencia
Asegurado - Garante Péliza No. U.S. déblares Desde Hasta
Banco Pichincha C.A. A122037.B 300,000 12-Mar-11 11-Mar-12
Banco Pichincha C.A. Al121892.D 200,000 25-Mar-11 24-Mar-12
Banco Pichincha C.A. Al121912.D 200,000 17-May-11  16-May-12
Banco Pichincha C.A. Al22118 300,000 15-Jul-11 14-Jul-12
Banco Pichincha C.A. Al122015.D 250,000 15-Aug-11 14-Ago-12
Banco Pichincha C.A. Al122102.A 200,000 23-Aug-11  22-Ago-12

. Banco Pichincha C.A. A122089.C 200,000 20-Nov-11 05-Oct-12
Banco Pichincha C.A. Al122109.B 350,000 14-Jan-12 - 05-Oct-13
Banco Pichincha C.A. Al21994.E 300,000 14-Feb-12 05-Oct-13

25. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

25.1 Transacciones Comerciales - Durante los afios 2011 y 2010 la Compaiiia realiz6 las siguientes
transacciones comerciales con sus partes relacionadas:

Venta de bienes Compra de bienes
2011 2010 2011 2010
... (en miles de U.S. délares) ...
Alvarez Barba S.A 1,187 1,192
Contrachapados de Esmeraldas S.A. 680 313 280 137
Distribuidora de Tableros del Austro S.A. 7,330 5,761 24
Plywood Ecuatoriana S.A - - 141 113
Total local 9.197 7,266 445 250
Novopan Perdi S.A.C. (exportaciones) 23.845 17,586 ..
Total 33,042 24,852 445 250
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Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se informa:

Saldos adeudados por partes ‘Saldos adeudados a partes
relacionadas ~ . relacionadas ;
.. Diciembre 31,... . Enero 1, ... Diciembre 31,... . Enero 1,

2011 2010 2010 2011 2010 2010
.. (en miles de U.S. ddlares) ..

Distribuidora Peruana
Novopan
S.AAC.

|
|
|

k&

3,108 3317

 Distribuidora de Tableros
- del Austro

" S.A. I 2,723

Contrachapadds de
Esmeraldas S.A.

54

B
&

Alvarez Barba S.A.

,14, Lk
HE

_\.' L

Plywood Ecuatorlana S.A. 20 - 8 - 12

Las ventas de bienes a partes relacionadas se realizaron a los precios de lista usuales, menos el
* descuento promedio de 25% en pais'y del 0.4% en exportacwnes Las compras se realizaron al
preclo de mercado.. :

Los saldos pendlentes no estan garantlzados y se liquidar4n en efectivo. No se han otorgado ni
recibido garantias. No se ha reconocido ningun gasto en el periodo. actual ni en periodos
anteriores con respecto a incobrables o cuentas de dudoso cobro relacionados con los saldos
adeudados por partes relacwnadas

26. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

~ Entre el 31 de diciembre del 2011y la fecha de emisién de los estados financieros (febrero 24 del
2012) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.
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27. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011 han sido aprobados por la
Presidencia y la Gerencia de la Compafiia en febrero 24 del 2012 y seran presentados a los
Accionistas y la Junta General de Accionistas para su aprobacién. En opinion de la Presidencia de la
Compaiiia, los estados financieros seran aprobados por la Junta General de Accionistas sin

modificaciones.

30 ABR. 2qp)

OPERAD\!.. o
QUITC
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