FLORALP SA.

Notas 2 los loz i laros saparados Al M1 de diclambra de 2014
(Exprasadas an dolares de E.LLA)

1. Identificacién da la Compariia

Floralp S. A., fue constitlida y existe bajo las leyes da la Repuklica dasde su fecha
de Inscripadn en &l Regstre Mercanll £l 17 de enare de 1984, con un plaza de
duracidn de ancuenla afios conlados a parir de 13 facha de Instrpcldn de la
estnlura plbhea de constiluclén antes manaonada. Su domicllo principal &5 la
ciudad de |bama provincia de Imbabura

2. Operaclones

El objeto soclal de la Compafia consltuye pnnclpalments la producedn,
distnbucidn y venla de productos denvades de la lecha; podrd intervenlr como sacla
©accignista en otras Companias 0 empresas, y ofros: para lo cual la Compariia esta
autorizada a realizer todos los actos permifidos por [as leyes ecuatonanas,

3. Politicas contables

A conlinuacdn sa los desanben las principales policas contables adoptadas en la
preparacion de los estades financiergs separados, tal como [0 requiere [a MIC 1
“Presentacion da Estados Finencieros™ Estas pditicas han sido disefiadas en
funcidn de las MIIF vigentas al 31 de diciembre de 2014 y se han aplicado de
manera unlforme para todos s afios presentados.

a) Basc de prescntacién

Decl K de cumplimi - Los estados financiercs separados ds la
Compania han sido preparados de acuerde a las Normas Internacionales de
Infermaciin Finanaera (NIIF) vigentes y raducldas al espancl de las Intemational
Financlal Reporing Standard (IFRS por sus slglas an Inglés) v amitdas por el
Inlematonal Accounting Standards Board (LASE par sus slglas en Inglés), 12s que
han side adopladas por la Supennlendencla da Compaiiias del Ecusdor v
representa la adopcion ntegral, explicita v sin resarvas de |as referidas nomas
internaciomales.

1) MNuevaz normas y modiflcacionss afectivas en ol 2004 y relavantes para la
Compahia

Compengacién de activos financieres ¥ pasivos financieros Modificacionas a
la HIC 32 ¥ de la NIIF 7 {emitida diciembra de 2011)
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El decuments “Modificacionss a la NIC 32 Instrumentes Financieros Prasentacidn”
clarifica la guia de aplicacion de esta nomma para evaluar cuando se cumplen los
siguientes Criterios para compensar un activo financiero con un pasivo financiary

+  Cnlano de que una antdad tlene o derecho exlglble 2 compensar los Importas
exigdos.

+  Cnlano de que una antldad tanga la Intenadn de llquidar per & Importe neto, o
de realizar el activo v liquidar @ pasive simultaneamenta

Ly apllcaclon de esta modiicaclén no tens impaclos &n 1os presentes eslados
financieras, nl en paricdos snlenoras.

CINIIF 21, Gravamenes (emitida en diciembre 2012}

Esta, interpretacidn clarifica la cortabilizacidn de un pasive para cancear un
gravamen = &se pasvo estd dentro del aslcance da 1a NIC 37, y lambién la
conlablizaciin de un pasive para pagar gravamenss cUyo impons y vencimlento
son clertos.

La aplicacion de esta modificacion no fiene impactes en los presentes estados
financieras, nl &n pericdos anlenoras.

Infermacién a revalar sobre 2] importe recuperable de actives no financicros -
Modificacionss a la NIC 2&

El documente “Irfommacion a revelar sobre & importe recuperable de actives no
financeros - Madificaclones a la NIC 36" requisre que se revele informacidn sobre
&l Importa recuperabla de activos que presentan deterloro de valor &l ese mpaorls,
s& basa en &l valor razonable menos los costos de disposicidn,

La Infermacddn que s= requlere revelaadn s s siguenls:

+ El nivel de 12 |erarguia del valer razonable dentre de la cual se clasifics en su
totalidad la medicion del valor razonable da |a unidad generadora de efectivo,
€in considerar s son obsarvables 105 costos de disposicidn,

= Para las madiciones de valor razonakle clasificadas dentro del nivel 2 v nivel 3
de la jerarquia del valor razonable, una destripddn de las técnicas de
valgracion ulilizada. v de axisfir el hecho ¥y las mofivacionas de qua un cambio
£n la teenlca de valoraclon ha coumide.

La aplicacion de esta modificacion ng fiene impactos en los presentes estados
financiergs, ni an perigdos anteriores

21 Huavas MIF & Interpretaciones del Comitd da Interpretaciones MIF
{CINIF} ne adeptadas on fonma anticlpada,
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A la facha de emision da |os presentes estados financieros consolidados, existen
ciertas nomnas. enmiendas & interprataciones a las narmas ya existertes que aln
no son da efectiva aplicacion y qua no han side adoptadas por la Compariia,

NIIF 3, Instrumeamae Financieros

En julic de 2014, al IASE aprobd el texio complete de la NIF & Instrumentos
Financieros. que reemplazara a la MIC 39 en |05 periodos anuales que sea inician a
partir del 1 de enarg de 2018, Se admite su aplicacion anficipada,

Los principales cambigs que incorpora asta norma son los siguisntes:

= Clasificacion de acfivos financieros, en basa a las caracteristicas confractuales
de los Nujos de efactve provenlentes de un actlvo financlero v del modelo de
negoas de la entldad respecto al misma, potrd daslficardo en alguna de las
slguientes calegorizs: (1) aclvos inancleros a cosle amorizade, (2} actvos
financleros a valor razonable con cambios en resultades: y (3} aclves
financieros a valor razonable con cambios an el ofro resultado integral,

+  Medicion de actives financieres se incompora un Onico modelo de deteriorg,
basada en @ reconodmient da pérdidas crediicias esperadas, Esta modalo sa
aplica Induse a clertas paridas cuye reconacimlento no se reallzs de acuerdo
con la NIIF § {cusntas comerclales por cobrar, aclvos de conlratos y aclvos por
arrendatmentos inancleros).

+  hiediclén de paswes financleros. para los paslvos inancleros medidos a valor
razonatde con cambios en resulfados. se requiera que se prasante en = ofro
resultade intagral la porcion del cambio an dicho valor razonable que sea
atribuible a los cambios da riesgo de crédito propio de la entidad,

= Contabilidad de cobertura” sa incorpora un modelo da contabilidad de cobertura
mas estrechaments alineado con las prachcas incorporadas en las estategias
de gesllin de desgos que suslen llavar adelante dislintas entidades.

MIF 14, Cuertas de Diferimientos de Actividades Reguladas

En enaro de 2044, e IASE aprobd la MIF 14 "Cuertas de Diferimiantos de
Aclwdgdes Reguladas™. Esta Noma tendrd wigencla para perlodos anualas que
comigncen a partr del 1 de enero da 2016, Se parmile su apheaclon anbiaparda.

La NIF 14 descibe los saldos de las cuentas de diferimienios da actividades
reguladas como los importes de gasto o ingréso que no sa reconocerian como
actlvas o pasivos de acuardo can olras Nomas, pera que cumplen los requlsitos
para sar difendos da acuerdo con esta Noma, porgque &l importe s& Incluye, o se
gsperamciulr, por & requlader de 12 lanfa 3l establecar 105 precos que Lng enlldad
puade cargar a l0s diantas por bienes o senicios con tarifas reguladas.
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El slcance de la NIIF 14 52 imita a las enfidades que adoptan por prinera vez las
MIIF, que recgnocian los saldos de las cuentas de diferimientos de actividades
reguladas en sus estados financiares de acuerdo con sus PCGA anterioras, tal
como se 105 defing en la MIIF 1 Adopclon por Primers Vez (es declr, 1a base de
conlablizacidn que una enbdad que adepla por primara vaz las NIF ulhzaba
inmeadlatamente antes de adoptar las NIF) Una enlidad que queda dentro del
altance de la MIIF 14 ¥ que decide aplicaria en sus primergs estados financiaros
conforme a las NIIF, continuers utilizandola an sus estados financieros postaricres,

HIIF 15, Ingrasos de Actlvidades Ordinarias P d de Contratos con
Cliamas

En maye da 2015 an IASE aprobd la MIIF 15 “Ingresos de Actividades Ordinarias
Procedentes de Contratos con Clientes”, cuya vigencia es obligatoria para los
ajercicios anuales que comiencen a parir del 1 de enero de 2017 y admite su
aplicaclon antclpada. La MIF 15 reemplaza ala NIC 11, NIC 13, CIMIF 13, CINIF
15, CIMIF 18 y SIC 31,

Esta noma incorpora una metodologia para reconocer (05 ingresos provenientas
de confratos con clientes basada en cinco pasos:

1) Idenuficar & contrato {o contratos) con &l cllente
2) ldertificar las obligaclones de desempefio en & conlrate
Z) Determinar el precio de la ransaccidn

47 Asignar &l preclo de 12 transacclén entre las obhgaaones de desempeiio del
conlrato

4) Reconocer d ingreso de acthvidades ordinaras cuando (o a medida que) la
enfidad satisface una obhgacitn de desempefio

Contabilizacién de Adquisiciones de Participaciones en Op ones
Conjuntas (Medificaciones a la NEF 11}

En mayo da 2014, el IASE aprobd el decumento "Contabilizacdion de Adquisicionas
de Partclpaclonas en Operaclonas Conpuntas (Modiicaaones a la MNIF 11",

Esta modificacion proporciona guias scbre la contabilizacion de la contabilizacion
de adquisiciones de operaciones conjuntas cuya actividad constifuye un negocio,
En concrete se requiera que la adquirente de una participacion en una operacion
conjunta cuya acthvdad constituye un negoao, lal como se dafing en la NIF 3
{Comblnaclones de Negoaos), apllique lodos los principos scbire la contablllzacion
de combinaclones de negoclos de g NIIF 3 y oras normas, excapla aquellos que
entran en conflicto con |as guias da esta MIIF,
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LIna enfidad aplicaré estas modificaciones de forma prospectiva a los periodos que
comienzan a parfir del 1 de enero de 2016, parmifiéndose sy aplicacion anticpada,

Venta o Aportasfon de upn Actlve entre un [nvarsor vy una Asoclada o un
Hegeche Conjunta {Modificacionas a la NIFF 10 y NIC 28)

El documarito "Yenta o Aportacion da un acfivo enfre un Invarsor y una Asodada o
un Magocie Conjunto (Modificaciones a la MIIF 10 y NIC 28)7 fue aprobade por e
|AZE en sepliembre de 2014, Estas modificaciones se aplicaran de forma
prospectva 313 venta o aportaclén de aclivos qua tengan lugar &n pariodas anuales
que comlencan a partir del 1de anero de 2016, Se pemmila su apllcaadn antapada.

Act ién de los Métodos Aceprables de Depreciacién y Amortizacion
{Modificacionas a las NIC 16 y NIC 38)

En mayo de 2014, o 1ASE sprobo & documento “Adaracidn de los Métodos
Aceptablas de Depraclaadn v Amorlzacdn {Modficaclonas ala NI 16y MIC 38"
Unz entldad aplicard estas modificaclonss de forma prospeclva a los pericdos
anuales que comiencen a parlir del 1 de anero da 2015, Se pamite su aplicacion
anticipada

Eslas modihicaclones establacean lo slguente.

+ Para un active derire del alcance de la NIC 16 se aclara que no resulia
aproplado un métado de depraclaadn que s base &n los Ingresos de actlvidades
ordnanas que se generan por Ung actvdad que incluye & uso de un actve. Los
ingresos da aclmdadas ordinanas ganarados par una aciadad qua Incluye & uso
de un aclve, generaimente, reflgan faclores dislnlos del consumo de los
henaficios aconémicos de dicha activa.

El Maétode de la Participacion an los astados Financlarcs Separados
{Modificackones ala NIC 27}

En agosto de 2014, &l IASE aprobo o dotumento “El Método de la Partapaadn en
los astados Financieros Separados (Modificaciones a la NIC 27) Una enfidad
aplicara esas modificacionas a los peripdos anuales que comiencean a partir del 1 da
anero da 2015 de forma refmactiva de acuarde con la NIC & Poliicas Contables,
Camblos en las Estmaclenas Conlables v Errores. Se parmile su spllcaadn
antclpada.

Esta modificacion incompora la posibilidad de que una entidad que prepara astados
financiergs consolidados, dija contabilizar en sus estados financieros separados
las Invermonss en subsldlanas, negoaos coqunlas y asotladas empleando e
métode de la partcipaclén (tal como se descnbe en la NIC 28 Inversiones en
Asocladas y Megocles Comunlos).
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3} Mejoras anuales a las Normas Internacionales de Informacion
Financiera {NIF)

En diaembre de 2013, &l 1ASB aprobd dos documentos. “iejoras Anuales
alas MIF, Ciclo 2010 = 20127y “Megoras Anuales a las NIF, Giclo 2011 =
2013" Por su parte. an septienbre de 2014 el IASE aprobo el documeanto
Mejoras Anuales a las NIF, Ciclo 2012 — 20147,

El proceso de mejorss anualas a las NIF praporaona un vehloulo para
regllzar modificaclones alas MNIIF que no son urgenles, pare que son
necesanas. Cada modiicaadn eslableclda afects una MIF &n parcular,
ciras {colateralmente). lgs fundanientos de conclusiones y guias
relacionadas; @ incluye la fecha dea vigencia da la NIIF afectada,

Mejoras anuales a las NIF, Ciclo 2010 - 202
Incluya las siguientes modificacionas;

s Modificactsn 2 fa MIF 2 Pagos Basados en Accipnes - Definicidn de
‘eonicion fecesana pars e irevocatilicad de la concesidn Se
sapararon las definlelones de condiclén de rendimlento,  condiclon
de sarviclo. Se apllcard se fomma prospectiva a los pagos basades an
acciones con facha de concesion a partir dal 1 da julio de 2014 Se
admite aplicacidn anficipada, en cuyo caso debara revelarse aste
hecho,

Modfieacidn 2 s MIE 3 Combinaciones de Negorios - Contabilidad
de conlraprastaciones contingentes an tita combinaciin de
fpegocing: Se darifica dentro de qué NIF quada alcanzada una
contraprestacion contingente, Sa aplicara de forma prospectiva a las
combinacionas de negocios curya facha de adguisicion sea a partir
del 1 deullo de 2014, Se admile aplicacion antclpada, y de hacerls,
debe ravalarse este hecho.

= Modificactn 2 fa MIF & Senmentos de Operacidn - Agregacidn da
sermentos de operacidn - Conctiacidn ded el o fos sotivos de fos
sepmentos: Se regqulersn revelaciones adliclonales acerca de cdmo
s& agregaron los segmentas, y se clariflea cudndo se debe presentar
la conciliacion de 103 activos totales de un segmenty sobre al que se
informa, Se aplicara a parlir da |os periodes anuales que comiancen
a partir dal 1 da julio de 2014  Sa admite aplicacion anficipada, Dea
hacerlo, deberd revelarse esta hacho.

= Modifieacidn 2 s MIE 13 Mediews def Valor Razonabie - Chentas
1 iig pigzo; Sa ratifica el hacho da que al medir las
cuentas comerciales (por cobrar o por pagar) por su valor razonable
{reconocimianto inicial} la entidad podra basarse en el importe
naminal de 13 faclura” &n 1a medlda que &l afecto no sea signihcallve
{y= exstiz en 106 requenmizntos dela NIC 33y NIIF 9)
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. F7 Fi

»  Contrafos de servicios g admimistracidn: Se adara qua cuando
una entldad transhers un actvo financlero, y conserve &l derechao
de prestar sarviclos de adminlstraadn de ese actlvo financiers a
cambie de una comislon que se Induye (por gemplo, &nun
Confrato de sendcios de admini ign} la entidad evaluars al
contrato de senicios de administracidn de acuerdo con |as guias
de los parrafos 42C v B20 para decidir si tiene una involucracidn
conlinuads coma resullado de deho contrate de sarviclos de
adminestraclén a efeclos de los requarimlentos de revelar
informacidn.

El IASE deddid raquearir la aplicacion de la modificacion sglo a
los periodos anuales que comencen a partr del comlenzo dal
perioda anual para of cual se aplique la modificecion por primera
vez.

= Apticatiidad de las madfficacionas a fa NIF 7 a log estados
firancignos intermedios condensadios Bl [ASE decidid modificar
&l parrato 44R de 13 MIIF 7 con las "Megoras Anuales a las NIIF,
Ciclo 2012-2014" para aclarar que 12 mformaadn 3 revelar
adicional requerlda por las modilcaciones a la MIF 7 sobre
compansacionas ng lo es de forma especifica para todos los
perigdos intarmedios, Sin embargo. al considerar esta
medificacion, el [ASB destacd que sa requiera revelar
informacitn adiclonal &n los estados financleras Inlemadios
condensades elaborades de acuerdo con la NIC 34 cuando se
£¥gE sUncorporaclon de acuardo oon 106 requenmisntos
genarales de esa NIF La MIC 34 requiere revalar informacion
an los estadoes financieros infamedios condensados cuandg su
omision haria engafioses a los estados financiares intermedios
condensados.

- i 19 Beneficiog a leados - Tasa de descugnto: gmigi
un mercado regionat Se acdlara que |a tasa ulilizada para dascontar
Ias obhgacones de beneflclos past-emplao (lanlo financladas como
no) se delerminard ubhzando como referenas los rendimentos del
mercado, al final dal perlodo sobwe & que seinforma,
comespondientes a bongs empresariales de alta calidad, Con
monadas donde para las cuales no exista un mercade amplio para
Bonos empresanales de alta calidad, se ufilizaran los rendimientos de
mercado (al hnal del perlodo de presentaclon) de los bonos
gubemamentalas denominades an esla monada. La monada y &
plazo da les bonos emprasanales o gubernamesniales seran
congruentes con la monada v & plazo estimado de pago da las
ohligaciones por baneficios post-ampleo

Una entdad apheard esa modhicaclon para los perlodes anusles que

comlencen 3 parr d&d 1 de enero de 2018, Se permile su aphcaadn
anapads.

11—
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)

c}

d

Bases de medicion.

Los estados financieros separados de la Compania han sido preparadey
subre la base del costo histdreo, modiicads por &l pastve por jubllaclon
palronal que se encuentra conlablllizado al valor prasenta da 12 obillgaclsn
futura de acuerde 3l estudle actuanal pracucads por un actuzne
independiente debidamente calificado.

Maonada funcional y de presemtacién

Las alras presentadas en los estados Mnancieros separados de la Comparila
Y sus nolas expllcalvas estan exprasadas en dblares de los Esladas Unidos
de Amé&ica. que es la moneda funcional de la Compania,

Usge de astimaciones y juicios da log Adminiciradores

La preparacidn de los estados nancienos separados de actuardo a Normas
Internacicnales de Infomnaciin Financiera {NIIF) requiera que la
administracién realica juicios, astimaciones y supuestos que afactan la
aplicacidn de las polificas contables, Las esimaciones y supuestos relevantes
S0 revisados por la In abn de manera regular sin embargo, detido 2
la subyetlvidad inherentle en esle procaso conlable, los resullados realas
puaden diferlr de los montos eslimados por la Admimstraclan.

En la preparacion de |os estados financieros separados se han utilizado las
siguientes esfimacicnas significativas:

inventarios

La Adminigtracion de la Compania estima los valores netos realizables de los
imventarios tomando en consideracion la evidencia mas corfiable que esta
disponible & la fecha de reporte La futura realizacion de astos inventarios
puade varse afeclada por 1a olena v damanda del mercado U olros cambios
en &l mercado que pueden reducir [os praclos de venla de los productos que
s& comercializan,

Detedoro de activos

Una pardida por delenors se raconoee por la cantldsd por 12 cusl &l monto en
hibros daf actve excada sU monlo recuperable.

Los actives no financieres como propiedad, planta y equipe sujetos a
depreciacion ywo amortizacion se someten a pruabas de deterigro siempra quea
algan sucaso o cambie £n 1as circunstanclas Indigue gque &l valor en lbros
puade no ser recuperable. Pars revsar 8 los actlvas han sufrldo ung pérdida
por deterlors de valor, la Compariia pimens analza =108 activos supelos a
anglisis de deterigro presentan indicios da deterioro para lo cual se astablace
los siguientes parametros que daben considerarse:
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a}  [Disminucidn significativa del valor de mercado del activo;

b} Cambios significatives advarses para la empresa en al entorne
tecnoldgico, comerdial, acondmico o legal en que opera ¢ en e marcado
al cual esta dingido & aclve;

¢)  Ewdencla sobre 12 obsolescencla o daiio flaco del aclvo!

d}  Camblos significatvos con efecto sdverse en relaclon con &l grado o
con la forma en quea el active se usa O 58 espara usan, v

e} Evidencia. que indica qua & rendimiento aconomico dal active és o sera
peor qua |0 esparado

Los resultados reales puedan variar, y puaden causar ajustes significatives 2
los gelives de la Compadia denlro del sligulente garclaio.

Vida S e propiediacd, planta ¥ ediino

La determinacion da las vidas ufiles de los componentes de vida ulil definida
imvplucra juicios ¥ supuestos que podrian ser efectados s cambian las
clreunstanclas. La admimistracidn reviss eslas suplestos en fama perlodica y
los mjusts en base praspechva en &l caso de ldentihcarss algan cambio. Sin
embarge, los resultades reales puaden vanar debide a cbsolescencla leonles,
en espacial en lo que sa refiere a los equipos de locales

impuestos difencos

La Compafiis evalia la recuperabihdad da los activos por Impuestos difendos
basandose en esfimaciones de resulfados ftures Dicha recuparabilidad
depende an ultima instancia de la capacidad de la Compafiia para genarar
beneficios imponibles a o largo del periedo an que son daducihles los activos
par impuestas difendos. En &l andbsls de toma an consldaracadn & calendanc
pravisto de reverslon de pasivos por Impuesios diferldos, as! come las
eslimaciones de benaficles thbulables, sobre Ia base de proyecclonas intemas
que son acfualizadas para reflejar las tendencias mas reciantas,

La determinacidn de la adacuada clasificacion de las partidas tibutarias
depends da vanos factores, inclulda 12 estimaclén del momento y reallzaclén
de los actlvas por impuastos diferldos y del mamente esperada de 1os pagos
de impuastos Los flujos reales da cobros vy pagos par impuastos sobra
heneficios podrian diferir an las estimaciones realizadas por la Compafiia,
como consecuencia de cambios en |a legislacidn fiscal de fransacciones
uturas no previstas que pudieran atectar 1os saldos bular os.

Suposiciones & Mpdless actuarisles utiizadas en of céioulo de s beneficlos
a amplaados a far lazo leg

La estimacion de la Administracion de las Obligaciones por Benaficios
Definidos (OBD) 58 basa en un numero de supuestos Crificos tales como;
tasas deinflacidn, mortabdad, lasa de descuente y 1a conslderaclon de
Incrementos futures en salanos. Las varaclonas de estos supuesios puadsn
impactar a monto de las (OBD) v o corraspondianta gasto anual por
heneficios definidos.
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&} HNagocio an marcha

Los principios contabiles parten dal supuasto de la confinuidad da las
operaclones del enle conlable como empresa en marcha, a menos que se
Indigue tode lo contrano, Floralp 3.A., es una entidad con anlecadeantes de
efnpresa en marcha, por & movimlento econdmles de sus operaaonas y por
el fiempo que disponen para seguir funcionando en e future de acuserdo a su
constitucion,

Fyn =

YR

Los gelves financeros y pasvos iEnasros s& reconocen cuanda 10s mismos
son parte de las dausulas contractuales de un instrumearto financieng,

Los actives financiergs se dejan de reconocer cuando los derechos
contractuales a los ujos de efectve de un actvo financlers sipiran, o cuandos
&l actvo inanclers y lodas [as rlesgaos sustanaales y racompensas han sido
Iransterldas. Un pasha financlers se dega de reconocer cuando se extingue,
se da de baja. se cancela o 58 vance,

Los instrumeantos financiergs de la Companiia son dasificados an las
slgulentes calegorias:

- Activos financiergs al valor razonable con impacto en e astado de
resultados; comprende principalmante al efectivo en caja y bancos

= Inverslones mantendas hasta &l ventimiento. comprends Inveraonss en
certificados de depdsito cuyo venamlento as mayor a 30 dlas plazo.

- Préstamos y cuentas por cobrar: comprende craditos por ventas y ofras
cuentas por cobrar,

- Aclvos financleros dsponlbles para la venta. comprende Instrumenlos de
patrimonio con una participacion meanor al 10%

- {Hros pasivos finandiergs, comprande obligaciones en valores, préstamos
hancarles, deudas comerclales y olras deudas.

La clasificacidn dependa del proposito para el cual sa adquirearen 10s activos y
pasvos inancleros. La garencla delermmina la clashcaclon de sus
Instrumentes Mnanasros en & momeanto dal reconsamiento neclal.

Reconocimicnto de activos financieres y pasivos financieros

Los aciivos financieros y pasivos financieros se recongoen como se describe
3 conbnuacldn.

i Efective en caja y bancos
El afectivo esta compuasto por las disponibiidades de caja v depdsitos en

bances  Los actives registrados en efectivo se registran al coste
histdnes que se aprexima 3 su valor razonable de mercado.
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cuenta representa |a paricipacion del 9% en la Inmobiliaria Montevalle
Cia Lida, por LSS 4,186 respactivamente,

v Pasivos Anarieros

Los paswves Mnanaares dea la Sompaiiia reprasentan obligaciones en
valores emifidos. préstamos bancaros. cuantas por pagar — comerciales
¥ ofras cuentas por pagar

Las polibeas contables sobre el reconocimlents y la valugclon de los
pamvas inancleros se resumen en las notas 3 {m) v 3 {n}.

Detariore de los actives financigros

La Compafila estma una provislon por delenars de 105 achvos nanasros
Indraduales no slgnifleatves de manera caleclva, avaluands la exlstencla de
evidantis objetva del deterlora del valor de las cuentas por cobrar -
comerciales, La Compania ha determinade scbre la base de expeniancia
histdrica. que los daudores comerciales vencidos con una antigledad mayor a
120 diag desde la fecha de facturacion no son recuperables y son sujetasa
provisdn. La provislén s registra con cargo a los resullados del gleraaoc en
&l cual la Gerencla detarming la necasldad de constluirla y | disminuye por
las cuenlas conmderadas rrecuperabies.

Asimismo, para aquelas cuentas significativas individuales, la Compafiia
redliza evaluacionas especificas para determinar si existe evidencia objetiva
de la perdida &n &l valor de las cuenlas por cobrar.

En cpinlén de la Getendla, los procedimentos antes Indicados parmiten
estimar razonablemente la provisidn para deterioro de [as cuentas por cobrar
dudosas, consideranda las caracteristicas de los clientes y los critarios
establecidos en la NIC 39,

Los sclves financaeros que se miden al costo amorllzado son probados por
deterigro al final de cada periode. El valor an libros del activo financiery sa
reduce por la pérdida por deterigne diractamente, excepto para las cuentas
camerclalas por cobrar, donde & Importe en libros se reduce a ravés de una
cuenls de provislon. Los camblos en el importe en hbros de 1a cuenta de
proviadn se reconocen an & estads da resultades.

Compansacicn de activos financieros y pasivos financieros

Los gelves financasros y los pasves Mnanaarss 5& compensan g mansra
gua s2 [Infarma el mpore neto en & estada de stuacidn Mnanaara, sclamente
sl exsle un derecho aclual | ite exlglble de comp los importes
reconocides, ¥ exista la intancién de liquidaros por el importe neta, o de
realizar 105 activos y cancalar los pasivos en forma simultanea,

Valor razonable da log instrumenmos financieroe

La Compafila mide sus Instrumentos nanaeros al valor razonable en cada
facha del estado de situacion financiara, a facha de su revalacion en notas
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9)

El valor razonakla es o pracio que se recibiria por vander un activo o que sa
pagaria al fransfenr un pasive an una fransaccidn acordada enfra
participantas de un mercado 3 12 fecha de meadlclén.

El valor razengble de un aclve o pasive se mide uthzande los supuestas que
los participantes en el mercado usarian al ponerle valor al active o pasivo,
asumiende que los parficipantes en al mercado actian en su meajor interés
econdgmicy, La Compafiia uliliza técnicas de valuacion que son apropiadas
en las arcunstanclas y por 12s cualas tlene suflclents Informaclon disponible
para medir 3l valer razonable, maamizanda £l uso de dalos chsarvables
relavantas y mimmizande &l uso da dalas na chservables.

Todgs los actives y pasivos por los cuales sa determinan o revelan valoras
razanables &n los estados financleros son clasifleados dentro de 12 jerarquia
de valor razonable, descritas 3 continuacadn, en base 3l mivel mas bajo da los
dalas usades que sean sgnlicalivos para la mediadn al valor razonable como
un fodo;

a} Mivel 1- Pracios cofizades (no ajustados) en mercados aclivos para actives
o paslvos idénllcos,

b} Mivel 2 - Técricas de valugclin por las cuales &l nivel mas bajo de
infarmaclon que &5 signiicalve para la meadiclon al valor razonabde &5
directa o indirectamente obsarvable

;) Mivel 3 - Técnicas de valuacion por las cuales al nivel mas bajo da
informacion que as significativo para |a medicion al valor razonatde ng es
wbsarvable.

Pars proposles de l3s revalaclonas de valor razonable, 1a Compafiia ha
determinado las dases de actives v pasivos sobra [a base de su naturaleza,
caracteristicas y riesgos y e nivel dea la jararquia de valor razenable tal come
=& axplicd anteriprmante.

Inventarios

Los inventarios €& registran al menor entre al costo y el valor nato de
reallzacidn.

Los Invenlanos se conlablllzan como sigue.

- Elinventario de materias primas. insumgs. matariales da empaque vy
repuestos y accasorios comprande el coste de adquisicion mas 0s costos
adlclonales necasanos para traer cada producto 2 su ubicacldn y
condlaidn aclual, neto de cualquler descuento comeraial U ok ipo de
reba)ss.

- Elinventarig de productos en proceso v productos teminados. incluyan
todos los costes de produccidn en a parte correspondiente a la materia
prma mas mano de obray costos Indirectos de fabricaclin.

- Elinvenlano &n translte sl costo especifleo de la faclura mas los gastos
de nacionalizacion incumidos,
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hj

Los inventarios se valorizan an base del método promeadio ponderado,

La Compafila, previa &l anahss respectivo reconocs Una provisidn par raducar
&l Inventarlo 2l valor nelo reallzable.

Propiadad, planta ¥ equipo

Son reconodidos como propiedad. planta v aquipoe aquellos bienas que se
usan en la producclon wio para propdsltos admimstrallves y que banen una
wida mayor a un perlodo.

b

iff

Mecfictdn en ef reconocimianto iniciat

La propledad, planta y aquipa se mide Inlclalimente por su costo hsldneo,
motficads por aguallos blenas que se encusntran conlablizados al costo
revaluada conslderada coma costo ambuldo menos la depreclaadn
acumnulads y menos [as posibles pérdidas por deteriorn da su valor para
todos aquellos activos anteriores al 31 dea diciambre da 2011, fecha en a
cual la Compaiia generd sus primeres estados financieres bajo NIIF,

El costo comprende & praclo de adguislelon {valor de I3 factura) despuss
de deducir cuzlquler descuanto o rebala del praclo, & Induye los
aranceles de importacion ¥ los impuestos ne recuperablas. asi como
cualquier costo directamanta afribuible a la ubicacion del active an al
lugar y en las condiciones necasarias para que pueda operar de la foma
pressts por la adminestraclan.

Mevicidn postero

Posterior al recongcimianto inicial los elementos da propiadad. plantay
equipo sa contabilizan utilizando o modelo dal costo. aste modalo esun
método contable en el cual los gclives se reglstran al coslo menos la
depracimclin acumulads y menas las posibles perdidas por deterloro de
valor identificadas

Los gastos de manlenimlents y reparaclon relaclonados a la propiedad,
plants y equipn s&impUtan a resullados, slguiendo & pancipo del
devengado (camo caslo del garcloio &n gue s& Incuman), sin ambarge,
las mejaras que alargan la vida (il 0 & rendimiento de los bienes se
activan coma parte da la propiedad, planta y equipo; v, s& deprecian
durante la vida ufil restante del aclivo comespondiente, o hasta la fecha
en gqua s& realles la sgulents rencvacidn sgnifleatva, 19 que ocura
pnmero.

La utilidad ¢ pérdida resultanta de la venta yio baja de |a propiedad,

planta y aquipo se detemmina por ka difarencia antre al precio de venta y el
valor en libros del activo . se ragonoca en l0s resultados del pericdo.
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i)

Kk}

Depreciacitn da la propiedad, planta y aquip

La depreciacion de la propiedad, planta y equipe a5 determinada, aplicando e
mélodo Insal, scbire ¢l costo del aclvo. La depreclaadn se reglstra con cargo
3 los resultades dal perlodo ¥ se calcula en funcldn de los afios de la wda Ofil
estimada de los diferentes bienes, la cual s& ha determinado &n base al
deterigro natural esperado, la obsolescencia técnica o comearcial wio mejoras
en |05 activos,

A continuaclon se prasantan las widas alles usadas en &l caleulo dela
depraclaclin para cada clase de propiedad, planta y equipo:

Clase da activo V’:"_?::}]J
Edificins 20 - 40
Equipes de computadion 310
Maguinaria 4-30
Mushles y enseres 3-20
ahitulns 2-17

&n

;ﬂﬁy Had

La Cempafila mide en sus estados financleros separades sus inverslones en
subsidlarlas y asocladas al costo. Los dadendes procedentas de una
subsidiaria o afiliada se reconglen en el resultade cuando surge el darecho a
recibio

Son consldaradas como subsidiarlas las Inversiones en entldades donde |a
Compafila bene & conlrol, considerando come contral cuando estd explasta,
o fiene derecho, a rendimientos vanables procedentes de sy implicacidn en |a
participada y tiene la capacidad de influir en esos rendimientos a fravés de sy
poder sobre ka misma,

Son consideradss como asoaadas aquellas entdades dende la Compafila
fiene influencia significativa pero no tiena control,

Provigiones, activos ¢ ¥ pasives Continganes

Las provisiones son reconotidas cuando sxasten obllgaclones prasentas como
resullada da un evenlo pasade y probablements lleven 3 una sahda de
reCuUrsos economicos por parte de la Companiia v los montos se pueden
estimar con cierta fiabilidad El iempe o el monta de esa salida puadan aun
ser inciertes  Las provisiones se miden con base an al gaste esfimado
regquends para higqudar [a oblgaadn presente, a la Uz de la evidencs mas
canflable disponlble 3 la fecha de reporte, incluyends 10s Hesgos &
Incerldumbras asoasdos con la obllgacidn aclual.

En aquelles casos en los que se considere poco probable o remota una

posble sallda de recurses scondmicss como resullade de las chhganonas
presenles, no se reconoce nngln pasivo.
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La posible entrada de beneficios acondmicos & la Conpania gue aun no
cumpla con los criterios de reconocimients de active, s8 consideran como
activos contingentes

Impueste a la renta

La Compafiia registra al impuesto a la renta sobre [a base de |a renta liquida
impanible daterminada segln las normas establecidas an la Ley de Ragiman
Tributario Intemo y su Reglamento, El gaste por impuesto a la renta esta
campuesto par el mpuesto cormenle & Impuastos diferldos. El Impuesto a la
renta & reconoce en los resultades dal periodo, excaplo &n la medida en que
éstos s& rehieran 3 paridas reconocldas en & olro resullada integral o
directarmnente an al patrimonio nete, En esta case. al impuesto tambien se
recongce an dichas partidas,

) uesto comtente

El impuesto comiante constifuye e impuesto que sa esfima pagar o
recuperar an al ejarcicio, ulilizando las tasas impositivas y leyes
tributarias aprobadas a la fecha del estado da situacion financiera,
corespondents al geracls prasenta v a cualquler slusle a pagar o a
recuparar relatve a ggerclelos anterloras.

Elimpuesto a la renta comienta se calcula en basa a las tasas fiscales
que han sido promulgadas al ceme del periodo da reporta,

i mpovesko difereds

Elmpuesto dfendo se caloula uthzando & métode del balance que
identifica las diferencias ternporarias que surgen entre los saldos
reconotides a efactos deinformacion finandiera vy |05 saldos a afectos
fiscales, Sin embargo, bos impuestos diferides no se confabilizan s
surgen dal reconccimlents Inlclal de un activo o pasvo &n una
ranszcadn, disinla de una comblnaclon da negomos, que, en el
momento da la fransaccion. no afecta ni al resuliade contable niala
ganancia ¢ pérdida fiscal

El impuesto diferido se datermina usando tasas impositivas y leyes
aprobadas o a punlo de aprobarse &n I fecha dal balance ¥ gue se
aspera seran da aphesclén cuando & comraspondianta actlvo por
Impuesto diends se realles o &l paslvo por impuesto diferldo se llquide.
Los impuestos diferidos son reconocides como gasto o ingreso. @
incluidos en |a determinacidn de la ganancia o pérdida neta dal sjarcicio,
axcapta s han surgide de una ransacadn que s ha reconocido
diraclaments en &l patnmonle nelo, en cuyo £as0 se registra inasimente
con carge o abono al patimonlo.

Los activos y pasives por impuestos diferidos se compansan si, y solo i,
exista un darecho legalmerte reconocido da compensar o5 activos por
Impuasto cornents con 198 pasivos por Impuesio comente y cuande los
achvos por Impuesios difendos y 1os pasivos por impuastos diferldos se
derlvan del impuesto sobre las gananoias correspondientas a la misma
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autoridad fiscal, que recaen sohre |a misma entidad © sujeto fiscal, o
diferentes entidades o sujetos fiscales, que pretenden liquidar los activos
¥ pasivos fiscales comientes por su importe neto,

Los gelives y pasives porimpuestos diferdos se reconocen &n los
estades financleros separados come acives y pasives no comeantas, con
indapendencia dea su facha asperada de realizacion ¢ liquidacdidn

m) Obligaciones an valores emitidos y préstamos bancarics

nj

0}

Las obllgaclones en valores amiides y préstamos bancaros se reconoten
Inlclalments por su valor razonable menos los costos de la ransacadn en los
que se haya incumido, Pogterior al reconocimianto inicial, se contabilizan por
s costo amortizade; cualquier diferencia antre los fondos obtenidos (netos de
los coslos necasarlos para su ablenadn v &f valor de reembelso se reconoce
en la cuenla de resultados durante la vida de la deuda de acuerds con &
método del upo de interds efectiva.

Los intereses devengados sa prasantan en & astado de resultados bajo el
resultade de gastos financieros,

Cusntas y documentos por pagar

Las cuentas v documanios por pagar represantan principalnienta obligaciones
da page por compra de bienes wio servicios que se han adquirido de los
proveadores en el curso ordinaria de las operaciones y se manejan an
candlelones nammales de crédita par 13 que no Incduyen Fansacaongs de
financlamlents storgadas por los acreedones, y se registran al valor nommal
de la contrapartida reclblda y na s& descuentan ya que son sagibles &n &
corto plago

ales lead

Beneficios 2 los empleades a corto plaze
La Compafiia otorga beneficios a corto plazo a sus empleados como parte de
sus pollicas de compensaclin y retenclon dal personal. Estdn contabizados

a una base no desconlada, puesto que son cancelados anles de 12 meses y
reconacldos coma gastos 3 medids que & seraao esracibldo.

Participacion a los frabajadores an las uiiidades

D& conformmdad con disposiclones legales vigentes, 12 Compaiiia pags a sus
Irabajadores una parlapacin del 15% sobre las uthdades dal gerclao. Se
reconace e 108 resullados del panodo en & cual se devenga.

Benaficion post - amples v por tenminacién

Jubilaeiin patona!

Las dispaslclones dal Codigo del Trabsjo establecen la responsatihdad da los
empleadores de pagar & sus trabgjadores que por veinte o veinticinco afgs o
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mas anos, hubieran prestado servicios confinuados o ininferrumpidos, el
beneficio par jubilacidn patronal, asi como también establece la obligacion
que fienen |os empleadores de indemnizar @ |0s frabajadores con al 25% de
s dltmo susldo multipllcade por 105 afios de servicn, cuando 13 relacion
laboral tarming por desahuclo.

Los beneficios post-empleo representan planes da beneficios definidos por
concepto da jubilacion patronal y bonificaciones por desahucio  El pasivo
recongcide an o astado de situacion financiera de los planes de beneficios
definldos as &l valor presente de las obligaciones por benaficlos definldos
[OBD) en lafecha de aemre.

La Administracion estima la OBD anualmente con bage en un esiudio
attuzrial reslizado por expertos independientes debidamente calificados. los
cualas 52 basan en las lasas estandar de Inflaclon, 12s tasas de rolacidn dal
personal, ks tasa de crecimlento de los salanos y 12 monahdad. Los factores
de descuento se daterminan cerca de aerre de cadta afio con referenas ala
tasa promedio para |05 Bones de Gobierno, publicade por e Bance Central
dal Ecuador an la misma moneda en |a que los heneficios serén pagados v
que fienen mines que se aproximan a |0s términes de las obligaciones
registradas para los empleados hasta su venclimlents.

El efeclo acumulalivo de la OBD s reconoce en os resultades del petlodo,
eucepio las pérdidas y ganancias actuariales que sa reconocen an &l
patrimonia — otros resultados integrales y ne son reclasificados & la ufilidad o
pérdida del periodo Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Administracion no
ha delemninade pérdldas yio gananclas acluanales que requisran ser
reconocldss.

Baneficios por terminacion

Son los benaficios a los ampleados a pagar como consacuentia de la
deaslén de la Compaiiia de resclver & conlrato de un empleada antes dela
fecha normal da retiro. De acusrde a la legislacidn laboral, &l beneficlo per
famninacion que la Compafiia paga cuando da por teminada unilateralments
la relacion laboral con un empleado, es al despido intempastive

La Compafila reconace las beneflaos por leminaadn comao un paslve y come
un gasto cuando, y sda cuando, ss enclienlre compromelda de forma
demostrable a rescindir  vinculo que le une con un empleado 0 grupo de
empleados antes de la facha nomal dea refira,

Cletribucién de dividendos
La distrlbuclén de dwdendos a 1os acaomistas de la Compaiiia se reconoce
como un pasive an las cuentas anualas en el gjercicio en que los dhidendos

son declarados para su cancalacion mediante la respectiva aprobacion de la
Junta Ganeral da Accionistas
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9)

Ingrescs

Los ingresos se calculan al valor razonable da la confraprestacion cobrada o

por cobrar, teneande en cusnta ehimporle esimado de cualguler descuento,

bonlflcandn o rebapa comerclal que la Companla pusda otorgar.

Los ingresos de la Compafiia se raconocan comeo siguar

i}y Wenta de productos
Los Ingrasos ordinarios procedantas de la venta de bienas s reconocen
cuando la Compafila ransflers 3 los cllentes, &l nesgo, & conlrdd y los
beneficios asociados con el uso da los productos. ¥ cuando fiena la
certaza de qua |os mismos ng seran sujetos a devolucion

I} Ingresos por Inlareses

Los ingresos por interasas sa reconocen an al tiempo a ravés del método
dal devengado, ulilizando el método de |a tasa efectiva da intarés,

lil} Ingresos por deadendos

Los dradendes se reconocen como Ingresos cuando s& establece &
derecho de la Compariia a redbir e cobro

r} Costos y gastos

s}

Los postas y gastos se mpulan a resultades an funcidn del criterlo detl
devengado, &5 dacir, en la medlda qus sea probable que 1os benellaos
eCcondmicos luyan hacia la Compafiia y puadan ser confiablemente medidas,
con independencia del momeanto en qua se produzca el page derfvade de allg,

Estade da flujos de afective

Para afectos de preparacion dal estado de flujos da efectivo, la Compania ha
definide las siguientes consideracionas

Flujos de afectivo: Son las enlradas y sahdas de efectvo o de olros meadlos
llquides equlvalentas.

Actividades da operacién: sonlas actividades qua constituyan la principal
fuante de ingresos ordinarios da la Compafiia. asi como ofras actividades que
no puadan ser callflcadss come de nversldn o inanaamlento.

Actividades da inversion: corresponden a acimdadas de adgulslcin,
englenaadn o disposlclon par otros medlos de aclves no comentes y otras
invarsdones no incluidas en el efactive ¥ sus aquivalentas,

Actividades de fi iamiento: sctvidades que producen camblos en el
tamano y composicion dal patimonio neto v de |os pasivos de caracter
financiaro
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t} Clasificacion de saldos de aclivos y pasivos an comiente y no corriente

u

En & estade de susclin inanclera adjunto, los saldos se daslfican como
corriantas y no comantes,

La Compaiila clasiflea y presenta 3 un achvo como cormnents cuando sallsface
alguno de los sgLienles crilenos.

i} @ espera consumir, en el transcurso del ciclo nomal da la operacion de la
Compania,

ii} sa mantiene fundamentalmente con fines de negociacion,

lil} s& espera reahzar dentro dal parlodo de los dece masas posleriores 3 la
tfecha de balance, o

Iv] s& trata de etectlvo U olro medio aqulvalents al efecllvo (13l como se define
an la MIC 7}, cuya utilizacion no estaba restringida, para ser intercambiade
0 usado para cancelar un pasivo, @ meancs dantro de los doce meses
siguientes a |a facha de balance,

Todos los demds actlvos se dasiflean como no carrlentes.

Adicignalmente, |05 pasives sa clasifican y presentan come corrientes. cuando
satisfacen alguno de los siguientes critenios

I} se esperan lguidar en & aclo normal de la opearaclin de la Compatiia;

lij s& mantenan fundameantalments para negoclaclin,

iiiydebren  liquidarse denfro del periodo de doga meses desda la fecha de
balance: o

iv) La Compania no fiene un dereche incondicional para aplazar la cancelacion
del pasivo durante, al menos, los doce meses sigulentes ala fecha de los
eslados inanasares.

Todos [0s deméas pasivos se dasifican como no Comentas,

Da acuerdo a lo establecido en la NIC 1, & ciclo nomal de la operacion de
una enbidad &5 &l pariotdo de tempo que ransourre enlre 13 adgulseadn de los
atlivos malanales, qua enlran en &l proceso comeraal, y la realizaadn de los
invantarios an forma de efactive ¢ equivalentes al efactive En el caso de la
Compafiia se ha considerado un ciclo operativo de 12 meses

Estados del resultado infegral

El gstado del resultade Integral del perlode fue preparado presentando todas
las partldas de Ingresos, gasios y otro rasullado integral &n un Onleo eslado
financiero

Sa presenta por separade 10s ingresos operacionales de 1os ofros ingresos del

perlode. Las partldas de costos y gastos han sldo expuestas lanlendo en
clenta su naturalezs.
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v) Ganancia por accion
La gananda por accidn bésica se calcula dividiendo |a ulilidad afribuible & los
aeclonlstas de la Comparila entre & promedio pondearado de las acclones
comunes an arculaadn en &l afio, cuyo detalle es como slgue:
014 2012

tribulble @ log tanedores de aoc del
pamirnonio neto de la Compafia

333260 450,814

Acciones al inicie del afio WA 2Te2659

Adicidn de acciones durante ¢l periode B.27% 10.972

Pramedin ponderadn de nim erg de aeciones IE2TL o 275363

Ganancia basica por acriéon 0,10 ﬂ.g

Daudendes declarades {225 900 1225000

Bividendog por accitn .07 0,08
4. Gestién de riesgos fi i y definicién da ceberiura

En el cursg nomal de sus negocios y actividades da financiamiento. La Compania
esld axpuesla a diversos rlesgos Inanaeres que pusden afeclar de manara mas o
menes sgniiicalys o valor econdmleo da sus fhgos v aclvos y, &n consecuancla,
sus rasUllados. Las pollicas de sdmimstraclin de rlesgo son aprobadas y
revisadas peri¢dicameante por su Administracidn

A confinuacion se presenta una definicidn de los riesgos que enfrenta la
Compafila, asl como Una caraclenzaclon y cuanulicaadn de estos y una
descripadn de las medidas de mitgaadn aclualmeants en uso por pate de las
eMmpresas, si es al caso,

a) Rlesgos financieros
i) Riesgos de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios an los pracios da
mercado, por ejemplo en las tasas de cambig o tasas de interés. afecten los
ingresos de la Compafila o &l valor de los nsrumentos inancleros que
mantlena. El objallvo de la adrmimistracdn del nespo de mercado s
admimisirar y controlar las sxposiciones a esle nasgo denlro de pardmelros
razonatdes y al mismo fiempo optimizar la rantabilidad

La administracion de estos riesgos es establecida por la Administracion de la
Compaiila, quien define astrategias espeacilicas an funadn de los andhss
perlodieos de tendenaas de las varlables.
+ Riesgo de precio de materias priimas {leche,
Las operaciones de la Compania sa puaden ver afectadas por la
dependencia de proveadores de lecha. Los precios de las materas
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primas puaden ser influenciados por la competencia, asi misma los
precigs da las materias primas puaden estar influanciados por
requlacignes gubamarnentales

La Compafila mibga esla nasgo 2 través de la hdallzaadn de los
pravesdores, para 10 clal susle otorgat préstamos a los ganadaros a in
da asagurar su produccidn,

Rigsqo de tasa o interds

La astrictura de nanclamlents de la Compafila conadera una
composiadn basada en I3 contrataclon de deuda con Instituaonas
hnancleras locales callfleadas como Al (-}, Al (-} y en ddlares
estadounidensas

La deuda financiera martenida por la Compania al 21 de diciembre de
2014 asaende g USE 2,159,605 (USE 2. 725 851 &n &l 2013) con lasas de
Inlarés que Muctlan enlte &l 3.00% y 11.23% en & 2014 ¢ 2013 Ala
fecha de emimdn de los eslados inanasros no easla vanaclon
significative an los resulfados da la Compania. debido a que no existen
cambios importantes en las tasas de interés,

En & periodo actual y comparathvo manlens pasives con inverslonistas
por la emislon de obllgacones con l3sa de Interés, sin embargo, &
objetivo de la emision fue astabilizar las posibles fluctuaciones de las
tasas de interés que pudieran generarsa de un endeydamianto con
instituciones financieras a tasas reajustables La tasa de inferés para la
emisiin es del 3.00% anual.

Riesqo de ipos de cambio

El riesgo da tipos da cambio es al riesgo da qua & valor razonakle o
flujos de caja futuros da un instrumento financiere fluctlen dabido &
variaciones en |os fipos da cambie  La Compania opera en el mercado
atualonans y, por lanla, no esld expussta a esle nesgo por operaclones
con monedas extranjeras, detudo a gue la moneda funclonal de la
Compafiia y de cursa legal én @l Ecuador es &l ddlar estadounidense y
todas las ransacciones localas y del exterior sa realizan en dicha
monada,

ii) Riesge de crédite

Este riesgo consiste en la capacidad de terceros de cumplir con sus
chligaciones financieras con la Compafiia, generando posibles perdidas.
Dantro de las parfidas expuestas a aste riasgo sea distinguan;

I} Cuentas por cobrar - comerciales

El riesgo da incobrabilidad a clientes comerciales de la Compafiia es
bajo. toda vez que gran parte da las ventas se otorga un plazo de cobra
qua no va mas alld de los 45 dias plaze debldo 3l gire dal negouo, y dal
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historial de recuperacidn, la Administracion esima que e riesgo de
cradity es minime,

La Compafila al 31 de diaambre de 2014 y 2013 mantens una
concenlraclon dal 53% de sus venlas ¥ canara an dlez (10} cllentes. El
namers de chantas fue de 739 &n el 2014y 839 en & 2013,

ii} Fréstamos a ganadens

El riesgo de Incobrablidad a ganadercs es bajo, puesto que la Compariia
sa asegura la cobrabliidad de los créditos con la profucaidn de leche de
los ganaderos que garanlzan en la Compaiiia, pars & cobra de estos
craditos se han fimnade convenios de pago con tablas de amortizacion.

i) Rieage de liquidez

Este nesgo estd asoclado a ls capacldad de la Companila para rasponder
ante |05 compromises financieros adquindoes, y a su capacidad para ejecutar
sus planes de nagocios con fuantes de financiamienty astalles, al respecto
Iz Compania historicam ente genera flujos de fondos posifives. generados
por &l cracimlents de los margenses brutos dal negoao, mantenlendo un fiujo
de cgpa operalvo sullaents para capltal de trabalo v sabstacer todas sus
chihigaconas.

La Gerencia Ganeral tiene la responsabilidad final por [a mifigacion de este
riesge. y ha astablecido un marce de trabajo apropiado para su
adminlstraadn de manera que 1a Compaiila pustda mangar los
requerimigntos de financramlents 3 corto, medano y largo plazo asl coma su
geston de hguldez.

La Compafiia maneja el riesge de liquidez mantaniendo un capital de frabajo
adacuady y un nimerg lineas da cradite aprobadas por las insfitucionas
hnanasaras dal pais 3 tasas competlvas, &n nivelss acordss a la necasldad
de la Comparila, momloreande conlinuaments los fluos de efective
provectados ¥ realas,

Paor ofra parte 1a Compafla estima que &l grads de endeudamiento &5
adecuado a los requerimlentos de sus operaclonas normales y de nverslon,
estableados en sus prasupuastos de operaclin, aprobados por los soclos.

iv) Riesge operacional

El nesge opersclonal comprends |a postihdad de ncundr &n pérdidas por
defiaenaas o fallas o nadecuaaonas de los agulentes aspectos o factoras
da riesgos

- Becyrso Humano, que es @l personal vinculade directa o indirectamentea
con la ejecucion de los procesos de la Companiia

- Procesos, que son las acciones de calidad que interactian para llevar
acabo las aperaclonas de la Compaiiia y 13 ransformaclon de los
productas.

= Temologla, que es el conpunlo de heramlentas de hardware, software ¥
comunicacionas, que soportan |0s procesas de la Compania,
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F. Documentos y cusntas por cobrar
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13 Chbligasis s con instituclones financis
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15. Cuentas y documentos por pagar

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldos de las cuentas y documentos por
pagar son como sigue:

2014 2013
Comerciales {1):
Proveedores nacionales 1.234.919 979.921
Proweedores del extetior 12.480 2724
Compafias relacionadas (nota 25) 400.729 296.061
Cuentas por pagar a ganaderos (2) 53.132 79.537
1.701.270 1.358.243
Otras cuentas por pagar;
Scbregiro bancario 109.256
Fondo para ganaderos (3) 80.576 B7.736
Anticipos recibidos de clientes 15.962 72.293
Dividendos por pagar (nota 25) 86.266 86.558
Obligaciones con terceros 3.551 113.535
Otras 42.905 3.140
239.260 452.518
Total 1.940.530 1.810.761

1) Las cuentas por pagar — comerciales son a la vista y no devengan intereses.

2) Las cuentas por pagar a ganaderos representa la provisidn por la recepcion de
leche al cierre del gjercicio y que aun no se encuentra facturada.

3) Los fondos para ganaderos corresponden a retenciones efectuadas a
ganaderos gue se originan de la compra de la leche, para ser usados en
cuidados del ganado vacuno.

A continuacion se presenta un detalle de la antigliedad de las cuentas por pagar
comerciales al 31 de diciembre de 2014y 2013:

2014 013
Proveedores por vencer 324.466 333.564
Proveedores vencidos entre 1 y 360 dias 886.742 6495.081
Proveedores vencidos mayores a 1 afio 36.201
Total 1.247.409 982.645
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Las normas tibutanias exigen el pago de un "anticipo minimo de impuesto a la
ranta” cuyo valor es al céloulo an funcion de las cifras reporfadas el afio
anterior sobre al 0 2% del patrimenio, ,2% de los costos y gastos
deducitles.0.4% de los ingrasos gravables y &l 0.4% de los actvos. Ademds,
s eslablece qua en caso de que o Impuasla 3 la renla causado sea mendr
que &l monto del antclpo minlmo, asle UIlma s& convertird en implasto 3 las
rarta definido, a manos que &l confribuyenta solicite &l Servicio de Rantas
|rtemias su devolucion pudiendo ser aplicables de acuerdo a las nomas que
rigen la devolucidn da este anticipe, En el afio 2014 al gasto de impuestoa la
renla cornenls s& detamming en base al céloulo del anbapo minlimo.

Al 31 de diaembra da 2013, &l gaslo por impuests a la renta en & eslado de
regultados difiere del impuesto fedrico que se habria obienido empleando la

tasa impositiva vigente al cierre de cada ejercicio sobre @l rasultado antes da
ImpUesta a la renta, por las partldas conabEtonas que se detallan a

cenlinuacidn.
2013
Porcontaie  Yalor

Tasa imposila nominal 23 D% 1282589
Mas: Gastos no deducibles 10.72% 62778
Manwos. Deduccith incremento hueves puestos

o rabjo (2,449} (14.314)
Menes: Ingresos exentos (0, B0} (3467
Manus: Bensficic de la reinvrsltn da ulilidades (2.5} (15.070)
Tas impositiva efectiva 20, 1% 158. 767

Al 31 de dicembre de 2014 v 2013, of slguente es &l cargo a resullados por
impuesto a la renta {corriente v diferido) del ano

a0 2013
Gasla mpuests a |a renta cormanta 191 485 158761
[mpueslo a la renta diteride {benefioic) 10.008 {33864}
Total 201473 134,203

b) Dividendos en efectivo

Constieyen ingresos exentos dal impuesto a la renta los diidendos pagados a
sotiedades locales ¥ a sociedades dal exterior que ng astén domiciliadas en
paraisos fiscales Los dividendos que sa distibuyan a favor de personas
naturales resldantes en &l Ecuador o a socladades domiclladas en paralsos
flscales o regimeanes de menor imposltidn, aslan sujetes a ung retantidn &n 12
fuenle adiaonal del implesto a 13 renta.
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Ll

presantacion de la dedaracion del impuesto & la renta, siempre ¥ cuando haya
cumplido cportunamente con sus chligacionas ributarias,

A la lecha de este Informe, se encusniran pendlentes da revisidn por parte de
laz aulondadas ibutarlas 135 declaraconas de mpuaslo 3 13 renla de los afios
2012 al 2014

lmpuessto ala Salida de Divisas {ISD}
El Impueaslo a la sallda de dvisas, grava alo slgulents.

Lz ransferencla o traslade de disas a exterlor.

- Lo tenencia de invarsionas en el exterior

Los pages efectuados desda e extarior, inclusive aquellos realizados con
recursos financsros en el exdenor de 13 parsona nalural o la socledad o de
teroeras.

Las Importaclones pendientes de pago reglstradas por mas de doce meses.
- Las exporfaciones de bienes y senvicios generados an el Ecuador,
efectuadas por personas naturales ¢ sodedadas domiciliadas en e Ecuador.
cuando las dhisas comespondientes a [os pages por conceplo de dichas
exporlacionss no Ingresen 31 Ecuador.

La tasa del Impuessto 3 12 Sallda de Divlsas (1SD) es del 5%.

Estan exentos del Inpuesto a la Salida de Divisas (ISD)

- Transferencias de dinerg da hasta 1.000 que no incluyen pagos por
consumos de larjelas de crédito.

Fagos realzados al exteror por amorlzaadn de capltal & intereses de
crédites oeorgados per instlioiones Mnanciarss internacionales, con un plaze
mayor a un ang, desfinadgs al financiamiento da inversiones prenvistas en el
Codige Orgénico de la Produccidn, Comarcio @ Inversionas y que
devenguen intereses a las tasas referanciales,

Fagos realzados al exteror por parte de admimistraderes y operadores de
Ias Zongs Espatiales de Desarrollo Evondmice (ZEDE)

Pagos realizades al exterior por concepto de dividendos distribuidos por
sociedades nacionales o exfranjeras domiciliadas en el Ecuador, daspues
del pago dal Impuesto a la renla, 3 favor de ofras soaatdades extrameras o
de parsonas naturales no rasldentas an & Ecuader, slempre y cuands no
estén damlabados en paraisos fiscales o Junsdicclones de menar
imposicidn,

Reformas tributarias - Ley Orgdnica da Incantivos a la Produceidny
Prevencien del Fraude Fiseal

Madlanle Reglstros Oficlales Nos. 405 pubhicade & 26 de diaembre 2014y 407
publicado el 31 da diciembre de 2014, al Servicio de Rentas Internas introdujo
medificaciones a la Lay Orgénica de Régimen Trikutario Intemo y su
reglamento, que tandran vigencia a parfir del 1 de enero da 2015, y que
incluyen gntre ores los siguienlas aspaclas.
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- Considerar como ingreso gravado la venta de accionas y participaciones,

- Incremento da retenciones en la fuente sobre pagos de no residentes en el
Ecuador {antes pagos al exterion

- Seexonera &l plazo del pago dal Impuesto a la renta a 10 afos para
nverslones nuevas y praduclives £n 108 saclores econdmicos
determinados cama industrlas bdslcas da conformidad con la Ley
Considera como ng daducible la depradiacidn de los activos reveluados y
las pérdidas por engjenacion directa o indirecta de activos fijos o
comientes, acciones, paricipaciones, oirgs derechos rapresentativos de
capltal U olras dereches que parmitan Iz exploraclon, axplolacidn,
concaslon o simllares a partes relaclonadas.

- Limita y conchaans Is deduatahidad de gasios de publicldad.

- Limita la deducibilidad de regalias, servicios técnicos, de consultora, efc,

- Seelimina los ubros de actives y pafimonios de los hienes revaluados
para el célculo del anbicapo ded impuests a la renta.

- Selincrementa beneficlos de daductidn para el cdlculo del impuests 3 la
renta por susldas por pagos a adullos mayores y mlgrantes relomades.
mayoras de 40 afios,

- Seagrega como beneficio la deduccion del 100% adidonal por & anos para
las micro y pequefias empresas sobre algunos rubros,

- Se eslablece ncentlvos de estabihdad butarla en contratos de Inversidn.

- Sersloma 1as exenclones respecls de las retenclonas &n 13 fuenle en
pagos al exterlor a Compafilas de segures.

- Saingreamenta la tasa nominal de impuests a la renta para sodedadas
hasta el 25% bajo ciertas drounstancias,

- Seestablece retencion en la fuente de impuesto a la renta en caso de que
cualquiar somedad conceda a alguna de sus partes relaclonadas
préslamos no comerclales.

- Increments hasta el 13% &l porcents)e de ratenclon &n 1s fuante de
impuasto a la renta en pago de dividendos a personas naturales
Sa pamnite &l reconocimiento de activos de impuestos diferidos de ciertas
parfidas delos astados financiergs separados.,

19. Obligacisn por beneficios definidos
Provigion por jubllackan patranal

La Compafila Uene la responsabihdad de pagar 3 sus rabayadores que por
veinlanee afios o més, hubiaran prastado seraaos conlinuos o nterrumpldos,
todos los beneficios que establece al Cadigo da Trabajo por concapto de
pensiones de jublilacién patronal  La Compania fiene registrada una provision por
dichg concepto sustentada an un estudio actuanial preparade por un profesional
Independlente.

Bonificacion por desahucic

Bl Codigo ded Trabajo también establece la obligacion que tienen los empleadores.
de indemnizar a los empleados con al 25% de su (ltimo suelde muliplicado por
los afios de senddio, cuande |a relacion laboral termina por desahucio

El mavimlents de la proviadn por Jubilacadn patronal y bomificaclén por desahucio

al y por los afos que leminaron & 31 de diiembre de 2014 y 2013 a5 come
sgue;
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20.

a2 N3
Tasa nala de contmutacon acluahal A% H
Tasa da mersmants salamal %% 10.08%

Los cambios an las premisas actuariales antes indicadas puedan tenar un afecta
agnifleatve en los montos antas reporados. La gerencla controla este rlesga
aclualzands Is valuaadn actuarlal cada afo.

La Administracion ha esfimado prudente reconocer el pasivo por bonificacion por
desahucio en base a |la experiencia de afios antericras relacionado con el no
page de esta borwhcaadn. Al 31 de diciembre de 2014 ¥ 2013, lareserva
acumulada por bonlflcackon por dasahucle establecida por &l acluano
Independlente debidaments calflcado fue de USE 275,032 y UST 256148,
respectivamente

Patrimanio de les acclonistas

Capital social

Al 31 da diciembre de 2014, el capital social asté representado por LSE 3 420 (15
(USE 3,269 319 an al 2013) acciones ordinarias y e circulaciin con un valor
nominal da USE 1 cada una, respectivamanta. [as cuales otorgan un voto por
acelén y un deracho 3 dividendos.

Curante los afos 2014 y 2013, 1s Compaiila Increments el capltal secial mediante
la capitalizacion de uliidades acumuladas comeo sigue

Regisira Mercantil al 241 2/2013 526,660
Fegislro Mercantil al 16122014 150,700

Restriceian a las wtilidades
Reserva legal

Da conformidad con |a Ley de Compafiias, las sociedades andnimas de la ufilicdad
anlal, deben fransfarir una cantidad no menor del 10% para formar la resana
legal hasla que &sta slcance por lo menos 3l 50% del capilal soclal. Dichs reserva
no £std disponible para &l page da diwdendes en efectve, pudiendo ser uthzada
para incramentar el capltal soaal y absorber pérdidas.

Lhilidades disponibles
El remanente de las uflidadas disponibles que sa obfuviaren en al respectivo
HEFLIA0 SCONBMIcD, Y Jue no s hubleren repartide 3 los acclomstas o destinado

ala constilucadn de reservas legalas ¥ facultalvas, deberd ser uuhzado para
incrementar & caplal social.
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21,

=

Resultades por aplicacién de MIF per primara vez

Registra todo al afecto de la aplicacion de las NIIF por primera vez, El sakdo
acrestor no padra ser distnbuldo a los acaonistas, pero puade ser uthzado para
aumenlar ¢l capltal soclal, previa absoradn de las pérdldas acumuladas  las del
Lillmes gleracks scondimes conduide, sl las hutiere, o devoelto a los acaonlslas
en el caso de liquidacidn de la Compania,

Gestiin de capital

La geston de capilal s reflere a la adminlsiracidn de os fondos de la Compaiila,
en lal virud Ias politless de adminstraclon da capltal estableadas por 12 gerenca
fienan por objetivo;

- Asegurar & normal funcicnarmenta de sus oparationes v la cantinuldad del
nagoclo en &l largs plazo.

Asagurar & financlaments de nuevas Inverslones y &l mantenimlento de las
operaciones de la Compafiia

Mantenar una astructura de capital adacuada acorde a los ciclos econdmicos
que impactan al negocio y a la naturaleza de la indusiria,

Maximzar & valor de la Compafila, proveyendo un ratorno adecuado para la
nverslan de la casa malrlz.

La gerencia trata de mantener un aquilibrio entre la mayor rentabilidad que podria
sar posible con & mayor nivel de obligacionas con bancos y de las ventajas y
saquridad que proporciona la posicidn de capital

La Compafila no lene que cumplir £on requanmiantos regulalonos de
manterments de capltal, tal como se establace en la Industia de serviclos
financiercs,

Los principales indicadores financiaros de la Compafiia son como sigue,;

2014 2015
Capital de trebajo LISE 245,574 LISE 1,635 679
Indice de Equidez 1,03 1,38
Endeudamiente tatal 058 0.6%

Ingresos ordinarios

Un detalle de los ingreses de actividades ordinarias por los afics que teminaren el
31 de diciembre da 2014 y 2013 es comg sigua;

2044 2013
Wentas bocales 26574 072 23ATETH
Dewaluckin en wantas {255 047)
Dascuento en wanlas 1) {658.068) (823 131}
Total 25.760.161 22 653626

1} Correspondan a descuentos principalmente a distriibuidores por volumen de
ventas
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22, Costos de las ventas

El datalla da coste de las ventas por los afios que taminaron e 21 de diciambre da
2014 y 2013 es o slgulente.

2014 ik
Intaniario al incio dal afio 1.754.572 1.237 958
Compras de maleria prima 15 0081 45 M0.352
Mag: Carges del ano:
Crodlos labomlas 1.458 457 1.282.756
Depreciacidh de propiedad, planta y aquipa 213633 277.5a1
Fage per senicios 148,921 260,934
Manlenimientos 25T P crd
Combuslibles 120. 185 M5.144
Suministms 20,78 £4.553
Transporte 75573 38415
WA gus sa canta al gasta 371268 folrche i}
Clros 83,237 130.528
Menas Inwentario sl ciems del ejercicio {2 308.1049) (1,794 471
Total 20.865.497 15,530,224

23, Gastos de adminletracién y ventas

El delalle de 105 gastos de adminlstraadn y ventas por su naturaleza por 106 afios
que terminaron & 31 de diciembre de 2014 y 2013 es el siguiente:
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2014 2013
Gatos de administracién y ventas:
Gastos incurridos con el persenal 1.701.023 1.478.882
Impuestos y contribuciones 110.875 56.385
Publicidad 421.922 185.599
Gasto seguros 32.802 23.875
Seguridad y vigilancia £9.146 45,278
Honorarios 133.786 113.232
Indemnizaciones 11.196
Mantenimientos 110.764 102.663
Depreciaciones y amortizaciones 163.368 147.361
Suministros 34.944 25.657
Manilizacién 52.002 61.833
Transporte y encomiendas 124.719 223.750
Sendcios hasicos 73.313 62.168
Gasto cuentas incobrables 59.778 58.665
15% participacién de empleados 92.598 103.362
Jubkilacion patronal y desahucio 1556.585 148.982
Baja de marcas (1 182.524 187.081
Arriendos 40.609 34.502
Autoconsumos 107.051 -
Atenciohes a terceros 12.921 -
Sendcios adquiridos 271.289 -
Otros gastos 52.115 69.094
Total 4.004.340 3.178.279

1) La Compairiia estimd un deterioro de su marca Valpadana, basada en la
estimacion de recuperacion de los flujos generados por la utilizacion de dicha
marca, valor que registré con cargo al gasto de administracién por
USS$ 182.524 en el 2014 y US$ 187.081 en el 2013.

24. Gastos financieros

El detalle de los gastos financieros por los afios que terminaron el 31 de diciembre
de 2014 y 2013 es el siguiente:

2014 2013
Comisiones bancarias 9.940 11.554
Intereses por préstamos bancarios y emisidn de
cbligaciones 376.297 506.862
Intereses por préstamos 78.947
Interés papel comercial 50.799
Otres 17.144
Total 533.127 518.416
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25, Saldos y transacciones con partes relacionadas

La Compafiia realiza fransaccionas con partes rlacionadas, sin embargo. las
tmsmas podrlan no ser reahiZadas en las mismas condiclonas que 1as manteradas
con tarearas. Un resumen de las ransacaianes con compafilas y partes
relaclonadas por los afios que leminaron & 31 de dicembre de 2014y 2013
fuaron como sigue,

ikl 2013
Transariones:
Compras:
Monplactess Cia. Llds. - Eclader 1.074. 388 1054434
Zuac 5.8 - Eolmdor 1.554.565 1456657
Toual 2650056 2553071
Venlaz
MNondlaciacs e Lida LA ) 22459
2dac 5.4, - Bouador i 12972
Celenalp 545 - Celombla 5812 50453
Talal 30.654 B 914
Cres ingresos (pastosk
bilerenes ganados - Imersicnes Perualp 5.4, - Pern 5511
Dubdendos recibides - Imerslones Perualp 5.4, - Penln 15.670
Itaresws por préstamas -
Ascelacish dg Cuenlas en PalticlEL‘ién Tuirl g.wr
s bErs ancieres.
Préstam s ctorgadus:
Mweralotes Pamalp 5.4, - Petl 2:0.000
Colenap S.A.5. - Coloenbla 530.554
Capitalizacion de euartas por cobmn
Solenal £.4.8 - Colom bia incta 110 216850

Un rasumen de los saldos con compafiias y pares relacionadas al 31 de diciembre
de 2014 y 2013 vy que resultan de las fransaccionas antes indicadas es el
siguiante
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26,
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Contingancias

Un resumen de los pasives confingentes que mantiena la Compania al 21 de
diaambre de 2014y 2013 es como sigus.

+  Estd pendlente de sentencla la gcclin de mpugnaclon ante & Tribunal
Distnlal de 1o Fiscal N*1, medlante [a cual s redama una determinacidn del
impuesto & la renta dal gjercicio impositive 2006 realizada por la Diractidn
Regional Morte del Senicio de Rentas Intemas por aprodmadamarte
LS5 98,000 con un recarge del 20%. dal cual se encuentra efectuada la
Impugnaclin.

+ La Compafila ha presentado una impugnaadn en & mes de dicembre de
2014 anta  Tnbunal de lo Conlenaoss Tnbulane M™ a ung Resoluclon de la
Direccidn Macional de Imbabura del Sarvicio de Renfas Intemas qua nagd un
reclamo a una liquidacion de tributos del ejercicio 2010, por aproximadameanta
LS5 48,000, La demanda ha sido calificada y se ha ordenado la nofificacion a
la aulondad demandada pravio 2 la aperiura dal Wemino de prusbs.

+  La Companla regists &l proceso arbltral por &l juiao laboral &n contrs de un
&x empleado por UST 70000, & cual se enclanlia en tramils y 5& espera
audiancia para la presentacion de las pruebas raspectivas,

La Administracion de la Compafiia con hase en la opinidn de sus asesores legales
no espera que &l resultade de las acaonas anles Indicadas lenga un efecls
agniflcatvo sobra la situacidn financiers de la Compadiia. Los estados inancleros
adunlos, no ncluyen provislon alguna pars &l poslble pasivo, da haber alguno,
que podria resubtar de la resolucion final de estos procesos

Reclagificacknas

Clenas cfras de los estados inancleros del afio 2013 han sido redasifleadas para
ser conslstente con la presentacidn de 1as ofras de los astados inanaares dal afo
2014,

Eventos subsecuentes

Entre &l 31 de diaembre da 2314y 1a fechs amislon dal Inform e de 1os auditares
independientes {22 da mayo de 2015}, no se han producido eventos que an
opinign de la Garencia pudieran faner un efecto importante sobre Los estados
financleros separados adjunlos, exceplo por 10 siguenls:

“El 20 de abrll dal 2015, s& pubhcd madlante Regstro Oficlal 483, Tercar
Suplemento, la Ley de Justicia Laboral ¥ Reconacdimients del Trabajo Mo
Renunerado del Hogar, aprobado por @ Ejecutivo y que regira a partir de dicha
facha, la misma que refomna sl Codigo de Trabajo, la Ley de Seguridad Social yla
Ley de Seraclo Pabllca™.
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