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KPMG del Ecuador Cia. Ltda. Telphone.: (593-4) 2290697
Av. Miguel H. Alcivar Mz. 302 (593-4) 2290698
Ap. 09-010-3818 Fax: (593-4) 2288774

Guayaquil - Ecuador

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Directorio y Accionistas
BLAUSER S. A.:

1. Hemos auditado los estados financieros separados que se acompaian de Blauser S. A., que incluyen
el balance general separado al 31 de diciembre del 2010, y los estados separados de utilidades, de
evolucion del patrimonio y de flujos de efectivo por el afio que termind en esa fecha y un resumen de
las politicas importantes de contabilidad y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Administracién por los Estados Financieros

2. La Administracion es responsable por la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros separados de acuerdo con la base de contabilidad descrita en la nota 1 y por e! control
interno que determina necesario para permitir la preparacion de estados financieros separados que
estén libres de errores significativos, ya sean debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros separados con base
en nuestra auditoria. Efeciuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Inizrnacionales de
Auditoriz. Esas normas requieren que cumplamos con los requerimientos éticos pertinentes y
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados
financieros separados estan libres de errores significativos.

4. Una auditoria incluye efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros separados. Los procedimientos seleccionados dependen de
nuestro juicio, incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores materiales en los estados financieros
separados, debido a fraude o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgo, consideramos los controles
internos pertinentes a la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros separados
de la entidad en orden a disefiar procedimientos de auditoria adecuados a las circunstancias, pero no
con el propdsito de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar lo apropiado de los principios de contabilidad utilizados y la

razonabilidad de las estimaciones contables elaboradas por la Administracion, asi como evaluar la
presentacién en conjunto de los estados financieros.

5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suﬁclen’@ 'y apropiada para
proveer una base para nuestra opinién adversa.

. (Continua)
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Bases para uha Opinién Adversa

6. Nuestro informe sobre los estados financieros individuales de Confoco S. A., una subsidiaria
registrada en US$10,018,220 (US$9,945,386 en 2009) en los estados financieros separados adjuntos,
contienen una opinién adversa debido a los siguientes asuntos:

La subsidiaria ha reconocido como un activo la propiedad, planta y equipo bajo contrato de
arrendamiento mercantil, declarados en US$17,986,808 (US$18,733,376 en 2009) en los estados
financieros de dicha subsidiaria. Debido a que la vida util estimada de -tales activos excede el
plazo del contrato y a que el precio de la opcion de compra, establecido contractuaimente en
US$14,271,944 es significativamente mayor que el valor razonable de tales activos, es nuestra
opinién que estos activos no debieron ser capitalizados; ademas no ha provisto depreciacion
alguna para los bienes inmuebles en arrendamiento mercantil, los cuales incluyen maquinarias y
equipos que constituyen la planta de procesamiento, y el valor registrado de tales activos excede
en aproximadamente US$12,117,000 el valor razonable determinado por un perito independiente.

La subsidiaria no ha reconocido la totalidad de los intereses devengados sobre las obligaciones
bajo arrendamiento mercantil vencidas. El efecto de este asunto sobre el valor registrado de la

inversion en esa subsidiaria al 31 de diciembre del 2010 y cifras comparativas del 2009 no ha sido
determinado.

La subsidiaria no ha reconocido ninguna provision para los beneficios de jubilacion patronal y
desahucio establecidos en el Cadigo de Trabajo Ecuatoriano. De acuerdo con el estudio actuarial
contratado por dicha subsidiaria, el que no considera el tiempo de servicio prestado por los
empleados a través de compaiiias de intermediacién, la reserva requerida para estos beneficios al
31 diciembre del 2010 asciende a US$79,126 y US$26,719, respectivamente. El efecto de este
asunto sobre el valor registrado de la inversién en esa subsidiaria al 31 de diciembre del 2010 y
cifras comparativas del 2009 no ha sido determinado.

Debido a que fuimos designados como auditores en octubre 5 del 2010, no observamos el conteo
del inventario fisico al inicio del afio. No hemos podido satisfacernos por otros procedimientos de
auditoria de las cantidades de inventario y su valuacién al 31 de diciembre del 2009. Debido a que
los saldos de inventario al inicio del afio entran en la determinacion del resultado de operaciones,
no estamos en capacidad de determinar si ajustes podrian haber sido necesarios respecto a Ia

participacion en el resultado de esta subsidiaria que por US$109,388 reconocioé la Compaiiia en el
afo 2010.

No pudimos corroborar ia aseveraciéon de la administracion de la subsidiaria con relacién al valor
de uso o de realizacion de inventarios de repuestos no utilizados en los Gltimos doce meses que
se incluyen en los estados financieros de la subsidiaria por aproximadamente US$119,000.
Consecuentemente no estamos en capacidad de determinar si algun ajuste podria ser necesario
al valor registrado de la inversion en esa subsidiaria.

7. Al 31 de diciembre del 2010 el saldo de inversiones en acciones registrado en los estados financieros
separados adjuntos es menor en US$314,423 (US$34,508 en 2009) y la participacién en resultados de
subsidiarias que la Compaiiia reconoci6 en el estado de resultados separado por el afio que terminé
en esa fecha es menor en US$89,114 (mayor en US$178,335 en 2009) a los montos resultantes de la

aplicacién del método de valor patrimonial proporcional a la informacién fmqm{eéa reportada por las
subsidiarias a esa fecha. T an v

5 ¢ s "’:a‘:y P
8. En nuestra opinién, debido a lo significativo de los asuntos descritos\en la sect ";ﬂg's,asf_barva una
Opinién Adversa, los estados financieros separados mencionados en el primer peioaf ) No’ presentan
razonablemente la situacion financiera no consolidada de Blauser 8. A, al 31‘1&3 diciembre del 2010, ni
los resultados de sus operaciones no consolidados, los cambio§_¢er§§gf’iat’rimonio no consolidados y

los flujos de efectivo no consolidados por el afio que terminé en Wha de acuerdo con la base de
contabilidad descrita en la nota 1. S

Opinién Adversa

o

et ‘ (Continia)
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Enfasis en Asuntos

Sin modificar nuestra opinién llamamos la atencién a:

9.

10.

La nota 1(a) a los estados financieros separados que revela los asuntos que colocarian a Confoco
S. A, una subsidiaria significativa, y por consiguiente a Blauser S. A. en causal legal de disolucion.
Esta situacién, junto con otros asuntos que se revelan en la nota 1(a) indican la existencia de una
incertidumbre importante que origina una duda significativa sobre la capacidad de la Compaiiia para
continuar como un negocio en marcha.

La nota 1(b) que explica que la Compafia posee subsidiarias y esta requerida por las normas
ecuatorianas de contabilidad a preparar estados financieros consolidados, los cuales presenta por
separado. Los estados financieros separados adjuntos han sido preparados para propdsitos de
cumplimiento con lo establecido en Resolucion de Superintendencias de Companias No. 03.Q.IC1.002
del 5 de marzo del 2003, ia que requiere la presentacion de estados financieros separados a los

accionistas y organismos de control; por consiguiente, estos estados financieros no deben ser usados
para otros propésitos.

Otros Asuntos

11. Las cifras comparativas del afio 2009 no han sido auditadas.

Abi

SKPVE il Eroclor
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BLAUSER S. A.
(Guayaquil - Ecuador)
Balance General Separado
31 de diciembre del 2010, con cifras comparativas del 2009

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

Activos 2010 2009
Activos corrientes:
Efectivo en caja y bancos uss$ 1,553 3,046
Cuentas por cobrar a compafifas relacionadas (nota 2) - 26,156
Otras cuentas por cobrar (nota 4) 1,666 1,820
Total activos corrientes 3.219 31,022
Inversiones en acciones (nota 3) 12,684,889 12,332,309
Uss 12,668,108 =12.363.331
Pasivos y Patrimonio de los Accionistas
Pasivos corrientes:
Cuentas por pagar proveedores uss 2,929 -
Cuentas por pagar a compairiias relacionadas (nota 2) 97,667 200
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar 5,730 5.562
Total pasivos corrientes 106,326 5,762
Cuentas por pagar accionistas largo plazo 84,147 84,747
Total pasivos 190,473 90,509
Patrimonio de los accionistas: }
Capital acciones - autorizadas, suscritas y pagadas 800
acciones ordinarias y nominativas de US$1 cada una 800 800
Reserva de capital (nota 5) (170) (170)
Reserva legal (nota 5) 79,105 2,254
Aportes para futuro aumento de capital 1,824 1,924
Utilidades disponibles 12,415,976 12,268,014
Total patrimonio de los accionistas 12,497,635 12,272,822
US$ 12688108  _12363.331

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.

-4-
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BLAUSER S. A.

Estado de Utilidades Separado

Afio que terminé el 31 de diciembre del 2010, con cifras comparativas del 2009

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

ingresos:

Participacion en resultados de subsidiarias
Otros (nota 2)

Total ingresos

Gastos generales y administrativos

Utilidad antes de patticipacion de los

trabajadores en las utilidades e impuesto a
la renta

Participacién de los trabajadores en las utilidades

Utilidad antes de impuesto a ia renta

Impuesto a la renta (nota 4)
Utilidad neta

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros.

010 2009
US$ 547,359 963,367
1,199 1.253
548,558 964,620
54,993 720
(63,794) 533
493,565 963,900
- 80
483,565 963,820
73973 ¢ 178

US$ _419502  _963.642

- -

O tadr General
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BLAUSER S. A.
Estado de Flujos de Efectivo Separado
Afio que terminé el 31 de diciembre del 2010, con cifras comparativas del 2009

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

2010 2009
Flujos de efectivo de las actividades de operacion (nota 6):
Efectivo recibido de clientes uss$ 1,199 1,253
Efectivo pagado a proveedores y empleados (51,717) 1,208
Impuesto a la renta pagado (73.998) (420)
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de
operacién

(124 5186) 2,041

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Proveniente de la venta de activos fijos

26,156 -
Efectivo neto provisto por las actividades de inversién 26.156 -
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Aumento cuentas por pagar a relacionadas 96.867 -
Efectivo neto provisto por las actividades de
financiamiento 96.867 - fi
(Disminucién) aumento neta en efectivo en caja y bancos (1,493) 2,041
Efectivo en caja y bancos al inicio del afio 3,046 963

Efectivo en caja y bancos al final del afio

Uss __1583  _3.046 |

Contador Genera!

Ma Garcia

Gerente General

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.
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BLAUSER S. A
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2010

(En Délares de los Estados Unidos de América - USS$)

Descripcion del Negocio v Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(a)

(b)

Descripcion del Negocio

Blauser S. A. {la Compaiiia) fue constituida en la ciudad de Guayaquil — Ecuador el 14 de
octubre de 1997. Sus actividades consisten en la tenencia de acciones de un grupo de
compafifas que se dedican a la elaboracion de puré y deshidratados de banano y su
comercializacion en los mercados de Estados Unidos y Europa, principalmente. Su
accionista principal con participacion del 63.125% es Nederlandse Financierings -
Maatschappij Voor Ontwikkelingslanden N.V. (“FMO").

Como se indica en la nota 3, el valor registrado de la propiedad, planta y equipo bajo
arrendamiento mercantil de la subsidiaria, Confoco S. A., excede en aproximadamente
US$12,117,000 su valor razonable de acuerdo a estudio efectuado por un perito
independiente y la subsidiaria no ha obtenido dispensa escrita ni reconocido como un pasivo
el valor de la opcion de compra de tales activos establecido contractuaimente en
US$14,271,944, situaciones que de reflejarse en los estados financieros colocan a Confoco
S. A. y por consiguiente a Blauser S. A. en causal legal de disolucion; ademas, la totalidad de
las obligaciones bajo arrendamiento mercantil se encuentran vencidas. Estas condiciones
indican la existencia de una incertidumbre importante que origina una duda significativa sobre
la capacidad de la subsidiaria y de la Compatiiia para continuar como un negocio en marcha.
Los planes del accionista mayoritario contemplan: i) incrementar el capital social de Confoco
S. A. hasta por US$4,200,000 mediante la compensacién de acreencias a su favor; lo cual ha
sido aprobado en Junta General Extraordinaria de Accionistas de Blauser S. A. y Confoco
S. A. celebradas el 8 de abril y 13 de abril del 2011, respectivamente; ii) constituirse en el
Gnico acreedor de la obligacién bajo arrendamiento mercantil habiendo alcanzado an acuerdo
en principio con la otra institucion acreedora y acordado un precio para la adquisicion de las
acreencias de Confoco S. A. y de la participacién accionaria que esa institucién-mantiene en
el capital social de Blauser S. A., pero aln se estan discutiendo los términos y condiciones
exactos de la transaccion, iii) una vez que esta transaccion se concrete, esta dispuesto a
reducir el monto de ia opcion de compra por su porcién de participacién en el contrato de
arrendamiento a un monto significativamente menor e igual procederia con la parte de la
opcién de compra atribuible a la otra institucion acreedora.

A la fecha de este informe la administracion de Blauser S. A. no tiene razones para creer que
exista alguna incertidumbre significativa respecto a los planes del accionista mayoritario,
consecuentemente los estados financieros de la Compafifa han sido preparados sobre la
base de negocio en marcha y no incluyen ningin ajuste relacionado con la recuperacion y
clasificacién de los montos registrados de los activos o a los montos y clasificacién de los
pasivos que podrian ser necesarios si la Compafiia no estuviere en capacidad de continuar

COmo un negocio en marcha. La resolucion de este asunto depende de eventos futuros los
cuales son inherentemente inciertos.

Base de Presentacion
Los estados financieros separados adjuntos son presentados en délares de ios Estados

Unidos de América, moneda de medicién de la Compaiiia y de curso legal y dz unidad de
cuenta del Ecuador desde marzo del 2000 y han sido preparados en cumplimiento de lo

(Contintia)

-
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BLAUSER S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En Doélares de los Estados Unidos de América - USS)

establecido en Resolucion de Superintendencia de Compaiiias No. 03-Q.IC1.002 del 5 de

marzo del 2003, la que requiere la presentacion de estados financieros no consolidados a los
accionistas y organismos de control.

En estos estados financieros separados las inversiones en subsidiarias se registran al valor
patrimonial proporcional. Debido a que las Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC)
requieren la consolidacién de estados financieros, la base de contabilidad utilizada en la

preparacion de estos estados financieros es diferente de las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad.

{c) Inversiones en Acciones

Las inversiones en acciones en subsidiarias estan registradas por el método del valor
patrimonial proporcional. Bajo este método el valor registrado de las inversiones en acciones
se incrementa o disminuye para reconocer en los resultados de la Compaiifa su participacion
en las utilidades o pérdidas de las subsidiarias; en tanto que los dividendos recibidos en

efectivo se reducen de la inversion cuando se perciben o son declarados por las compaiiias
emisoras.

(d) Reconocimiento de Ingresos

El ingreso por arrendamiento es reconocido por el método de linea recta sobre el plazo del

contrato. Ningln ingreso es reconocido si existen incertidumbres significativas relativas a la
recuperacion de la consideracién adeudada.

Tran i n Compaiiias Relacionadas .

La Compaiiia arrienda un vehiculo a una compaiiia subsidiaria. Esta compaiiia subsidiaria provee

financiamiento a la Compafiia, estos préstamos no generan intereses ni tienen” vencimiento
especifico.

Al 31 de diciembre del 2010 y 2009 los siguientes son los saldos con accionista y compaiiias
relacionadas, los que resultan principaimente de las transacciones antes indicadas:

2010 2009

Activos:

Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas uUss$ - 26,156
Pasivos:

Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas ~ 97,667 200

Cuentas por pagar accionistas a largo plazo 84,147 84,747
Ingresos:

Otros 1,199 1253

En el 2009, la Compaiiia recibié a titulo gratuito la transferencia del 100% de las acciones de su
subsidiaria Tropical Foods Inc..

Inversi en ion

Al 31 de diciembre del 2010 un resumen de las inversiones en acciones es el siguiente:

-9-
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BLAUSER S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

% de
directa
Subsidiarias participacion 2010 2009
Confoco S. A. 99.96% US$ 10,018,220 9,945,386
Tropical Foods Inc. 100% 2,644,468 2,365,946
Lunatec S. A. 99.875% 11,363 11,866
Macrotrade S. A. 99.875% 10,039 8,312
Confoods S. A. 99.875% 799 799

USS 12684889 12332300

Confoco S. A. fue constituida en la ciudad Machala - Ecuador el 29 de abril de 1998 y mediante
resolucién No. 986-1-1-0581 del 7 de diciembre del 1998 la Superintendencia de Compaiiias
aprobé el cambio de domicilio a fa ciudad de Pasaje. Las operaciones de la subsidiaria
consisten en la elaboracién de puré y deshidratado de banano.

Tropical Foods Inc. fue constituida en las Islas Virgenes Britanicas el 20 de diciembre de 1999.
Su principal actividad consiste en la comercializacién en Europa de los productos elaborados
por Confoco S. A. y posee el 100% del capital acciones de Confoco USA Inc., una compafiia
constituida en el estado de New Jersey — Estados Unidos el 18 de febrero de 1999. Su

operacién consiste principalmente en la comercializacién en Estados Unidos de los productos
elaborados por Confoco S. A..

Lunatec S. A. fue constituida en la ciudad de Guayaquil — Ecuador el 26 de junio de 1997. Su
principal actividad es la prestacion de servicios de personal.

Macrotrade S. A. y Confoods S. A. fueron constituidas en la ciudad de Guayaquil — Ecuador el
12 de agosto de 1997 y 29 de mayo del 2009 para dedicarse a la prestaciéon de servicios de

personal y elaboracién de conservas, respectivamente. Estas subsidiarias sé encuentran
inactivas y se ha iniciado el proceso de liquidacion.

La Compaiiia controla el 100% del capital acciones de las subsidiarias antes indicadas. Ei
siguiente es un resumen de la informacion financiera consolidada, combinada y condensada de los

estados financieros individuales de las compaiifas subsidiarias al y por los afios que terminaron el
31 de diciembre del 2010 y 2009:

2010 2009

Ventas netas uss 11,469,096 9,323,723
Utilidad neta 636,473 785,032
Total activos . 24,763,143 24,520,453
Total pasivos 11,763,831 12,153,636
Total patrimonio . 212,909312 12.366.817

El movimiento de las inversiones en acciones en los afios que terminaron al 31 de diciembre del
2010 y 2009 es como sigue:

-10-
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BLAUSER S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

2010 2009 {
Saldo al inicio del afio como fue previamente
informado uss 12,332,309 33,997 ]
Efecto al 1 de enero del 2009 del reconocimiento ¥
de las inversiones al valor patrimonial ;
proporcional - = 30911,016 !
Saldo al inicio del afio restablecido 12,332,309 10,945,013
Transferencia de acciones de Tropical Foods - 423,929 3
Participacion en utilidades de subsidiarias 547,359 '

963,367
Ajusie de afios anteriores -

Saldo al final del afio

(194,779)
US$ 12684880 12,332,300
El informe de los auditores independientes sobre los estados financieros de Confoco S. A. al y por

el afio que terminé el 31 de diciembre del 2010, contiene una opinidn adversa debido entre otros s
al siguiente asunto: :

La subsidiaria reconoce como un activo la propiedad, planta y equipo bajo contrato de
arrendamiento mercantil, declarada en US$17,986,808 (US$18,733,376 en 2009) en los
estados financieros de dicha subsidiaria. Debido a que la vida atil estimada de tales activos
excede el plazo del contrato y a que el precio de la opcion de compra, establecido é
contractuaimente en US$14,271,944 es significativamente mayor que el valor razonable de
tales activos, es criterio de los auditores externos que estos activos no debieron ser !
capitalizados; ademas la subsidiaria no ha provisto depreciacién alguna para los bienes '
inmuebles en arrendamiento mercantil, los cuales incluyen maquinarias y equipos que

constituyen la planta de procesamiento, y el valor registrado de tales activos excede en

aproximadamente US$12,117,000 el valor razonable determinado por un perito independiente.

Impuesto a la Renta

Gasto de Impuesto a la Renta:

La tasa corporativa de impuesto a la renta, ecuatoriana es el 25%. A partir de la vigencia del
Decreto Ejecutivo 374, publicado en el Suplemento del Registro Oficial 209 del 8 de junio del 2010,
la Compaiiia estd requerida a pagar por impuesto a la renta el monto mayor entre el anticipo

minimo de impuesto a la renta (US$73,973) y el que resulta de aplicar la tasa de impuesto a la
renta corporativa ecuatoriana del 25% a la utilidad gravable.

La siguiente es una conciliacion entre el gasto estimado de impuesto a la renta y aquel que

resultaria de aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana del 25% a la utilidad
antes de impuesto a la renta:
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2010 2009
Impuesto que resultaria de aplicar la tasa
impositiva del 25% a la utilidad antes de
impuesto a la renta us$ 123,391 240,955
Disminucion (aumento) resultante de:
Gastos no deducibles 2,752 65
Ingresos exentos {136,840) 240,842)
(Beneficio tributario) impuesto a la renta
con base a utilidad gravable uss __{10.697) —18
Anticipo minimo y gasto de impuesto a la renta Us$ __173973 N /]

Activos y Pasivos por impuesto a la Renta:

El siguiente es el movimiento del impuesto a la renta pagado en exceso y por pagar por los afios
que terminaron el 31 de diciembre del 2010 y 2009:

2010 —_00
Pagado Pagado
on exceso Por pagar N exceso Por pagar
Saldo al inicio del afio uss (1.820) 178 (1,984) 583
Impuesto a la renta del afio - 73,973 - 178
Anticipos de impuesto a (a renta del afic (73.973) - (394) -
Retenciones de impuesto a la renta en la
fuente (24) - (25) .-
Aplicacion de retenciones 25 (25) 76 (76)
Aplicacién de anticipos 153 (153) 507 (507)
Aplicacién anticipo minimo 73.973. - -
Saldo al final del afio uss  __(1.668) : (1820) _._178
Restricciones
Reserva de Capital:

De acuerdo a las disposiciones societarias vigentes, la cuenta reserva de capital que incluye el
saldo de la reserva por revalorizacion del patrimonio (cuenta que registro el efecto de fa correccion
monetaria por el indice de inflacion e indice especial de correccidn de brecha entre los indices de
devaluacion e inflacién de las cuentas patrimoniales hasta marzo del 2000) y el saldo de la cuenta
reexpresion monetaria (cuenta de contrapartida del efecto de la correccién monetaria por el indice
de inflacién e indice especial de correccién de brecha entre los indices de devaluacién e inflacién
de los activos no monetarios y del patrimonio de los accionistas hasta el 31 de diciembre de 1999)
no esta sujeta a distribucion a los accionistas, pero puede ser objeto de capitalizacién en la parte
que exceda las pérdidas acumuladas, previa decision de la Junta General de Accionistas.

(ContinGa)
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Reserva Legal:

La Ley de Compaiiias del Ecuador, requiere que las comparias anonimas transfieran a reserva
legal, por lo menos, el 10% de la utilidad neta anual, hasta igualar, por o menos, el 50% del capital
social de la Compaiiia. Dicha reserva no estd sujeta a distribucién excepto en el caso de

liquidacién de la Compaiiia, pero puede ser utilizada para aumentos de capital o para cubrir
pérdidas en las operaciones.

Concili del ilidas | Efectivo Neto (Utili en) Provis
la i de Operaci

La conciliacion de la utilidad neta al efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades de
operacion por los afos que terminaron el 31 de diciembre del 2010 y 2009 es como sigue:

2010 2009
Utilidad neta US$ 419,592 963,642
Ajustes para conciliar la utidad neta al efectivo neto
(utilizado en) provisto por las actividades de operacion:
Participacion en utilidad de subsidiaria (547,359) (963,367)
Disminucién en:
Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas 26,156 10,996
Ofras cuentas por cobrar 154 165
Aumento (disminucion) en:
Cuentas por pagar proveedores 2,929 (9,031)
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar 168 (364)
Total de ajustes _{517,952) 961,601
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las actividades
de operacion

US$ _(98360) __ 2041
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