IPAC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en ddlares estadounidenses)

OPERACIONES

IPAC S. A. (en lo sucesivo la Compaiiia) fue constituida en septiembre del 1972, y tiene su domicilio
en el Km. 10.5 de la Via a Daule; su objeto social es la fabricacién y distribucién de productos de
acero. Los productos de acero fabricados por IPAC S. A. y los importados son comercializados en el
mercado ecuatoriano a constructores, industrias y consumidores finales a través de almacenes
propios ubicados en Guayaquil, Quito, Ambato, Cuenca, Ambato, Manta, Santo Domingo e Ibarra y
a través distribuidores externos.

Adquisicion de negocios: En el 2008 la Compaiiia fue adquirida por Duferco Ecuador S.A.
(compania totalmente poseida por Duferco C.E.C S.A., una subsidiaria de Duferco International
Trading Holding Ltd.), por un monto de aproximadamente US$76,000,000. Esta adquisicién fue
registrada en los estados financieros de Duferco Ecuador S.A., determindndose a esa fecha los
valores justos de los activos netos, los cuales ascendian a aproximadamente US$34,300,000,
reconociéndose activos intangibles y crédito mercantil deUS$41,700,000.

Fusion por absorcion: En el 2010 las Juntas de Accionistas de las Compaiias aprobaron la
fusion de IPAC S.A. (controlada), como entidad absorbente, con Duferco Ecuador S.A.
(controladora), como entidad absorbida, la que fue aprobada por la Superintendencia de Compaiiias
mediante Resoluciéon No. SC-IJ-DJCPTE-G100002607, inscrita en el Registro Mercantil el 23 de
abril del 2010; extinguiéndose consecuentemente en esa fecha Duferco Ecuador S.A.. Por lo tanto a
partir de esa fecha IPAC S.A. es una compaiiia subsidiaria de Duferco C.E.C S.A. de nacionalidad
suiza, y por lo tanto, es considerada como compaiiia extranjera segin el Régimen Comun de
Tratamiento a los Capitales Extranjeros previsto en la Decisiéon 291 de la Comision del Acuerdo de
Cartagena, lo que permite a la Compania transferir libremente sus utilidades, una vez pagados los
impuestos correspondientes.

La fusidon mediante la cual IPAC S.A. absorbi6 a Duferco Ecuador S.A., se realiz6 mediante el
traspaso en bloque y a titulo universal de su patrimonio, activos y pasivos a su valor en libros, en
base a los estados financieros disponibles de Duferco del 23 de abril del 2010, los cuales se exponen
a continuacion:

US$
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 60,165
Otras cuentas por cobrar 1,648
Total del activo corriente 61,813
Activos no corrientes
Inversiones en acciones - IPAC 43,432,514
Activos intangibles y Crédito mercantil 41,698,792
Otros activos 152,618
Total del activo no corriente 85,283,924
Total de activos 85,345,737
Pasivos no corrientes
Obligaciones financieras 5,012,431
Compaiiias relacionadas 25,333,306
Total del pasivo no corriente 30,345,737
Total de pasivos 30,345,737
Patrimonio 55,000,000

Total pasivos y patrimonio 85,345,737
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A continuacion se resume el efecto de la fusién que esta conformado por los siguientes montos:

US$
Mas - reconocimiento de crédito mercantil y activos intangibles 41,698,792
Més - reconocimiento de otros activos 214,431
Menos - reconocimiento de pasivos (30,345,737)
Mas ajustes NIIF (Ver Nota 4) (975,281)
Efecto en el Patrimonio 10,592,205

Emision de obligaciones

Como se menciona en la Nota 14 la Compafiia ha emitido obligaciones negociadas en el mercado
ecuatoriano por un total de aproximadamente US$10,000,000, de las cuales al 31 de diciembre del
2011 mantiene pendiente de pago aproximadamente US$9,723,000.

Aprobacién de estados financieros: Los estados financieros por el afio terminado el 31 de
diciembre del 2011, una vez reestructurados, han sido emitidos con la autorizacion de fecha 14 de
mayo del 2012 por parte del Gerente General de IPAC S.A. y posteriormente seran puestos a
consideracion del Directorio y de la Junta General de Accionistas para su aprobacion definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién 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 disefiadas en funcién a
las NIIF vigentes al 31 de diciembre de 2011 y aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se
presentan en estos estados financieros.

2.1. Bases de preparacion de estados financieros -

Los presentes estados financieros de IPAC S.A. constituyen los primeros estados financieros
preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por
el IASB (International Accounting Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador y
representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales y
aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se presentan. Hasta el 31 de diciembre del 2010,
los estados financieros se prepararon de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC).
Los efectos de la adopcion de las NIIF y las excepciones adoptadas para la transicion a las NIIF se
detallan en la Nota 4. Adicionalmente, los estados financieros al 1 de enero y 31 de diciembre del
2010 han sido reestructurados para poder presentarse en forma comparativa con los del 2011. Los
estados financieros al 1 de enero del 2010 fueron reestructurados considerando a esa fecha el efecto
de la fusién por absorcion de IPAC S.A. con Duferco Ecuador S.A. aprobada el 23 de abril del 2010
(Ver Nota 1), y también para fines de comparacion.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones
contables. También exige a la Administracion que ejerza su juicio en el proceso de aplicaciéon de las
politicas contables de la Compaiia. En la Nota 3 se revelan las areas que implican un mayor grado
de juicio o complejidad o las areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para la
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elaboracion de los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable,
los resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

Ala fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compaiiia no ha
adoptado con anticipacion.

Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién obligatoria para

Norma Tipo de cambio ejercicios iniciados a partirde:
NIC 1 Modificacién. Requerimientos sobre la agrupacién en elotro resultado integral. 1de julio del2012
NIC 12 Modificacién. Excepcién de aplicarla SIC 21para inversiones inmobiliarias a valor
razonable lde enero del2012

NIC 9 Modificacién. Eliminacién delenfoque delcorredorycdlculo de los costos

financieros sobre una base neta. 1de enero del2013

NIC 27 Revision. Disposicién sobre los estados financieros separados 1de enero del2013
NIC 28 Revision. Incluye requerimientos sobre consolidacion de negocios conjuntos y

asociadas. lde enero del2013
NIF 9 Especifica la clasificacién ymedicién de activos ypasivos financieros. 1de enero del2015
NIF 10 Construye concepto de controlen la consolidacién de estados financieros. 1de enero del2013
NIF 11 Acuerdos conjuntos lde enero del2013
NIF 12 Incluye divulgaciones requeridas de todo tipo de intereses en otras entidades. 1de enero del2013
NIF 13 Precisarla definicién de valorrazonable, fuentes de medicién ydivulgaciones

. lde enero del2013
requeridas.

La Compania estima que la adopcién de las enmiendas a las NIIF antes descritas, no tendra un
impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de su aplicacién inicial.

2.2, Transacciones en moneda extranjera -

a) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas incluidas en los estados financieros de la Compainia se expresan en la moneda del
entorno econémico principal en que la entidad opera (“moneda funcional”). Los estados
financieros se expresan en dolares estadounidenses, que es la moneda funcional y la moneda de
presentacion de la Compaifiia. A menos que se indique lo contrario, las cifras incluidas en los
estados financieros adjuntos estan expresadas en dblares estadounidenses.

b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera, principalmente deudas con proveedores del exterior y
compaiiias relacionadas, se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio
vigentes a las fechas de las transacciones. Las ganancias y pérdidas por diferencias en moneda
extranjera que resultan de la liquidacion de estas transacciones y de la conversion a los tipos de
cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen en el estado de resultados integrales, excepto si se difieren en patrimonio neto como
parte de estrategias de coberturas de flujos de efectivo o coberturas de inversiones netas que
califican para contabilidad de coberturas.
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2.3. Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye el efectivo disponible, depositos a la vista en bancos, otras inversiones de corto plazo de alta
liquidez con vencimientos originales de tres meses o menos.

2.4. Activos y pasivos financieros -
2.4.1 Clasificacion

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos financieros a
valor razonable a través de ganancias o pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”, “activos
financieros mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros disponibles para la venta”.
Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a valor
razonable a través de ganancias y pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La clasificacion
depende del proposito para el cual se adquirieron los activos o contrataron los pasivos
financieros. La Administraciéon determina la clasificacion de sus activos financieros a la fecha de

su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010 y al 1 de enero del 2010, la Compaiiia mantuvo activos
financieros en la categoria de “préstamos y cuentas por cobrar”. De igual forma, la Compaiiia
solo mantuvo pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas
caracteristicas se explican seguidamente:

Préstamos y cuentas por cobrar: representados en el estado de situacion financiera por
las cuentas por cobrar comerciales, a entidades relacionadas y otras cuentas por cobrar: Son
activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y que no
cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de
vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de situacién financiera.

Otros pasivos financieros: representados en el estado de situacién financiera por los
préstamos con instituciones financieras, emisiéon de obligaciones, cuentas por pagar
comerciales, y cuentas por pagar a entidades relacionadas. Se incluyen en el pasivo corriente,
excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de
situacién financiera.

2.5. Reconocimiento y medicidon inicial y posterior:
Reconocimiento -
La Compania reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera a la
fecha de la negociacién y se reconocen cuando se compromete a comprar o vender el activo o
pagar el pasivo.
Medicién inicial -
Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable més cualquier

costo atribuible a la transaccién, que de ser significativos, es reconocido como parte del activo
o pasivo financiero; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado como de valor
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razonable a través de ganancias y pérdidas. Con posterioridad al reconocimiento inicial la
Compania valoriza los mismos como se describe a continuacién:

Medicion posterior -

a) Préstamos y cuentas por cobrar: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al
costo amortizado aplicando el método de interés efectivo. Si se esperan cobrar en un
afio o menos se clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como
activos no corrientes. En especifico, la Compania presenta las siguientes cuentas
dentro de esta categoria:

)

(ii)

(iii)

Cuentas por cobrar comerciales: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados por la venta de bienes realizadas en el curso normal de operaciones.

Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado menos la provision por deterioro. La politica de plazo de crédito de la
Compania es dependiendo del cliente y mercado entre 30 y 60 dias.

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas: Estas cuentas corresponden a los
montos adeudados principalmente por ventas realizadas pendientes de cobro.
Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues no generan intereses y se recuperan en un plazo de hasta 9o dias.

Otras cuentas por cobrar: Representadas principalmente por préstamos al personal
que se liquidan en el corto plazo. Se registran a su valor nominal que es equivalente
a su costo amortizado pues se recuperan en el corto plazo.

b) Pasivos financieros: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo
amortizado aplicando el método de interés efectivo. En especifico, la Compaiiia
presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

)

(ii)
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Préstamos con instituciones financieras: Se registran inicialmente a su valor
nominal que no difiere de su valor razonable, pues estan contratados a las tasas
vigentes en el mercado. No existen costos de transacciones significativos incurridos
al momento de su contratacion. Posteriormente se miden al costo amortizado
utilizando las tasas de interés pactadas. Los intereses devengados que
corresponden a préstamos utilizados en el financiamiento de sus operaciones se
presentan en el estado de resultados integrales en el rubro gastos financieros.

Emision de obligaciones: Se registran inicialmente a su valor nominal que es
equivalente a su valor razonable colocado en el mercado. Los costos atribuibles a la
transaccion no fueron significativos y se registraron directamente en resultados. Los
intereses devengados calculados se reconocen en el estado de resultados integrales
en el rubro Gastos financieros, neto en el periodo en que se devengan.

Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses
contados a partir de la fecha del estado de situacion financiera, los cuales se
presentan en el pasivo no corriente.
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(iii) Cuentas por pagar comerciales y otras: Son obligaciones de pago por bienes o
servicios adquiridos de proveedores locales y del exterior en el curso normal de los
negocios. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado
pues no generan intereses y son pagaderas hasta 60 dias.

@iv) Cuentas por pagar a entidades relacionadas: Corresponden principalmente a
adquisiciones de materia prima y productos terminados (bobinas, planchas, tubos
de acero en laminado frio y caliente). Los términos de negociacién son CFR (Costo y
Flete, puerto de destino convenido) y a plazos de hasta 180 dias, los cuales no
generan intereses. Al 1 de enero del 2010 incluian valores por pagar a su accionista
los cuales generaron intereses y que fueron liquidados en el primer trimestre del
2011.

Deterioro de activos financieros

La Compania establece una provision para pérdidas por deterioro de sus cuentas por cobrar
cuando existe evidencia objetiva de que la Compaiiia no sera capaz de cobrar todos los
importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las cuentas a cobrar. La
existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de
que el deudor entre en quiebra o reorganizacion financiera y la falta o mora en los pagos se
consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deteriorado. Al 31 de diciembre del
2011y 2010 y al 1 de enero del 2010 se han registrado provisiones por deterioro de las cuentas
por cobrar a clientes, que se presentan en el estado de situacion financiera, netas de cuentas
por cobrar comerciales.

Baja de activos y pasivos financieros

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o sila Compaiiia transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los
riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la
Compania especificadas en el contrato se han liquidado.

2.6. Inventarios -

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El costo
de los productos terminados y de los productos en proceso comprenden las materias primas, la
mano de obra directa, los gastos indirectos de fabricacién basados en una capacidad operativa
normal y otros costos incurridos para dejar los productos en las ubicaciones y condiciones
necesarias para su venta, netos de descuentos atribuibles a los inventarios. El costo de los
inventarios y de los productos vendidos se determina usando el método de promedio ponderado. El
valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal de los negocios, menos los
gastos de comercializacién y distribucion.

Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas mas impuestos no recuperables y
otros cargos relacionados con la importacién.
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2.7. Propiedades, planta y equipos -

Las propiedades, planta y equipos son registrados al costo historico, menos depreciaciones
acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos
directamente atribuibles a la adquisicién o construccién del activo. Los desembolsos posteriores a la
compra o adquisicién sélo son capitalizados cuando es probable que beneficios econémicos futuros
asociados a la inversion fluyan hacia la Compaiiia y los costos pueden ser medidos razonablemente.
Los otros desembolsos posteriores corresponden a reparaciones menores o0 mantenimiento y son
registrados en resultados cuando son incurridos.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacion de otras propiedades, planta y equipos, es calculada
linealmente basada en la vida util estimada de los bienes del activo fijo, o de componentes
significativos identificables que posean vidas ttiles diferenciadas, y no considera valores residuales,
debido a que la Administracion de la Compania estima que el valor de realizacién de sus
propiedades y equipos al término de su vida 1til sera irrelevante. Las estimaciones de vidas ttiles de
los activos fijos son revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados

financieros.

Las vidas 1tiles estimadas de propiedades, planta y equipos son las siguientes:

Tipo de bienes Niumero de anos
Edificios 50
Instalaciones 10
Maquinariasy equipos 30
Muebles y enseres 5
Equipo de computacién 3
Vehiculos 10

Cuando el valor en libros de un activo de propiedad, planta y equipos excede a su monto
recuperable, este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades, planta y equipos, se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén relacionados
con la construccion de activos calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un tiempo
prolongado para que esté listo para su uso, periodo que la Administraciéon ha definido como mayor a
un afio. Al 31 de diciembre del 2011 y del 2010 y 1 de enero del 2010 todos los proyectos de la
empresa se han liquidado en plazos inferiores a un ano, por lo que no se han activado costos de
endeudamiento.
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2.8. Plusvalia mercantil -

La Plusvalia representa el exceso entre el costo de una adquisicion respecto del valor razonable de
los activos netos identificables de una subsidiaria a la fecha de adquisicién. Se presenta a su costo
menos el deterioro, en caso de producirse.

Las revisiones de las pérdidas por deterioro del valor de la plusvalia se realizan anualmente o con
mas frecuencia si sucesos o cambios en las circunstancias indican una potencial pérdida por
deterioro. El importe en libros de la plusvalia se compara con el importe recuperable, que es el valor
en uso o el valor razonable menos los costos de venta, el mayor de estos importes. Cualquier pérdida
por deterioro se reconoce inmediatamente como un gasto y posteriormente no se revierte.

Al cierre de los estados financieros del 2011, no se han registrado pérdidas por deterioro de la
plusvalia mercantil por cuanto su importe recuperable es superior al monto registrado.

2.9. Activos intangibles -

Estos activos son atribuibles principalmente a la base de clientes, software, contrato de distribucion,
certificaciones y las actividades de desarrollo de IPAC S.A. en el mercado de estructuras de acero.

La amortizacion del afno de los activos intangibles se reconoce en el estado de resultados usando el
método de linea recta segiin la vida 1til estimada de los activos intangibles, desde la fecha en que se
encuentran disponibles para el uso previsto por la gerencia. La vida util estimada para los activos
intangibles dependera del periodo de vigencia de uso, el cual fue determinado por un perito
independiente.

Las vidas ttiles estimadas de activos intangibles son las siguientes:

Tipo de bienes Numero de anos
Software 5
Contrato de distribuci6on 5
Dominio de internet 20
Marca 20
Base de clientes y proveedores, certificacionesy procesos logisticos 15

2.10. Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros -

Los activos que tienen vida til indefinida y no estan sujetos a amortizacion, tales como las
plusvalias mercantiles, se someten a pruebas anuales de deterioro en su valor.Los activos sujetos a
depreciacion (propiedades, planta y equipos) y amortizacion (intangibles) se someten a pruebas de
deterioro cuando se producen eventos o circunstancias que indican que podran no recuperarse de su
valor en libros. Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del
activo excede su valor recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el
monto neto que se obtendria de su venta o su valor en uso. Para efectos de evaluar el deterioro, los
activos se agrupan a los niveles mas pequefios en los que se genera flujos de efectivo identificables
(unidades generadoras de efectivo). Los saldos en libros de activos no financieros distintos de la
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plusvalia mercantil que han sido objeto de castigos por deterioro se revisan a cada fecha de cierre de
los estados financieros para verificar posibles reversiones del deterioro.

En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compania
registra una pérdida por deterioro en los resultados del ejercicio. En el caso que el monto del valor
libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compaiiia registra una pérdida por deterioro en los
resultados del ejercicio. Al 31 de diciembre del 2011y 2010 y 1 de enero del 2010 no se ha identificado
la necesidad de reconocer pérdidas por deterioro de activos no financieros, debido a que no se
presentaron indicativos de deterioro.

2.11. Impuesto a la renta corriente y diferido -

El gasto por impuesto a la renta comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El
impuesto a la renta se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de
partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se
reconoce en otros resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente

El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables y se carga a los resultados del ano que se devenga con base en el impuesto por
pagar exigible. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 24% (2010:
25%) de las utilidades gravables, la cual se reduce al 14% (2010: 15%) si las utilidades son
reinvertidas por el contribuyente.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entr6 en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo
de impuesto a la renta”, cuyo valor es calculado en funciéon de las cifras reportadas el afio anterior
sobre el 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables
v 0.4% de los activos.

La referida norma estableci6 que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el
monto del anticipo minimo, este Gltimo se convertira en impuesto a la renta definitivo, a menos que
el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucién, lo cual podria ser aplicable, de
acuerdo con la norma que rige la devolucién de este anticipo.

Durante el 2011 y 2010 la Compaiiia registr6 como impuesto a la renta corriente causado el valor
determinado sobre la base del 24% (2010: 25%) sobre las utilidades gravables puesto que este valor
fue mayor al anticipo minimo del impuesto a la renta correspondiente.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las
diferencias temporales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos
valores mostrados en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando
tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacion financiera y que se
espera seran aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la
renta pasivo se pague.
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Los impuestos a la renta diferidos activos sblo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

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

En adicién, es importante senalar que de acuerdo con el Coédigo Orgénico de la Produccion,
Comercio e Inversiones, la tasa del Impuesto a la Renta se reduce progresivamente, iniciando en el
2011 con el 24% hasta llegar al 22% en el 2013, por lo que el impuesto diferido esta calculado
considerando el decremento progresivo de la tasa impositiva.

2.12. Beneficios a los empleados -

Beneficios de corto plazo: Se registran en el rubro de otros pasivos del estado de situaciéon
financieray corresponden principalmente a:

i) Participacion de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del 15% de la
utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segtin lo establecido por la legislacion
ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta como parte del costo
de ventas, gastos administrativos o gastos de ventas en funcion de la labor de la persona
beneficiaria de este beneficio.

ii) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre base
devengada.
i) Décimo tercer y décimo cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion

vigente en el Ecuador.
Beneficios de largo plazo

Provisiones de jubilacion patronal y desahucio (no fondeados): La Compania tiene un
plan de beneficio definido para jubilacién patronal, normado por las leyes laborales ecuatorianas.
Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminacién de la relacién laboral
por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificar4 al trabajador
con el veinticinco por ciento del equivalente a la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los
afios de servicios prestados a la misma Compania o empleador, este beneficio se denomina
desahucio.

La Compania determina anualmente las provisiones para jubilacion patronal y desahucio con base
en estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se reconocen con cargo a los
costos y gastos (resultados) del ano aplicando el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y
representan el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situacion financiera, el cual
es obtenido descontando los flujos de salida de efectivo a una tasa de 6.5% anual equivalente a la
tasa promedio de los bonos de gobierno, publicada por el Banco Central del Ecuador que estan
denominados en la misma moneda en la que los beneficios seran pagados y que tienen términos que
se aproximan a los términos de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento.

Pégina 10 de 33



IPAC S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Las hipotesis actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de descuento, tasa de
mortalidad, edad, sexo, afios de servicios, remuneraciones, incremento futuros de remuneraciones,
tasa de rotacion, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios
en los supuestos actuariales se cargan a resultados en el periodo en el que surgen.

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del afo.

Al cierre del afio las provisiones cubren a todos los trabajadores que se encontraban trabajando para
la Compania.

2.13. Provisiones corrientes -

Se registran cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya sea legal o asumida/implicita,
que: i) es resultado de eventos pasados, ii) es probable que vaya a ser necesaria una salida de
recursos econémicos para liquidar la obligacion y iii) el monto se ha estimado de forma fiable. Los
montos reconocidos como provisiéon son la mejor estimacion de la Administracién a la fecha de
cierre de los estados financieros, de los desembolsos necesarios para liquidar la obligacion.

2.14. Distribucion de dividendos -

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Compaiiia se deduce del patrimonio y se
reconoce como pasivo corriente en los estados financieros en el periodo en el que los dividendos se
aprueban por los accionistas de la Compaiiia.

2.15. Reserva legal -

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compania debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad
neta del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital
suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribuciéon de dividendos, pero puede ser
capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

2.16. Reserva por valuacion -

El saldo de esta cuenta proveniente del reavaltio de propiedades, planta y equipo realizados hasta el
2009 puede ser utilizado para absorber perdidas o aumentos de capital.

2.17. Provenientes de la Adopcion por primera vez de las “NIIF” -

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera “NIIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados
acumulados, subcuenta Resultados acumulados provenientes de la adopcién por primera vez de las
“NIIF”, que generaron un saldo deudor, éste podra ser absorbido por los Resultados Acumulados y
los de altimo ejercicio econémico concluido, si los hubiere. El saldo acreedor, sélo podra ser
capitalizados en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas, las del daltimo ejercicio
econdémico concluido, si las hubieren; o devuelto en el caso de liquidaciéon de la Compaiia.

2.18. Reconocimiento de ingresos -

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por la venta de sus
productos en el curso normal de sus operaciones. Los ingresos se muestran netos de IVA, rebajas y
descuentos otorgados.
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Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios econémicos fluyan
hacia la Compafia puedan ser medidos con fiabilidad y cuando la Compania hace entrega de sus
productos al comprador y en consecuencia se transfiere, los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad de esos bienes y no se mantiene el derecho a disponer de ellos, ni a mantener un control
sobre los mismos.

2.19. Informacién por segmentos -

La informacién sobre los segmentos se presenta de acuerdo con la informacién interna que se
suministra a la maxima autoridad en la toma de decisiones. Se ha identificado como la maxima
autoridad en la toma de decisiones al Directorio, que es responsable de asignar los recursos y
evaluar el rendimiento de los segmentos de explotacion, y esta encargado de la toma de decisiones
estratégicas.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Administracion realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas.
Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compaiiia se encuentran basados en la
experiencia histérica, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes externas
calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas
condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
importantes para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de 1a Compaiia y/o
las que requieren un alto grado de juicio por parte de la administracion.

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

e Provisién por deterioro de cuentas por cobrar: La estimacion para cuentas dudosas es
determinada por la gerencia de la Compaiiia, en base a una evaluacion de la antigiiedad de los
saldos por cobrar y la posibilidad de recuperacion de los mismos. La provision para cuentas
dudosas se carga a los resultados del afio y las recuperaciones de cuentas provisionadas se
acreditan a otros ingresos.

e Provisiones por beneficios a empleados: Las hipdtesis empleadas en el calculo actuarial de
Jubilacién patronal y desahucio, para lo cual se utiliza estudios actuariales practicados por
profesionales independientes.

e Impuesto ala renta diferido: La Compaiiia ha realizado la estimacion de sus impuestos diferidos
considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de los activos
y pasivos (fundamentalmente efectos de la adopcién de las NIIF) se revertiran en el futuro.

e Activos intangibles y Propiedad, planta y equipos : La determinacién de las vidas ttiles que se
evaltian al cierre de cada afio.

e Estimaciones sobre el deterioro de la plusvalia mercantil: la Compafiia anualmente evalia si la
plusvalia mercantil ha sufrido algin deterioro, de acuerdo con la politica contable que se
describe en el Nota 2.8. Los montos recuperables de la unidad generadora de efectivo ha sido
determinado sobre la base de calculo de su valor de uso.
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TRANSICION A NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA
(NIIF)

4.1.

Base de transicion a las NIIF -
4.1.1. Aplicaciéon de la NIIF 1 -

De acuerdo a la Resolucién No.08.G.DSC.010 emitida por la Superintendencia de Companias en
noviembre del 2008, IPAC S.A., debe preparar sus primeros estados financieros bajo NIIF en el
2011, por lo cual los estados financieros de la Compaiiia por el ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2011 son los primeros estados financieros emitidos de acuerdo con Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIF). Hasta el ano terminado en el 2010 la
Compania emitia sus estados financieros segin Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), por
lo cual las cifras de los estados financieros del 2010 han sido reestructuras para ser presentadas
con los mismos criterios y principios del 2011.

La fecha de transicion a las NIIF de la Compaiiia es el 1 de enero del 2010, fecha en la que se ha
preparado el estado de situacion financiera de apertura.

De acuerdo a la NIIF 1, para elaborar los estados financieros antes mencionados, se han aplicado
todas las excepciones obligatorias y y algunas de las exenciones optativas a la aplicacién
retroactiva de las NIIF.

4.1.2. Exenciones a la aplicacion retroactiva utilizadas por la Compaiiia

La siguiente exencion a la aplicacion retroactiva fue utilizada por la Compaiiia:
Valor razonable o valuaciones como costo atribuido

De acuerdo a lo sefialado por NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera”, la Compaiiia ha optado por utilizar el valor razonable como costo
atribuido para la gran parte de sus terrenos, edificaciones y maquinarias y equipos a la fecha de
transicion a las NIIF mediante el uso de tasaciones efectuadas por expertos independientes
calificados. Al resto de los activos fijos se les asign6 como costo atribuido el costo, neto de
depreciacion vigente al 1 de enero de 2010 segtn las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, ya
que este es comparable con su costo o costo depreciado bajo NIIF.

4.1.3 Aplicacion retroactiva de principios contables para la adopcién por
primera vez de las NIIF

a) Inventarios — aplicaciéon del método de valoracién de inventarios

b) Combinacion de negocios — reconocimiento de activos intangibles

¢) Amortizacion de activos intangibles

d) Contabilizacién de cuentas por pagar y beneficios a empleados , aplicando los requisitos
delaNIC19y 37.

e) Impuesto ala renta diferido.
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4.2. Conciliacion entre las NIIF y las NEC -

Las conciliaciones presentadas a continuacion detallan la cuantificaciéon del impacto de la transicion
a las NIIF. La conciliacion proporciona el impacto de la transicion con los siguientes detalles:

. Conciliacién del patrimonio al 1 de enero de 2010 y 31 de diciembre de 2010.

. Conciliacion del estado de resultados integrales por el ejercicio anual terminado al 31 de

diciembre de 2010.

4.2.1. Conciliacion del patrimonio

Conceptos
Total patrimonio segtin NEC

Inventarios

Propiedades, planta y equipos

Otros activos

Activosintangibles - Plusvalia mercantil
Impuestoa la renta diferido

Préstamos con instituciones financieras
Cuentas por pagar comercialesy otras - ISD
Cuentas por pagar a entidades relacionadas - Intereses
Provisiones por beneficios a em pleados
Efecto de las NIIF en el afio 2010

Efecto de transicién al 1 de enerodel 2010

Total patrimonio segtin NIIF

4.2.2.

Conceptos
Utilidad neta segiin NEC

Cambio de método de costeo del inventario
Depreciacién de propiedades, planta y equipos
Reconocimiento de otros activos

Amortizacién activos intangibles

Impuestos diferidos

Préstamos con instituciones financieras

Cuentas por pagar comercialesy otras -ISD

Cuentas por pagar a entidades relacionadas - Intereses
Provisiones por beneficios a empleados

Efectode la transicién a las NIIF

Utilidad neta segtin NIIF
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c)
d)
e)
e)
e)
e)

a)
b)

c)
d)
e)
e)
e)
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31 de diciembre 1 de enerodel
del 2010 2010
63,347,258 55,000,008

4,187,379 2,623,072
295,213 3,789,016
(20,640) 127,500

(889,608) (2,974,549)

(1,177,663) (2,124,916)
348,008 (348,008)
458,780 (935,188)
477,784 (477,784)
654,424 (654,424)

4,333,677 -

(975,281) (975,281)
66,705,654 54,024,727

Conciliacion del estado de resultados integrales

Por el ano terminado el
31 de diciembre del 2010

13,347,250

4,187,379
295,213
(20,640)

(889,608)

(1,177,663)
348,008
458,780
477,784
654,424

4,333,677

17,680,927
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a)

b)

c)

Inventarios

Para efectos de adopcion por primera vez de NIIF, la Compafiia cambi6 el método de valorar
sus inventarios de UEPS (Ultimo en Entrar Primero en Salir) a Promedio ponderado, debido a
que el método UEPS no es aceptable bajo NIIF.

El costo de los inventarios de productos terminados comprende el precio de compra, los
aranceles de importacion, otros impuestos que no sean recuperables posteriormente de las
autoridades fiscales, los transportes, el almacenamiento y otros costos atribuibles a la
adquisiciobn de materia prima. Los descuentos comerciales, las rebajas y otras partidas
similares se deduciran para determinar el costo de adquisicién. La aplicacion de los conceptos
antes senalados generé un incremento patrimonial de US$6,810,451, de los cuales
US$2,623,072 corresponden al efecto a la fecha de transicion.

Propiedades, planta y equipos

Para efectos de la primera adopcién de las NIIF, la Compaiiia aplico la exencién del valor
razonable como costo atribuido. En ese sentido, determiné el valor razonable de gran parte de
sus terrenos, edificaciones, maquinarias y vehiculos que se identific6 que su valor en libros
segiin NEC a la fecha de transicion diferia de forma importante de su valor razonable. Para
otros activos, como equipos de oficina, muebles y enseres y equipos de computo no se
consider6 necesario el uso de la referida exencién, debido a que su valor en libros a la fecha de
transicion se estima es similar al valor que hubiera sido determinado de haber aplicado las
NIIF desde su reconocimiento inicial.

El valor razonable de dichos bienes se determiné en funcién de tasaciones efectuadas por
especialistas independientes, sobre los terrenos, maquinarias, edificios y vehiculos en el afio
2007, afo a partir del cual la depreciacion de estos activos se estimoé segiin la vida ttil
econdémica remanente de los mismos. El costo y su depreciacion asi establecida se constituyen
como costo atribuido al 1 de enero del 2010. Adicionalmente la Administraciéon de la
Compaiiia realiz6 con sus peritos una actualizacion del indicado avaltio al 1 de enero del 2010
para constatar si los montos utilizados actualmente a la fecha de transicion no diferian en
forma significativa del valor razonable indicados en dichos avaltios a esta fecha. Ademas, la
Compaiiia revis6 y homolog6 la estimacion de vidas utiles de Propiedades, planta y equipos a
nivel de componentes individuales. La aplicacion de los conceptos antes sefialados generd un
incremento patrimonial de US$4,084,229, de los cuales US$3,789,016 corresponden al efecto
a la fecha de transicion.

Activos intangibles

De acuerdo a lo establecido en la NIIF 3, el exceso entre el costo de adquisicion de una entidad,
respecto del valor razonable de los activos netos identificables (activos intangibles) de la misma
a la fecha de adquisicion se contabiliza como plusvalia mercantil. La plusvalia mercantil se
prueba anualmente por deterioro y se registra al costo menos las pérdidas acumuladas por
deterioro. Conforme lo indicado por la NIIF la Compaiiia contratd un perito independiente
para determinar los Activos intangibles que justifican el exceso entre el costo de adquisicion
respecto de los activos netos identificables.

De acuerdo con NEC la plusvalia mercantil se amortizaba en un plazo de 20 afos, siguiendo el
método de linea recta. De acuerdo con NIIF la plusvalia mercantil no se amortiza, por tener
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d)

e)

vida util indeterminada; sin embargo, se prueba su deterioro de forma anual. En consecuencia,
para fines de NIIF. La Compafiia segregd el valor correspondiente a la plusvalia mercantil
(US$6,650,000) de los activos intangibles (US$34,050,000), y registr6 la amortizacion
acumulada desde el inicio por aproximadamente US$3,000,000 en base a las vidas ttiles de
los activos intangibles, asi como la diferencia entre la amortizacion en linea recta y
amortizacion diferenciada por cada uno de los rubros identificados como activo intangible en el
ano 2010 (US$889,608).

Para la plusvalia mercantil que asciende a US$6,649,625, esta fue evaluada por deterioro en la
fecha de transicion a las NIIF, determinandose que el valor recuperable de la unidad
generadora de efectivo (UGC) a la que es asignada la plusvalia mercantil excede su valor en
libros.

Para efectos de la evaluacion de deterioro de la plusvalia mercantil, ésta ha sido asignada a la
UGC correspondiente a su tnica planta de producciéon ubicada en Guayaquil.

Las principales premisas utilizadas para determinar el valor recuperable de la UGC son:

- Margen bruto 21%
- Tasa de crecimiento 10%
- Tasa de descuento 16.68%

La Administracion determiné el margen bruto presupuestado sobre la base del desempefio
pasado y en sus expectativas de desarrollo del mercado. La tasa de crecimiento es consistente
con las previsiones de crecimiento del sector y de la economia nacional y plan estratégico de
tres afos elaborado por la Administracion. La tasa de descuento utilizada corresponde a una
tasa antes de impuestos que refleja los riesgos especificos de la UGC.

Impuestos diferidos

El ajuste conciliatorio de impuestos a la renta diferidos consiste en el reconocimiento de los
impuestos diferidos originados por aquellos ajustes conciliatorios a las NIIF que crean
diferencias temporales entre las bases financieras y tributarias de la Compaiia.

La variacion de las diferencias temporales entre NEC, correspondientes basicamente a bases
tributarias y NIIF gener6 un reconocimiento por impuestos diferidos por US$2,124,916 al
momento de la transicién y un cargo en el estado de resultados integrales al 2010 de
US$1,177,663.

Cuentas por pagar

Para la aplicacion de NIIF se registraron ciertos valores que a la fecha de transicion ya se tenia
conocimiento de su pago posterior; sin embargo, la fecha de exigibilidad correspondia al 2010.
La aplicacion de lo antes indicado gener6 una reduccion en el patrimonio de US$2,415,404 al 1
de enero del 2010.
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ADMINISTRACION DE RIESGOS
5.1 Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compania la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable, y riesgo de precio), riesgo
de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracién de riesgos de la Compafiia se
concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y trata de minimizar
potenciales efectos adversos en el desempeio financiero de la Compania.

La administracion de riesgos esta bajo la responsabilidad de los altos directivos de la Compania.
a) Riesgo de mercado:
El riesgo de mercado nomina varios riesgos que tienen caracteristicas comunes; la posibilidad de

que la Compaiiia sufra pérdidas como consecuencia de las variaciones de mercado, derivadas de los
activos que son propiedad de la Compaiiia.

(i) Riesgo de moneda:

La Compania no se encuentra expuesta a riesgos de fluctuaciones en los tipos de cambio en virtud
de que todas sus transacciones se realizan en dolares de los Estados Unidos de América, asi como su
casa matriz tiene como unidad monetaria délares de los Estados Unidos de América.

(i1) Riesgo de tasas de interés:

La Compania asume riesgos minimos en fluctuaciones de tasas de interés, en razén que se mantiene
préstamos contratados con instituciones financieras locales y regionales, cuyas tasas son variables
(comparables a las del mercado) durante la vigencia de los contratos de dichos préstamos.

(iii) Riesgo de precio:

Al ser la materia prima un commodity, la Empresa tiene el riesgo de las variaciones de precios
internacionales del acero. Este riesgo es controlado por la gerencia general, en base a anélisis de
stocks y estimados de ventas. Los pedidos de materia prima y producto terminado son realizados a
su compania relacionada (Duferco S.A.) ademés de contar con el asesoramiento de su casa matriz
para el aprovisionamiento oportuno de mercaderia. Cuando se presentan fluctuaciones de precios
de la materia prima, se revisa el precio de los productos terminados, para transferir de la mejor
manera los impactos de incrementos del acero, en el precio de venta de los productos.

b) Riesgo de crédito:

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y depdsitos en bancos e
instituciones financieras, asi como de la exposicion al crédito de los clientes, que incluye a los saldos
pendientes de las cuentas por cobrar y a las transacciones comprometidas. Respecto de bancos e
instituciones financieras, s6lo se acepta a instituciones cuyas calificaciones de riesgo independientes
determinen niveles de solvencia que garanticen estabilidad, dinamica y respaldo a los depositos de
la Empresa.
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En relacion a los clientes, la Compaiiia posee politicas de concesion de créditos y los clientes mas
significativos son grupos solidos y que tienen su situacion de crédito directamente acompainados y
monitoreados por la alta administraciéon de la Compaifiia. En el mercado doméstico hay una gran

diversificacion de clientes, lo que reduce la concentracién del riesgo.

De una manera general, la Compaiiia ha tenido éxito en la recuperacion de créditos en atraso y las
pérdidas registradas histéricamente no son significativos.

c¢) Riesgo de liquidez:

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus actividades

comerciales. Para administrar la liquidez de corto plazo, la Compaiiia utiliza flujos de caja
proyectados por un periodo de doce meses los cuales son ajustados trimestralmente y monitoreados
constantemente por la gerencia financiera con el fin de agilitar sus coberturas de efectivo y, de ser
necesario buscar apalancamiento en sus proveedores o instituciones financieras.

Los excedentes de efectivo mantenidos por la Compaiiia y saldos por encima del requerido para la
administracion del capital de trabajo se administran en inversiones “overnight” y se efectian
anticipos de pagos al proveedor relacionado “Duferco S.A.”.

El cuadro a continuacién analiza los pasivos financieros no derivados de la Compaiia sobre bases
netas agrupados sobre la base del periodo remanente a la fecha del balance general hasta la fecha de
su vencimiento. Los montos revelados en el cuadro son los flujos de efectivo no descontados.

Menos de 1 Entre1y2 Entre2ys5
Al 31 de diciembre de 2011 afno afnos afnos
Préstamos con instituciones financieras 16,758,746 2,377,200 4,452,000
Emision de obligaciones 10,000,000 _ _
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 3,608,839 B B
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 54,255,421

Menos de 1 Entre1y2 Entre2y5
Al 31 de diciembre de 2010 afno afnos afnos
Préstamos con instituciones financieras 7,306,419 1,435,752 4,201,584
Emision de obligaciones 10,000,000 _ _
C t ial t t

uentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 5,348,649 B B

Cuentas por pagar a entidades relacionadas 21,131,177 - -

5.2 Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Compania al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma
de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accionistas y
mantener una estructura de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

Consistente con la industria, la Compafiia monitorea su capital sobre la base del ratio de
apalancamiento. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre el capital total. La deuda
neta se calcula como el total de los recursos ajenos (incluyendo deudas bancarias y financieras y no
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corrientes, cuentas por pagar comerciales y a compaiiias relacionadas) menos el efectivo y

equivalentes de efectivo. El capital total se calcula como el “patrimonio neto” méas la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 fueron los siguientes:

Total obligaciones financieras

Cuentas por pagar comerciales yotras

Cuentas por pagar a entidades relacionadas

Efectivo yequivalentes de efectivo
Deuda neta

Total patrimonio neto

Capitaltotal

Ratio de apalancamiento

201
32,039,795
3,608,839
54255421
89,904,055
(5.899,518)
84,004,537
87,727,700
171732237

49 %

2010

21735,529

5,348,649

21131177
48215355
(5,167,653)
43,047,702
66,705,654
109,753,356

39 %

El incremento en el ratio de endeudamiento durante 2011 es resultado, del financiamiento con
instituciones financieras destinados para capital de trabajo y principalmente por la compras de
materia prima y productos terminados con su compania relacionada “Duferco S.A.”.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

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

cierre de cada ejercicio:

Activos financieros medidos al costo
Efectivo y equivalentes de efectivo

Activos financieros medidos al costo
amortizado

Cuentas por cobrar comerciales, neto

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas
Otras cuentas por cobrar

Total activos financieros

Pasivos financieros medidos al costo
amortizado
Préstamos con instituciones financieras

Emisién de obligaciones

Cuentas por pagar comerciales y otras
Cuentas por pagar a entidades relacionadas
Total pasivos financieros

Al 31de diciembre del 2011

Al 31 de diciembre del 2010

Al 1de enero del 2010

Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente
5,899.518 5,167,653 27,680,756
26,312,732 17,648,546 16,641,318
267,447 227,038 -
229,170 348,463 709,604
32,708,867 23,391,700 45,031,678
16,317,088 6,000,000 6,985,886 5,000,000 8,014,364 3,150,000
9,722,707 9,749,643
3,608,839 5348,649 2,458,007
54,255,421 - 21,131,177 - 66,518,565 -
83,904,055 6,000,000 43,215,355 5,000,000 76,990,936 3,150,000

El valor en libros de cuentas por cobrar corrientes, efectivo y equivalente de efectivo, y otros activos y
pasivos financieros se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos
instrumentos y debido a que los préstamos con instituciones financieras y la emision de obligaciones
devengan intereses utilizando tasas de mercado.
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COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

Consumo de materias primas (1)
Remuneraciones y beneficios sociales
Participacion laboral

Flete en ventas

Depreciaciones y amortizaciones
Honorarios

Mantenimiento y reparaciones
Tasas

Energia y agua

Seguridad

Gastos de viajes

Seguros

Lubricantes

Arriendos

Otros gastos

Consumo de materias primas (1)
Remuneraciones y beneficios sociales
Participaci6n laboral
Honorarios

Flete en ventas

Depreciaciones y amortizaciones
Mantenimiento y reparaciones
Tasas

Gastos de viajes

Energia y agua

Seguridad

Arriendos

Lubricantes

Seguros

Otros gastos

Costo Gastos Gastos de Cadena de
de ventas administrativos ventas abastecimiento Total
140,816,246 - - - 140,816,246
2,040,623 599,966 2,092,691 488,422 5,221,702
2,343,438 420,275 1,578,062 526,305 4,868,080
- - - 3,157,751 3,157,751
1,218,849 2,991,526 152,499 - 4,362,874
- 671,712 674,105 - 1,345,817
971,730 15,656 164,947 47,252 1,199,585
- 420,419 - - 420,419
354,669 12,951 22,981 6,713 397,314
78,865 - 301,669 13,798 394,332
6,522 78,297 233,808 - 318,627
156,605 20,208 84,841 11,498 273,152
223,083 - - - 223,083
- - 142,953 37,435 180,388
502,134 248,284 568,422 60,808 1,379,648
148,712,764 5,479,294 6,016,978 4,349,982 164,559,018
Costo Gastos Gastos de Cadena de
de ventas administrativos ventas abastecimiento Total
103,246,038 - - - 103,246,038
1,969,801 822,074 1,764,354 353,449 4,909,678
1,573,281 282,154 1,059,442 353,338 3,268,215
- 2,084,083 863,993 - 2,948,076
- - - 2,655,236 2,655,236
1,104,665 3,006,795 123,172 - 4,234,632
893,628 21,068 343,894 24,958 1,283,548
- 947,506 - - 947,506
9,811 150,538 220,245 - 380,594
335,849 13,931 21,333 3,158 374,271
67,837 266,022 7,363 341,222
- - 142,183 - 142,183
263,414 - - - 263,414
144,349 20,746 58,311 12,866 236,272
483,675 300,541 11,870 39,969 1,536,055
110,092,348 7,649,436 5,574,819 3,450,337 126,766,940

(1)  Incluye costos de fletes, derechos de aduanas, seguros, impuesto a la salida de divisas y entre
otros gastos incurridos en las importaciones de productos.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:

Efectivoen caja
Bancos

Inversiones tem porales (1)

1 de enero

31 de diciembre

2011 2010 2010
6,717 6,057 6,341
5,745,700 3,145,357 8,427,342
5,752,417 3,151,414 8,433,683
147,101 2,016,239 19,247,073
5,899,518 5,167,653 27,680,756

(1)  Debido alas caracteristicas del negocio, en forma ocasional y por periodos cortos la Compaiiia
mantiene disponibilidades adicionales de efectivo, las cuales son invertidas en documentos o

depositos a corto plazo.
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El saldo de las inversiones a corto plazo se compone de la siguiente manera:

Depoésitos a plazo (i)
Fondos de inversion

@

31 de diciembre del

2011

1 de enero del

2010 2010
143,984 2,013,191 19,241,666
3,117 3,048 5,407
3,117 3,048 5,407

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Composicion:

Deudores comerciales
Documentos por cobrar

Otros

Menos - Provision por deterioro de cuentas por cobrar

Corresponden a poélizas de acumulacion mantenidos en diferentes instituciones
financieras locales y del exterior, que generan un interés anual del 3 % y que vencieron
en enero del 2012 (2010: corresponden a dep6sitos overnight a tasa de interés anual
entre el 0.05% y 0.5%), (1 de enero del 2010: corresponden a certificados y depositos a
plazo con vencimientos en el corto plazo y tasas de interés anual entre el 2% y 5.75% y
depbsitos overnight a tasa de interés anual entre el 0.1% y 1%).

31 de diciembre del 1 de enero del

2011 2010 2010
26,732,478 18,138,811 17,251,784

554,905 288,721 126,611

384,650 335,315 324,798
27,672,033 18,762,847 17,703,193
(1,359,301) (1,114,301) (1,061,875)
26,312,732 17,648,546 16,641,318

Conforme se menciona en la Nota 2.5, la Administracién de la Compaiiia considera bajo el riesgo de
crédito de sus Documentos y cuentas por cobrar — clientes.

A continuacién se muestra un anélisis de antigliedad de los saldos:

Por vencer

Vencidas
Hasta 60 dias
61 a 90 dias
91 a 360 dias
Méas de 360
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31 de diciembre del

2011

19,558,779

6,693,390
178,863
180,778

1,060,223

8,113,254

27,672,033

71%

24%
1%
1%
4%

29%

100%

1 de enero del

2010 2010
12,425,593 66% 8,926,289
4,980,758 27% 7,509,699

76,384 0% 256,283

469,359 3% 145,837

810,753 4% 865,085
6,337,254 34% 8,776,904
18,762,847 100% 17,703,193

50%

42%
1%
1%
5%

50%

100%
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INVENTARIOS

Composicion:

31 de diciem bre del

1 de enero del

2011 2010 2010

Materias primas 43,921,144 15,285,191 4,309,318
Productos en proceso 2,687,568 2,379,557 1,796,612
Productos terminados (1) 38,625,493 15,649,527 14,129,509
Repuestos 1,593,217 1,263,311 943,852
Im portaciones en transito 13,583,423 13,658,140 19,809,123

100,410,845 48,235,726 40,988,414
(1) Neto de provisiones por inventarios obsoletos de US$120,340.
PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPOS

s s
Composicion:
Edificios e Muebles v Maguinarias y ~ Equipos de Obras en
instalaciones Vehiculos enseres €quipos computacién Terrenos proceso Total

Al 1de enero del 2010
Costo 4,858,154 90,893 70,359 7,516,991 - 2,689,135 - 15,225,532
Depreciacién acumulada - - (9,918) - - - - (9,918)
Valor en libros al 1de enero del2010 4,858,154 90,893 60,441 7,516,991 - 2,689,135 - 15,215,6 14
Mo vimientos 2010
Adiciones 40,266 - - 526,039 - 13,768 3,049,135 3,629,208
Ventas y/o bajas - - - 481 - - - 481
Depreciacién (124.261) (13,965) (2,462) (1,119,396) - - - (1,260,084)
Valorenlibros al31de diciembre del 20 10 4,774,159 76,928 57,979 6,923,153 - 2,702,903 3,049,135 17,584,257
Al 31de diciembre del 2010
Costo 4,898,420 90,893 70,359 8,042,549 - 2,702,903 3,049,135 18,854,259
Depreciacién acumulada (124,261) (13,965) (12,380) (1,119,396) - - - (1270,002)
Valor enlibros 4,774,159 76,928 57,979 6,923,153 - 2,702,903 3,049,135 17,584,257
Mo vimientos 2011
Adiciones 843,320 75,000 29,950 2,103,364 16,606 - 1,903,628 4971868
Ventas y/o bajas - - - (59,134) - - - (59,134)
Depreciacién (129881  (22,665) (6,151)  (1226,649) (2,980) - - (1,388.,326)
Valorenlibros al31de diciembre del 2011 5,487,598 129,263 81,778 7,740,734 13,626 2,702,903 4,952,763 21,108,665
Al 31de diciembre del 2011 -
Costo 5,741,740 165,893 100,309 10,086,779 16,606 2,702,903 4,952,763 23,766,993
Depreciacion acumulad a (254,142) (36,630) (18,53 1) (2,346,045) (2,980) - - (2,658.,328)
Valor en libros 5.487,598 129,263 81,778 7,740,734 13,626 2,702,903 4,952,763 21,108,665
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ACTIVOS INTANGIBLES

Certificaciones

Contrato Dominio Base de YpProcesos

Software dis tribucié n de internet Marca clientes logisticos Total
Al 1de enero del 2010
Costo histérico 2,500,000 2,493,113 50,000 1,605,008 21,526,788 6,874,253 35,049,162
Amortizacion acumulada (500,000) (498,623) (2,500) (80,250) (1,434,887) (458,283) (2,974,543)
Valoren libros al 1de enero del2010 2,000,000 1,994,490 47,500 1,524,758 20,091,901 6,415,970 32,074,619
Mo vimientos 2010
Amortizacién (500,000) (498,623) (2,500) (80,250) (1434,892) (458,283)  (2,974,548)
Valoren libros al31de diciembre de12010 1,500,000 1495,867 45,000 1444,508 18,657,009 5,957,687 29,100,071
Al 31de diciembre del 2010
Costo histérico 2,500,000 2,493,113 50,000 1,605,008 21,526,788 6,874,253 35,049,162
Amortizacion acumulada (1,000,000) (997,246) (5,000) (160,500) (2,869,779) (916,566) (5,949,091)
Valoren libros 1,500,000 1,495,867 45,000 1444,508 18,657,009 5,957,687 29,100,071
Mo vimientos 2011
Amortizacién (500,000) (498,623) (2,500) (80,250) (1434,892) (458,283)  (2,974,548)
Valoren libros al31de diciembre del2011 1,000,000 997,244 42,500 1,364,258 17,222,117 5,499,404 26,125,523
Al 31de diciembre del 2011
Costo histérico 2,500,000 2,493,113 50,000 1,605,008 21,526,788 6,874,253 35,049,162
Amortizacion acumulada (1,500,000) (1,495.,869) (7,500) (240,750) (4,304,671) (1,374,849)  (8,923,639)
Valoren libros 1,000,000 997,244 42,500 1,364,258 17,222,117 5,499,404 26,125,523

Corresponden a los activos intangibles identificados al momento de la compra de IPAC por Duferco

(Ver Notas 1y 4).

A continuacién un resumen de los principales intangibles identificados:

Base de clientes: La base de clientes adquiridos en la combinacién de negocios mencionada en
Nota 1 se reconocen por su valor razonable a la fecha de adquisicién, segiin valuaciones realizadas
por un perito independiente, quien también determiné su vida util. La amortizacién se calcula por el
método lineal para asignar el costo de la base de clientes durante su vida 1til estimada de 20 afios.

Certificaciones y procesos logisticos: Las certificaciones y los procesos logisticos relacionados
con la infraestructura de produccién y logistica para el manejo y despacho de los productos de
acero, se reconocen al valor determinado en base a un estudio realizado por un perito
independiente, realizado a la fecha de la combinacion de negocios, menos su amortizacién
acumulada. Tienen una vida util finita y su amortizacién se calcula por el método lineal para
asignar el costo de los procesos logisticos durante su vida 1til estimada de 20 afios.

PLUSVALIA MERCANTIL

Corresponde a la diferencia entre el valor pagado por Duferco y el valor de los activos netos de IPAC
S.A., incluyendo los intangibles identificados y que se mencionan en la Nota 12.

La Compania ha realizado la prueba anual de deterioro, sin identificar la necesidad de registrar
ajustes por este concepto.
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OBLIGACIONES FINANCIERAS

Composicion:
Al 31 de diciembre del 1 de enero
2011 2010 2010
Corriente
Préstam os con instituciones financieras (a) 16,317,088 6,985,886 8,014,364
Em isién de obligaciones (b) 9,722,707 9,749,643 -
26,039,795 16,735,529 8,014,364
No corriente
Préstam os con instituciones financieras (a) 6,000,000 5,000,000 3,150,000

a)  Los préstamos con instituciones financieras estan compuestos de la siguiente manera:

Interés anual 31de diciembre 1de enero
Corriente:
Banco Internacional S.A. (1) 7% - - 2,001,945 - -
Produbanco S.A.(2) 7.25% 7% 8.85% 7,054,979 5,015,556 5012431
Banco Bolivariano C.A. (4) 6.50% - - 6,042,250 - -
Banco delPichincha C.A. - - 8.92% - - 1,023,885
15,099,174 5,015,556 6,036,316
Porcién corriente del pasivo a largo
plazo (3) 121794 1,970,330 1,978,048
16,317,088 6,985,886 8,014,364
No corriente
Corporacién Andina de Fomento (3) (2.0%- 4.1%)+Libor 7217914 6,970,330 5,128,048
Menos -Porcién corriente (1217,914) (1970,330) (1,978,048)
6,000,000 5,000,000 3,150,000

(1)  Corresponde a préstamos para capital de trabajo, los cuales estdn garantizados por prendas
industriales abiertas a favor de estas instituciones financieras sobre materia prima (bobinas).

(2)  Corresponden a préstamos para capital de trabajo, los cuales estan garantizados por prendas
industriales abiertas a favor de estas instituciones financieras sobre materia prima (bobinas); y,

prendas hipotecarias sobre bienes inmuebles.

(3) Corresponden a préstamos para capital de trabajo y adquisicién de maquinarias y equipos, los
cuales estan garantizados por prendas industriales abiertas a favor de estas instituciones
financieras sobre maquinarias y equipos; y, prendas hipotecarias sobre bienes inmuebles.

(4) Corresponden a préstamos sobre firma para financiar capital de trabajo.
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b)

Vencimientos anuales de los préstamos a largo plazo:

31 de diciembre 1 de enero
Anos 2011 2010 2010
2011 - - 1,950,000
2012 - 1,200,000 1,200,000
2013 2,000,000 1,266,667 -
2014 2,000,000 1,266,667 -
2015 2,000,000 1,266,666 -
6,000,000 5,000,000 3,150,000

El 2 de septiembre del 2010 se realizé una emisiéon de papel comercial con bono cupén cero por
US$10,000,000 a 358 dias plazo a una tasa nominal de 3.89%, el cual fue pagado en su
totalidad en el 2011. El 30 de agosto del 2011 se realiz6 la segunda emision de papel comercial
con bono cup6n cero por US$10,000,000 a 342 dias plazo a una tasa nominal de 4.75%. Estas
emisiones de obligaciones no se encuentran respaldadas por ningtn tipo de garantia; sin
embargo la Compania debe poseer el 80% de sus activos netos de activos diferidos (intangibles
y plusvalia mercantil) libre de gravimenes. A la fecha de emisién de estos estados financieros,
la Compania ha cumplido con estos resguardos. El capital e interés seran cancelados al final.
Durante el afio 2011 se han cargado a resultados US$422,101 (2010: US$140,316) en
concepto de intereses, los cuales se encuentran registrados dentro del rubro Gastos
financieros en el estado de resultados.

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Proveedores 1,898,992 2,469,542 1,626,450
Anticipos de clientes 1,537,909 1,840,182 391,536
Otras cuentas por pagar 171,938 1,038,925 440,021
3,608,839 5,348,649 2,458,007
PROVISIONES
Composicién y movimiento:
Saldos al Pagos v/o Saldos al
inicio Incrementos utilizaciones final
Ao 2011
Provisién pordeterioro de las cuentas porcobrar (Nota 9) 1,114,301 245,000 - 1,359,301
Provisién porobsolescencia de inventarios (Nota 10) 120,340 - - 120,340
Pasivos acumulados:
Beneficios sociales 208,756 1,110,620 (1,086,891) 232,485
P articipacién de los trabajadores en las utilidades 3,132,381 4,711,780 (3,132,381) 4,711,780
3,341,137 5,822,400 ( 4,219,272) 4,944,265
Interés porpagar(l) 35,886 418,121 (336,919) 117,088
Impuesto a la renta por pagar 2,064,611 4,460,611 (2,064,611) 4460,611 (2)
Obligaciones sociales de largo plazo:
Desahucio 343,077 68,426 (17,299) 394,204
Jubilacién patronal 1,207 411 210,119 (45,236) 1,372,294
1,550,488 278,545 ( 62,535) 1,766,498
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Saldos al Pagos y/o Saldos al
inicio Incrementos utilizaciones final
Afio 2010
Provision pordeterioro de las cuentas porcobrar (Nota 9) 1,061,875 176,512 (124,086) 1,114,301
Provisién porobsolescencia de inventarios (Nota 10) - 120,340 - 120,340
Pasivos acumulados:
Beneficios sociales 183,768 1,370,394 (1,345,406) 208,756
Participacion de los trabajadores en las utilidades 2,255,973 3,132,381 (2,255,973) 3,132,381
2,439,741 4,502,775 (3,601,379) 3,341,137
Interés porpagar (1) 42,757 366,787 (373,658) 35,886
Impuesto a la renta por pagar 1,162,430 2,064,611 (1,162,430) 2,064,611 (2)
Obligaciones sociales de largo plazo:
Desahucio 306,481 71559 (34,963) 343,077
Jubilacién patronal 1,083,545 126,276 (2,410) 1207 411
1,390,026 197,835 (37,373) 1,550,488

(1)  Incluido en el rubro préstamos con instituciones financieras del estado de situacion financiera.

(2) La provision de impuesto a la renta por US$8,195,194 (2010: US$5,172,633) se presenta neta
de anticipos de impuesto a la renta por US$238,078(2010: US$0), retenciones de impuesto a
la renta por US$1,575,809 (2010: US$1,171,117) vy de crédito tributario por Impuesto a la
Salida de Divisas (ISD) por US$1,920,695 (2010: US$1,936,906). Véase Nota 17.

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO
Situacion fiscal -

Ala fecha de emision de estos estados financieros, la Compania ha sido fiscalizada hasta el afio 2007
inclusive. Los anos 2009 al 2011 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Reclamos y juicios de impugnacion presentados -

El 27 de febrero del 2009, la Compaiiia fue notificada mediante Actas Definitivas de Determinacion
Tributaria Nos. RLS-ATRADDG09-0001, RLS-ATRADDG09-0002, RLSATRADDG09-0003, RLS-
ATRADDG09-0004 de diferencias de impuesto a la renta a pagar por los afios, 2004 por
US$302,264 y 2005 por US$249,750; diferencias de impuesto al valor agregado (IVA) por
US$79,621 y diferencias de retenciones en la fuente de impuesto a la renta por US$181;
adicionalmente la autoridad tributaria reclama multas por recargo del 20% de las diferencias de
impuestos determinadas por un monto en agregado de US$101,987 y los respectivos intereses por
mora. Con fecha 6 de octubre del 2009, la Compaiiia ha presentado demanda de impugnacién ante
el Tribunal Distrital de lo Fiscal.

El 1 de marzo del 2010, la Compaiiia fue notificada mediante Acta Borrador de Determinaciéon
Tributaria No. RLS-ATRADBG10-0015 de diferencias de impuesto a la renta a pagar por el afio
2006 por US$581,412, excluyendo intereses, mas la respectiva multa por recargo por US$116,282.
Como resultado del reclamo de impugnacién interpuesto por la Compaiiia, mediante resoluciéon No.
109012010RREC027564 del 25 de octubre del 2010 el Servicio de Rentas Internas modifica el acta
de determinacién y reduce la diferencia de impuesto a la Renta a pagar por el afio 2006 a
US$578,344, excluyendo intereses, méas la respectiva multa por recargo por US$115,669. Con fecha
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24 de noviembre del 2010, 1a Compaiiia ha presentado demanda de impugnacién ante el tribunal
Distrital de lo Fiscal No. 2.

Las diferencias establecidas corresponden principalmente a pagos realizados a personal que
laboraba para la Compania a través de compaiias intermediarias. A criterio de la Administracion, la
Compaiiia cuenta con los argumentos suficientes para defender su posiciéon a las diferencias
determinadas, debido a que en los periodos sujetos a revision no existia prohibicion legal para
contratar empleados a través de companias intermediarias, por lo cual consideran que obtendran
resultados favorables en las impugnaciones presentadas ante el Tribunal Distrital de lo Fiscal. Al 31
de diciembre del 2011, la Compainia ha otorgado una garantia bancaria por US$142,781
(2010:US$142,781; 1 de enero del 2010:US$73,380) a favor de laDireccion Regional del Servicio de
Rentas Internas para garantizar exclusivamente el monto de los juicios de impugnacion entablados
por la Compaiiia a dicha entidad.

El 7 de febrero del 2012, la Compaiiia fue notificada mediante Acta Borrador de Determinaci6on
Tributaria No. ATRADBG12-00008 de diferencias de impuesto a la renta a pagar por el ano 2007
por US$44,216 excluyendo intereses, mas la respectiva multa. A la fecha la Compafiia esta en
proceso de impugnacién a la misma.

La Administracion de IPAC considera que cuenta con argumentos suficientes para defender su
posicion en los procesos que se encuentra impugnando, posiciéon que es respaldada por sus asesores
tributarios. Con base en lo anterior, al 31 de diciembre del 2011 y 2010 no se han constituido
provisiones para cubrir eventuales pasivos que se pudiesen derivar de la resolucion final de estos
procesos.

Impuestos por recuperar

Corresponde al crédito tributario generado en las compras de bienes y servicios, el cual es
compensado mensualmente con los valores por pagar de IVA.

Precios de transferencia -

Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia o arms’s length para
las operaciones realizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de Rentas Internas
solicita se prepare y remita por parte de la empresa un estudio de precios de transferencia y un
anexo de operaciones, entre otros, para aquellas companias que hayan tenido operaciones con
partes relacionadas domiciliadas en el exterior en el mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado
sea superior a US$5,000,000.

Se incluye como parte relacionadas a las empresas domiciliadas en paraisos fiscales. El indicado
estudio debe ser remitido hasta el mes de junio de 2010 conforme el noveno digito del RUC.
Adicionalmente exige que en su declaracién de impuesto a la renta anual declare las operaciones de
activos, pasivos, ingresos y egresos.

Ala fecha de emision de los estados financieros, la Administracién de la Compania, basada en un
analisis preliminar de las operaciones que mantiene con sus empresas relacionadas, ha concluido
que la referida norma no generara un impacto relevante en la determinacién de su resultado
tributable.
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Conciliacidon tributaria-contable del impuesto a la renta -

A continuacion se detalla la determinacion del impuesto sobre los afos terminados al 31 de

diciembre del 2011 y 2010:

2011 2010
Utilidad antes de impuesto a la renta 32,453,869 21,788,098
Participacién de los trabajadores en las utilidades (4,868,030) (3,268,215)
Deducciones (121,002) (106,412)
Gastos no deducibles (1) 6,852,640 2,757,060
Base tributaria 34,317,477 21,170,531
Utilidad a reinvertir 410,000 1,200,000
Tasa im positiva 14% 15%
Im puesto causado (a) 57,400 180,000
Utilidad sujeta a tasa normal 33,907,477 19,970,531
Tasa im positiva 24% 25%
Im puesto causado (b) 8,137,794 4,992,633
Total impuesto a la renta causado (a) + (b) 8,195,194 5,172,633
Im puesto causado 8,195,194 5,172,633
Im puesto diferido del anno (1,631,452) 1,177,663
Gastode impuestoa la renta 6,563,742 6,350,296

En el 2011 corresponde principalmente a US$1,053,698 por depreciaciéon de propiedad, planta y
equipo revaluada, US$5,700,170 por la variacion en el consumo de inventario producto del cambio
de método de valoracion de inventarios de UEPS (altimas en entrar, primeras en salir) a Promedio.
En el 2010 correspondia principalmente a US$812,095 por depreciacion de propiedad, planta 'y
equipo revaluada, US$1,428,045 por los intereses del préstamo de los accionistas.

Otros asuntos -

El 24 de noviembre de 2011 en el Registro Oficial 583 se public6 La Ley de Fomento Ambiental y
Optimizacion de los ingresos del Estado.

Entre algunos de los temas se incluyen: para efectos del impuesto a la renta se deduciran los gastos
relacionados con la adquisicién, uso o propiedad de vehiculos utilizados en el ejercicio de la
actividad economica siempre y cuando el avaltio comercial de dichos vehiculos no superen los
US$35,000; los vehiculos hibridos o eléctricos mayores a US$35,000 gravaran 12% de IVA e ICE; se
determina una nueva base imponible de ICE para cigarrillos y bebidas alcohélicas; se crean los
impuestos a la contaminacién vehicular y el impuesto redimible a las botellas plasticas no
retornables y se incrementa el impuesto a la salida de divisas del 2% al 5%.
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Impuesto a la renta diferido

El analisis de impuestos diferidos pasivos es el siguiente:

31 de diciembre

1 de enero

2011 2010 2010
Im puestos diferidos activ os:
Que serealizara después de 12 meses 94,098 78,451 168,395
Que serealizara dentro de 12 meses - 77,761 338,888
94,098 156,212 507,283
Im puestos diferidos pasiv os:
Que serealizara después de 12 meses 1,496,701 1,765,225 1,905,891
Que serealizara dentro de 12 meses 268,524 1,693,566 726,308
1,765,225 3,458,791 2,632,199
(1,671,127) (3,302,579) (2,124,916)
El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:
Cambio del Costo atribuido de
método de costeo propiedades, planta
de inventario s yequipo Otros Total
Saldo allde enero de 2010 (655,768) (1874,016) 404,868 (2.124,916)
Realizacién de los impuestos diferido (1,046.,845) 144,613 (2754310 (1,177,663)
Saldo al31de diciembre del12010 (1,702,613) (1,729,403) 129,437 (3,302,579)
Realizacion de los impuestos diferido 1,425,043 263,424 (57,015) 1,631,452
Saldo al31de diciembre del2011 (277,570) (1465.979) 72,422 (1L671,127)

La tasa impositiva aplicada para el calculo del impuesto a la renta diferido al 31 de diciembre del
2011 es la que estara vigente en el periodo esperado para su realizacion, empezando en 25% en 1 de
enero del 2010 y disminuyendo anualmente en un punto porcentual hasta llegar al 22%, en funcion
de lo contemplado en el Cédigo Orgénico de la Produccion, Comercio e Inversiones, aprobado en

noviembre del 2010 y vigente a partir de enero del 2011.

OBLIGACIONES SOCIALES DE LARGO PLAZO

Jubilaci6én patronal

El saldo de la provision para jubilacion patronal al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponde al
100% del valor actual de la reserva matematica calculada actuarialmente por un profesional
independiente para todos los trabajadores que al 31 de diciembre del 2011y 2010 se encontraban

prestando servicios para la Compaiiia.
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Desahucio

Esta provision cubre los beneficios de terminacion de la relaciéon laboral por desahucio solicitado
por el empleador o por el trabajador. El empleador bonificar4 al trabajador con el veinticinco por
ciento del equivalente a la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de servicios
prestados a la misma empresa o empleador.

Las principales hipotesis actuariales usadas fueron:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Tasa de descuento 6.50% 6.50% 6.50%
Vida laboral promedioremanente 7.5 7.5 7.5
Futuroincremento salarial 2.40% 2.40% 2.40%
Futuroincremento de pensiones 2.00% 2.00% 2.00%
Tasa de mortalidad e invalidez (1) TMIESS 2002 TMIESS 2002 TMIESS 2002
Tasa de rotacion 4.90% 4.90% 4.90%
Antigiiedad para jubilacion (Hombresy mujeres) 25 afios 25 afios 25 afios

(1)  Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social en el ano 2002.

CAPITAL SOCIAL

El capital suscrito y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2011 comprende 8,406,782
(2010: 8,106,782) de acciones ordinarias y nominativas de valor nominal de US$4 cada una.

Durante los afios 2011 y 2010, se registraron aumentos de capital provenientes de las utilidades de
cada periodo, por US$1,200,000 y US$2,500,000, las cuales han sido previamente aprobados por
la Junta General de Accionistas de la Compania celebradas el 24 de noviembre del 2011y 5 de
noviembre del 2010, respectivamente.

DIVIDENDOS PAGADOS

En el afio 2010, se efectud el pago de dividendos sobre las utilidades de afios anteriores a accionistas
de la Compaiiia por US$5,000,000, el cual fue previamente aprobado por la Junta General de
Accionistas de la Compaiiia celebrada el 5 de noviembre del 2010.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el 2011y 2010 con

compaifiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compaiiias relacionadas a las
compafias con accionistas comunes, con participacion accionaria significativa en la Compaiiia:
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31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Documentosy cuentas por cobrar
Comercial Soimex S.A. - 5,000 -
Agofer S.A. (1) 267,447 222,038 -
267,447 227,038 -
Documentosy cuentas por pagar
Duferco C.E.C. S.A. (2) - 15,568,547 25,811,091
Duferco S.A. (3) 54,255,421 5,562,630 40,757,474
54,255,421 21,131,177 66,568,565

@)
(2

3)

Corresponde a valores pendientes de cobro por exportaciones de producto terminado.

Correspondian principalmente a valores pagados por Duferco C.E.C S.A. por cuenta de Duferco
Ecuador S.A. por la compra de acciones de IPAC S.A. <Véase Nota 1> .

Corresponde a valores pendientes de pago por importaciones de materia prima y producto
terminado (bobinas, planchas, tubos de acero en laminado frio o caliente).

Durante el 2011 y 2010 se han efectuado las siguientes transacciones importantes con compaiiias
relacionadas:

Durante el 2011 se efectuaron exportaciones de producto terminado por US$3,385,407 a
Agofer S.A. (2010: US$490,778 a Comercial Soimex S.A. y US$222,038 a Agofer S.A.). Los
términos de negociacién de las exportaciones son CPT con Agofer S.A. y CFR con Comercial
Soimex S.A., a plazos de hasta 30 dias, los cuales no generan intereses.

La compania importa el 95% de los productos que comercializa de su casa matriz y companias
relacionadas. Durante el 2011 se efectuaron importaciones de materia prima por
US$123,832,887 (2010: US$89,007,221) a Duferco S.A., e importaciones de producto
terminado por US$54,870,903 a Duferco S.A. (2010: US$21,246,970 a Duferco S.A.y
US$57,489 a Tubac S.A.). Los términos de negociacion de las importaciones son CFR y a plazo
de hasta 180 dias, los cuales no generan intereses.

Durante el afio 2010, se efectu6 la compra de una maquina plegadora por US$57,400 a
Comercial Soimex S.A. Los términos de negociacion fueron CFR y a plazo de hasta 180 djias, los
cuales no generan intereses.

Adicionalmente, la Compaiiia recibe de casa matriz servicios de administraciéon y control los
cuales no son facturados por esta.

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

Remuneraciones personal clave de la gerencia

La Administraciéon de la Compaiiia incluye miembros clave que son los gerentes funcionales. En la
actualidad la alta gerencia comprende el Gerente General, Gerentes de Ventas (5), Gerente
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Financiero, Gerente de Produccién, Gerente de Cadena de Abastecimiento y Gerente de Recursos
Humanos.

Los costos por remuneraciones de los miembros de la Alta Gerencia se detallan a continuacion:

2011 2010
Salarios y beneficios sociales a corto plazo 298,499 343,400
Bonos 348,415 355,972
Beneficios sociales a largo plazo 81,082 70,991

INFORMACION POR SEGMENTOS

La Compania reporta informacion por segmentos de acuerdo a lo establecido en la NIIF 8
“Segmentos operativos”. Dicha norma establece estandares para el reporte de informaciéon por
segmentos en los estados financieros asi como también revelaciones sobre productos y servicios,
areas geogréaficas y principales clientes. Un segmento operativo se define como un componente de
una entidad sobre el cual se tiene informacién financiera separada que es evaluada regularmente
por la alta administracion para la toma de decisiones respecto de la asignacion de recursos y la
evaluacion de los resultados. La Compaiiia considera que tiene un solo segmento operativo: la
elaboracion y distribucion de productos de acero para mercados diversos, sin embargo monitorea su
negocio en base a los volimenes de venta que se realizan a los diferentes mercados de negocio que
los ha identificado como: Estructureros, Industriales, Distribuidores y Otros. A continuacion se
presenta la informacién mas relevante de cada mercado:

Saldo por
Ventas Netas cobrar
31 de diciembre del 2011
Mercado de negocios
Estructureros 66,104,747 9,780,315
Industriales 40,335,031 9,056,675
Distribuidores 54,041,165 6,528,289
Otros 32,765,044 2,306,755
193,245,987 27,672,033
31 de diciembre del 2010
Mercado de negocios
Estructureros 43,777,723 4,639,173
Industriales 31,477,357 5,875,928
Distribuidores 48,993,906 6,950,463
Otros 27,949,871 1,207,285

Las ventas a su principal cliente “Construmercado S.A.”, representaron en el 2011 US$6,187,027
(2010: US$5,078,786).
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Los miembros clave de la administracion no consideran relevante el analisis, por mercado de
negocios de los demas activos y de sus pasivos y no hay informacién disponible de éstos por
mercado, motivo por lo cual no se presenta dichas informaciones.

CONTRATO DE DISTRIBUCION

En febrero del 2005, la Compainia celebrd un contrato de distribucién con Construmercado S.A.
(“DISENSA”), su principal distribuidor externo. De acuerdo al antes referido contrato, la Compania
contrata a DISENSA como distribuidor no exclusivo por un periodo de cinco anos. A la fecha de
emision de estos estados financieros la Compania se encuentra negociando los términos de
renovacion de este contrato.

EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emision de estos estados financieros no se produjeron

eventos que, en la opinion de la Administraciéon de la Compania, pudieran tener un efecto
significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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