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1. Hemos auditado los balances generales adjuntos de Ipac S.A. al 31 de diciembre
del 2008 y 2007, y los correspondientes estados de resultados, y cambics en €l
patrimonio de los accionistas por los anos terminados en esas fechas. Estos
estados financieros son responsabilidad de la gerencia de la Compania. Nuestra

responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados
en nuestras auditorias.

2. Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas en el Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria
sea diseNada y realizada para obtener certeza razonable de si los estados
financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen, a
base de pruebas, de la evidencia que soporta las cantidades y revelaciones
presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluacidon de los
principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones importantes hechas por
la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados
financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para
nuestra opinion.

3. En nuestra opinidon, los estados financieros arriba mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de fpac
S.A. al 31 de diciembre del 2008 y 2007, los resultados de sus operaciones, y sus
flujos de efectivo por los anos terminados en esas fechas, de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

4. Al 31 de diciembre del 2007, la Compadiia revaluo terrenos, edificios y ciertas
maaquinarias a su valor de mercado de acuerdo a avaluos realizados por peritos
independientes, Ver Notas 7. PROPIEDADES, PLANTA, MAQUINARIAS Y EQUIPOS,
NETO y 15. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS, Superavit por Revaluacion de
Activos F1jos.
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IPAC S.A.

BALANCES GENERALES

DICIEMBRE 31, 2008 Y 2007

(Expresados en Délares de E.U.A.)

ACTIVOS Notas
Caja y bancos

Inversiones temporales 3
Cuentas por cobrar, neto 4
Inventarios 3
Gastos pagados por anticipado 6
Total activo corriente

Propiedades, planta, maquinarias y equipos, neto I
Inversiones permanentes 8
Otros activos

Total activos

Cuentas de orden deudoras 17
PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
PASIVOS

Porcion corriente de obligacion bancaria a largo plazo 9
Obligaciones bancarias 10
Documentos y cuentas por pagar 11
Gastos acumulados

Total pasivo corriente

Obligacién bancaria a largo plazo 9
Jubilacion patronal 13
Provision por desahucio 14
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital social 15
Reserva legal 15
Superavit por revaluacion de activos fijos 15
Superavit por revaluacion de acciones 15
Utilidades acumuladas

Total patrimonio de los accionistas

Total pasivos y patrimonio de los accionistas

Cuentas de orden acreedoras 17

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.

2008
5,414,927
3,282,800

22,797,790
68,224,076
13,936,406

113,655,999

11,884,692
0
48,121

2007
2,671,910
207,108
14,670,876
30,648,906

1,482,511

125,588,812

59,893,402

750,000
45,066,667
23,388,264

8,186,144

49,681,311

12,515,455
6,876,274
39,697

77,391,075

5,100,000
527,543
143,504

24,569,680
1,421,639
7,087,918

6
9,347,447

69,108,737

23,192,236

750,000
11,000,000
7,985,719
3,581,722

42,426,690

125,688,812

59,893,402

23,317,441

3,150,000
427,676
129,148

27,123,000
421,687
7,228,708
2,799,125
4 511,952

42,084,472

69,108,737

23,192,236



Ventas netas
Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de ventas

Gastos administrativos

Gastos financieros

Utilidad en operacion

Otros ingresos, neto

Utilidad antes de participacion a
trabajadores e impuesto a la renta

D

Participacidon a trabajadores

Impuesto a la renta

Utilidad neta del ejercicio

IPAC S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

ICIEMBRE 31, 2008 Y 2007

(Expresados en Délares de £E.U.A))

Nota 2008

e e

178,071,004
146,880,903

31,190,101

8,014,360
3,681,273
2,874,666

2007

e ————

97,859,384
81,132,299

16,619,802

236,247

16,727,085

5,716,922
2,545,149
2,031,687

16,856,049

12 2,528,408
12 3,980,194

6,433,327

771,973

10,347,447

e — e —— e ——

7,205,300

972,331
1,300,034

4,932,935

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



IPAC S.A.

DICIEMBRE 31, 2008 Y 2007

(Expresados en Dolares de E.U.A))

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Superavit Superavit
por por
Capital Reserva revaluacion de revaluacion Utilidades
social legal aclivos fijos de acciones acumuliadas Total

Saldos a diciembre 31 del 2006 21855000 375,061 0 2,799,125 5,615,781 30,644,967
Aumento de capital, Ver Nota 15 5268,000 (374,358) (4,893,642) O
Pago de dividendos (722,138) (722,138)
Ajuste a valor de mercado, Ver

Notas 7 y 15 7,228,708 7,228,708
Utilidad neta del ejercicio 4,932,935 4,932,935
Transferencia a reserva legal 420,984 (420,984) 0
Saldos a diciembre 31 del 2007 27123000 421,687 7,228,708 2,799 125 4 511 952 42,084 472
Aumento de capital, Ver Nota 15 1,512,000 (48) (1,511,952) O
Pago de dividendos (3,000,000) (3,000,000)
Escision  Inversion Fajobe, Ver

Nota 8 (4,065,320) (2,799,119) (6,864,439)
Ajuste por venta de activo fijo (140,790) (140,790)
Utilidad neta del eijercicio 10,347 447 10,347,447
Transferencia a reserva legal 1,000,000 (1,000,000) 0
Saldos a diciembre 31 del 2008 24 569680 1,421,639 7,087,918 6 0,347,447 42 426,690

| as notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros



IPAC S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

DICIEMBRE 31, 2008 Y 2007

(Expresados en Délares de E.U.A))

2008

e —— e —

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad neta del ejercicio 10,347 447
Ajustes para reconciliar la utilidad neta del ejercicio con el

efectivo neto (utilizado) provisto en actividades de operacién

Depreciacion 1,941 911
Participacion a trabajadores e impuesto a la renta 6,508,602
Provision por cuentas incobrables 165,104
Provision por jubilacion patronal 102,146
Provision por desahucio 50,754
Ingresos por ajuste metodo de participacién 0
Cambios netos en activos y pasivos

Cuentas por cobrar (8,292,018)
Inventarios (37,575,169)
(Gastos pagados por anticipado y otros (3,454,484)
Proveedores y otros 13,318,897

Efectivo neto (utilizado) provisto en actividades de operacion (16,886,810)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION:

Adquisicion de activos fijos, neto (1,311,148)

2007

..

4,932,935

415 098
2,272,365
111,941
92,716
35,715
(723.096)
0

(1,499 850)
6,423,097
(642,761)
(1,705,728)

Efectivo neto (utilizado) en actividades de inversion (1,311,148)

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

9,712,432

(605,411)

(605,411)

(10,700,000)
(722,139)

Aumento (pago) de obligaciones financieras 36,016,667
Pago de dividendos (12,000,000)
Efectivo neto provisto (utilizado) en actividades de financiamiento 24,016,667
Aumento (disminucion) neto en efectivo 5,818,709
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del ano 2,879,018
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ano 8,697,727

|Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.

(11,422.139)
(2,315,118)
5,194,136

2,879,018



1.

IPAC S.A

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

DICIEMBRE 31, 2008 Y 2007

(Expresadas en Doélares de E.U.A.)

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

La Compania fue constituida en la ciudad de Guayaquil el 26 de septiembre de
1972, bajo la razon social de Industria Procesadora de Acero S.A. (IPAC). En el
ano 19995, luego de una fusion con la Compania Inmobiliaria Veinte y Cuatro de
Diciembre Compania Anonima, cambio su denominacion social a [IPAC S.A.

La actividad principal de la compafiia consiste en la importacion, produccion,
fabricacion, comercializacion y exportacion de productos de acero.

RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Bases de Presentacion

lLa preparacion de estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) involucra el uso de ciertas estimaciones contables para
determinar los activos, pasivos y resultados, asi como en la revelacion de activos y
pasivos contingentes. En opinion de la Administracion, tales estimaciones vy
supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacién disponible
al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las NEC estan basadas en algunas Normas Internacionales de Contabilidad (NIC),
y se espera en el 2011 la adopcion de todas las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF); hasta entonces, para ciertos aspectos no cubiertos
por [as NEC, las NIC proveen lineamientos a ser considerados por las NEC.

A continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la
Compania en la preparacion de sus estados financieros:

Efectivo y Equivalentes de Efectivo

Para propodsitos de presentacion del estado de flujos de efectivo, la Compania
incluye en esta cuenta caja y bancos e inversiones temporales cuyo vencimiento
es menor a tres meses o corresponden a valores de ailta liquidez.

Inversiones Temporales

| as inversiones temporales consisten principalmente en depositos bancarios. Los
depositos se registran a su valor de depdsito mas los intereses devengados ai

clerre del ejercicio.

Cuentas por Cobrar

La companiia realiza permanentemente evaluaciones de la provision para ciertas
cuentas de dificil recuperacion. La Administracién cree que la provision con que se
cuenta es adecuada para cubrir pérdidas probables.
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Inventarios

Los inventarios de productos terminados, en proceso y materia prima no exceden

su valor de mercado. k|l costo es determinado sobre 1a base del método “Ultimas
en entrar, primeras en salir’ (UEPS).

Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas mas otros
gastos relacionados con la importacion.

Propiedades, Planta, Maguinarias y Equipos

Las propiedades, planta, maquinarias y equipos se presentan al costo historico o
valor ajustado y convertido a dolares estadounidenses de acuerdo a lo establecido
en la NEC No. 17, excepto terrenos, edificios y ciertas maquinarias que estan
registrados al valor de mercado de acuerdo a avaluo técnico realizado por peritos
independientes, segun corresponda, menos la depreciacion acumulada.

Los costos de mantenimiento y reparacion menores se cargan a las operaciones
del ano.

La depreciacion de los activos se registra en los resultados del ano, utilizando

tasas de depreciacidon basadas en la vida util estimada de los bienes, siguiendo el
método de linea recta, asi tenemos:

Edificios 20 afos
Muebles y enseres 10 anos
Maqguinaria y eQuipos 10 afios
Vehiculos 5 anos
Equipos de computacion 3 anos

inversion Permanente

La inversion permanente consiste principalmente en acciones. Las acciones se
registran de acuerdo al método de participacion.

Jubilacién Patronal y Provision por Desahucio

Son registradas en los resultados, en base a los correspondientes estudios
actuariales realizados por un profesional independiente.

Reconocimiento de Ingresos

La compania reconoce los ingresos cuando el inventario ha sido entregado al
cliente.

Participacion a Trabajadores e Impuesto a la Renta

La participacion a trabajadores e impuesto a la renta se aplican sobre la utilidad
liquida o contable del ejercicio corriente en base a normas legales, por lo tanto se

provisionan estos valores al cierre del ejercicio.



3.

INVERSIONES TEMPORALES

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las inversiones temporales estan compuestas
de la siguiente manera:

2008 2007
Banco Guayaquil 2,/88,471 0
Produbanco 442 907 55,733
Bac Florida Bank 50,000 150,000
Otras inversiones 1422 1,375
3,282 800 207,108

CUENTAS POR COBRAR, NETO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las cuentas por cobrar estan compuestas de la
sigutente manera:

2008 2007

Clientes 16,930,624 14,746,499

Anticipos a proveedores y otros 6,775,536 362,160

Companias relacionadas 0 305,483
Fajobe S.A. 773
Soimex 304,710

Provision de cuentas incobrables (908,370) (743,266)

22,707,790 __ 14,670,876

El movimiento de la provision de las cuentas incobrables fue como sigue:

Saldo al 31 de diciembre del 2006 (631,325)
Provision del afo (111,941)
Saldo al 31 de diciembre del 2007 (743,206)
Provision del ano (165,104)

Saldo al 31 de diciembre del 2008 _(908,370)

Durante el 2008, la principal transaccion con compafiia relacionada
corresponde las ventas por exportacion a Comercial Soimex por U5$121,808, Ver
Nota 11. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR, por transacciones de

compras con parte relacionada.

INVENTARIOS

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el saldo de inventarios, es el siguiente:

2008 2007
Importaciones en transito 9,117,582 13,068,455
Producto terminado 16,747,984 11,144 889
Materia prima 40,083,947 5,203,792
Productos en proceso 1,315,404 852,174
Materiales y mercaderias 059,159 379,596
68,224,076 30,648,906

Los inventarios de productos terminados y materia prima se encuentran
garantizando obligaciones bancarias, Ver Notas 9. OBLIGACION BANCARIA A
|l ARGO PLAZO v 10. OBLIGACIONES BANCARIAS




7.

GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

At 31 de diciembre del 2008 y 2007, los gastos pagados por anticipado incluyen lo
siguiente:

2008 2007
Anticipo dividendos 2009 9,000,000 0
Impuesto a l[a Renta 4 685,975 1,189, 532
Otros 250,431 292 979
13,936,406 1,482,511

PROPIEDADES, PLANTA, MAQUINARIAS Y EQUIPOS, NETO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el movimiento de las propiedades, planta,
maquinarias y equipos es el siguiente:

2008 2007
Saldo al inicio del arfo 12,515,455 5,096,434
Adiciones, netas 1.990,172 605 411
Ventas (679,024) 0
Avallios 0 7,228 708 (1)
Depreciacion (1,941.911) (415,098)
Saldo al final del ano 11,884 692 12,515,455

(1) Al 31 de diciembre del 2007, los terrenos, edificios y ciertas maquinarias fueron
ajustadas a su valor de mercado de acuerdo a avallos realizados por peritos
independientes por US3$345,158, US$1,928,524 y US$4,955,026 respectivamente, Ver
Nota 15. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS, Superavit por Revaluacion de Activos

Fijos.

(2) Propiedades, magquinanas y equipos se encuentran garantizando obligaciones
bancarias, Ver Notas 9. OBLIGACION BANCARIA A LARGO PLAZO vy 10.
OBLIGACIONES BANCARIAS

INVERSIONES PERMANENTES

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las inversiones permanentes se formaban de
la siguiente manera:

2008 2007
Inversion en Fajobe S.A. 0 6,864,439
Ofras inversiones 0 11,835
0 6,876,274

El movimiento de la inversion en Fajobe S.A. fue como sigue:

Saldo al inicio del aho

Ajuste por método participacion resultados
Ajuste por escision (1)

Saldo al final del afio

2008 2007/
6,864,439 6,141,343
0 723,096
(6,864,439) 0

0 6,864,439

e ry——"

=

(1) Por escritura publica celebrada el 1 de julio del 2008, en la Notaria Vigésima Sexta del
cantdon Guayaquil la inversion mantenida en la Comparia Fajobe S.A. por
US$$6,864 439, se traspaso a la compania ACEROIN S.A., mediante proceso de
escision que fue aprobado por la Superintendencia de Compaiiia segun Resolucion No.
08-G-DIC-0005040 inscrita en el Registro Mercantil con fecha 5 de Agosto del 2008,
afectando el balance de |PAC S.A. en dicho monto.
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9. OBLIGACION BANCARIA A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la obligacién bancaria a largo plazo se
formaban de la siguiente manera:

2008
Forcion Largo
corriente plazo Total

Corporacion Andina de Fomento (CAF)

CFAQ004469 Préstamo sobre firmas con

vencimiento en octubre del 2011 a una

tasa de interés del 6,64%. 750,000 1,500,000 2,250,000
CFAQ0044 /70 Préestamo sobre firmas con

vencimiento en octubre del 2012 a una

tasa de interés del 6.64%. 0 900,000 900,000
CFAQ283 Prestamo sobre firmas con

vencimiento en octubre del 2012 a una

tasa de interés del 6,75%. 0 1,200,000 1,200,000
CFAQ0106 Préestamo sobre firmas con

vencimliento en octubre del 2012 a una

tasa de interés del 7,19%. 1,500,000 1.500,000
__ 750,000 5,100,000 _ 5,850,000

2007
Porcion l.argo
corriente plazo Total

Corporacion Andina de Fomento (CAF)
CFAQ004469 Préstamo sobre firmas con
vencimiento en octubre del 2011 a una
tasa de interés del 6,64%. 750,000 2.250,000 3,000,000
CFAQ004470 Préstamo sobre firmas con
vencimiento en octubre del 2012 a una
tasa de interés del 6,64%. 0 900,000 900,000

750,000 _ 3,150,000 _ 3,900,000

.

Los contratos de crédito firmados con la Corporacién Andina de Fomento (CAF)
ascienden a US$5,850,000. Las obligaciones bancartas a largo plazo se encuentran
garantizadas por terrenos, edificios, y maquinarias que han sido revaiuados a su
valor de mercado, como se explica en Nota 7. PROPIEDADES, PLANTA,

MAQUINARIAS Y EQUIPOS, NETO.
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10. OBLIGACIONES BANCARIAS

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las obligaciones bancarias se formaban de la
siguiente manera:

2008 2007

Banco Bolivariano

Préstamos comerciales con vencimientos en enero y

febrero 2009. 5,166,667 0

Produbanco

Prestamos comerciales con garantias hipotecarias y

prendarias con vencimientos en marzo y diciembre

2009 (2007, enero y febrero 2008). 8,000,000 2,500,000

Citibank N.A.

Prestamos comerciales prendarios con vencimientos

hasta abril 2009. 5,100,000 0

Banco del Pichincha

Préstamos comerciales con vencimiento en enero y

marzo del 2009 (2007, febrero del 2008). 6,000,000 2,500,000

Lloyds TBS Bank

Préstamos comerciales con vencimientos hasta

mayo 2009 (2007; enero y febrero del 2008). 4 500,000 3,000,000

Banco de Guayaquil

Préstamos comerciales con vencimiento en febrero

y abril del 2009. 8,000,000 0

Banco del Pacifico

Préstamo con prenda comercial con vencimiento en

marzo del 2009. 3,800,000 0

Banco Internacional

Préstamo con prenda comercial con vencimiento en

marzo del 2009. 1,500,000 0

Banco MM Jaramillo Arteaga

Préstamos sobre firmas con vencimiento en febrero

del 2009 (2007; febrero del 2008). 3,000,000 3,000,000
45,066,667 11,000,000

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las obligaciones bancarias se encuentran

garantizadas por inventarios y propiedades, planta maqguinarias y equipos, Ver Nota 17.
CUENTAS DE ORDEN.

11. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, los documentos y cuentas por pagar se
formaban de la siguiente manera:

2008 2007
Compaiiia relacionada 16,079,979 0
Proveedores del exterior 23.119 6,412,061
Anticipos clientes (1) 6,782,542 888,741
Proveedores locales y otros 502,624 684,917

23388264 7,985,719

(1) Anticipo recibido por parte del Cuerpo del Ingeniero del Ejercito mediante contrato para
el suministro de acero estructural Ver Nota 16. COMPROMISOS Y CONTINGENTES.

Durante el 2008, las principales transacciones con compania relacionada
corresponden a las compras a Duferco S.A. por US$130,233,233.

11



12.

13.

14.

IMPUESTO A LA RENTA

De acuerdo con disposiciones legales la tarifa para el impuesto a la renta, se
establece en el 25%, disminuyéndose en un 10% cuando los resultados se
capitalizan. La conciliacion entre la utilidad segun estados financieros vy la utilidad
gravable, es como sigue:

2008 2007

Utilidad antes de participaciéon a
trabajadores e impuesto a la renta 16,856,049 7,205,300

Participacion a trabajadores (2,528,408) (972,331)
Gastos no deducibles 1,855,244 295 041
Ingresos exentos (115,413) (723,095)
Utilidad gravable 16,067,472 5,804,915
Impuesto a renta 3,880,194 1,300,034

JUBILACION PATRONAL

S el empepey SR —

De acuerdo con disposiciones del Cadigo del Trabajo, los trabajadores que por
veinte anos o mas hubieran prestado sus servicios en forma continuada o
iInterrumpida, tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de
la jubilacion que les corresponde en su condicidon de afiliados al Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social.

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la Compafia tiene registrada una provision
por dicho concepto sustentada en un estudio actuarial preparado por un
profesional independiente, el movimiento de la provision es el siguiente:

Saldo al 31 de diciembre del 2006 337,957
Provision del afno 92,716
Pagos efectuados (2,997)
Saldo al 31 de diciembre del 2007 427 676
Provision del aino 102,146
Pagos efectuados (2,279)
Saido al 31 de dictembre del 2008 527,543

PROVISION POR DESAHUCIO

De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, en los casos de terminacion
de la relacion laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador
el empleador bonificara al trabajador con el 25% del equivalente a la ultima
remuneracion mensual por cada uno de los anos de servicios prestados a Ia
misma empresa 6 empleador. Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la Compania
tiene registrada una provision por dicho concepto sustentada en un estudio
actuarial preparado por un profesional independiente.

El movimiento de la provision es el siguiente:

Saldo al 31de diciembre del 2006 107,019
Provision del ano 35715
Pagos efectuados (13,586)
Saido al 31de diciembre del 2007 129,148
Provision del ano 50,754
Pagos efectuados (36,398)
Saldo al 31de diciembre del 2008 143 504
12



15. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social

El Capital suscrito y pagado de la Compaiiia es de seis millones ciento cuarenta y

dos mil cuatrocientas veinte acciones ordinarias y nominativas de US$ 4.00 cada
una.

Aumento de Capital

Con fecha 16 de diciembre del 2008, queda inscrito en el Registro Mercantil el
aumento de! capital social suscrito y pagado de la Compaiia en US$1,512,000
mediante la capitalizacién de las siguientes cuentas patrimoniales: utilidades del
ejercicio 2007 por US$1,511,952 y reserva legal por US$48.

Con fecha 30 de julio del 2007, queda inscrito en el Registro Mercantil el aumento
del capital social suscrito y pagado de la Compania en US$5,268,000 mediante la
capitalizacion de las siguientes cuentas patrimoniales: utilidades del ejercicio 2006
por US5$4,893,642 vy reserva legal por US$374,358.

Con fecha 17 de diciembre del 2008, queda inscrito en el Registro Mercantil el
aumento del capital social suscrito y pagado de la Compaiiia en US$1,512,000
mediante la capitalizacion de las siguientes cuentas patrimoniales: utilidades del
ejercicio 2007 por US$1,511,952 y reserva legal por US$48.

Disminucion de Capital

Con fecha 7 de agosto del 2008, queda inscrito en el Registro Mercantil la escritura
publica sobre la disminucidn del capital soctal de la compania IPAC S.A. en
US$4,065,320 mediante la escision de la comparia Aceroin S.A..

Reserva Legal

La Ley de Compairiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual se
asighe como reserva hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital
social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos, pero puede
destinarse a aumentar el capital social con la aprobacidon de los accionistas.

Superavit por Revaluacion de Activos Fijos

Representa el efecto del incremento entre el valor de mercado y el valor en libros
de los terrenos, edificios y ciertas maquinarias como resultado de avaluo técnico
realizado por peritos independientes. El saldo de esta cuenta no puede distribuirse
como dividendo a favor de los accionistas.

Superavit por Revaluacion de Acciones

Esta cuenta incluye el efecto de la colocacion de acciones con premio en la
inversion mantenida en Fajobe S.A., valor que constituye un capital suplementario.
Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos, pero puede destinarse a
aumentar el capital social con la aprobacion de los accionistas.
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16. COMPROMISOS Y CONTINGENTES

17.

18.

Contrato de arrendamiento mercantit

La Compania ha celebrado con el Banco de Guayaquil varios contratos de

arrendamiento mercantii con vencimientos hasta septiembre del 2011 por un
monto de US$788,499.

Contrato de Suministro de Acero

Con fecha 25 de septiembre del 2008, se celebrd un contrato con el Cuerpo de
Ingenteros del Ejército para el suministro de acero estructural para los pilotes en
agua para el proyecto de construccion del puente sobre el estuario del Rio Chone,
ubicado en la provincia de Manabi. EI monto del contrato US$15,610,988 délares.
La Compafia ha entregado dos garantias bancarias por US$780,549 por 3%
cumpliimiento de contrato. La entrega de 9,200 Toneladas de acero estructural
objeto del presente contrato se realizara en el plazo de cinco meses contados a
partir de la firma del contrato.

CUENTAS DE ORDEN

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, las cuentas de orden incluyen las garantias
entregadas por la Compania como respaldo de las obligaciones mantenidas con
las instituciones financieras, Ver Notas 9. OBLIGACION BANCARIA A LARGO PLAZQ
vy 10. OBLIGACIONES BANCARIAS.

2008 2007
Inventarios 46,642,570 12,201,550
Propiedades, planta y equipos 13,250,832 10,990,686

59,893,402 23,192,236

EVENTOS SUBSECUENTES

En Marzo 13, 2009, el Servicio de Rentas Interno (SRi) como resultado del
proceso de determinacion procedid a la emision de [as actas con glosas que
asciende en impuestos a la renta e impuesto al valor agregado por US$1,108,758
(incluye intereses, multas y recargos). A la fecha de este informe, estos valores
no han sido provisionados por la Administracién por cuanto procederan a la
impugnacion en |a via judicial.
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