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Entidad que Reporia

Moderna Alimentos S. A. {"la Compafia”) fue constituida en marzo de 1956 y su actividad
principal es la elaboracidn y comercializacion de todo tipo de productos alimenticios de consumo
humano en todas sus fases y estados, principalmente del trigo vy sus derivados. La direccidn
registrada de la oficina de la Compaiiia es calle San Gabriel 1529 y Nufio de Valderrama.

Con fecha 25 de agosto del 2011, mediante Resolucion No. SC.IJ.DJCPTE.Q.003750 de ia
Superintendencia de Compafiias del Ecuador, se aprueba la fusidn por absorcién de Moderna
Alimentos S. A. (absorbente} con las compafiias Representaciones y Ventas S. A. Reyventas y
Miller Ecuador S. A. (absorbidas} y el aumento de capital por efecto de la fusidn éen
US$3.717.637, con lo cual la Compafiia mantendrd un capital susctito y pagado suficiente para
su operacién habitual, dando nuevo capital suscrito y pagado de US$21.014.949. Dicha fusidn
fue inscrita en el Registro Mercantil el 30 de septiembre del 2011.

La fecha efectiva de la fusion fue el 1 de octubre del 2011 y se realizé mediante el traspasc a
titulo universal a favor de [a Compaiiia de los activos y pasivos de las entidades absorbidas al
valor registrado en libros de US$5.194.445, emitiendo por consiguiente la Compafiia 18.638.185
acciones de valor nominal de US$0,20 cada una, las mismas que se entregardn a los
accionistas de las compafilas absorbidas que pasan a ser accionistas de Moderna
Alimentos S. A. en virtud de la fusion.

La fusién por absorcién ha sido contabilizada por el método de combinacién de intereses; por
consiguiente, para propdsitos de presentacién de los estados financieros separados de la
Compaiiia al y por el afio que termind el 31 de diciemnbre del 2010 han sido restablecidos como
st [a fusidn por absorcién se hubiere realizado el 1 de enero de 2010, En adicion, conforme a
disposiciones de la Superintendencia de Compafias, los resultados de operacidn desde el 1 de
enero del 2011 hasta la fecha de la fusién de las entidades absotbidas han sido incluidos en el
estado de resultados integrales que se acompafian.

Un resumen de los estados financieros de las entidades absorbidas y saldos consolidados al 30
de septiembre del 2011 y por el periodo de nueve meses que terminé en esa fecha es el
siguiente:
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Entidades absorbidas

Representaciones
yVentas S. A. Miller Saldos
Reyventas (*) Ecuador 8. A. (%} consolidados (**)
Activos Us$ 9.503.546 16.389.968 135.627.425
Pasivas y Patrimonio:
Pasivos US$ 5.717.938 16.260.113 89.567.544
Patrimonio 3.785.607 129.855 46.059.881
Us$ 8.503.546 16.389.968 135.627.425
Ingresos uss$ 24.646.248 2.457.200 104.038.976
Ganancia (pérdida) del periodo Uss 627.922 (1.906.905) 2.583.538

(*) Corresponde los estados financieros de entidades absorbidas al 30.09.2011
(**) Incluye estados financiercs de la Compaififa al 30.09.2011 consolidados con entidades absorbidas

Bases de Preparacion de los Estados Financieros Separados

(a)

Declaracion de Cumplimiento

Los estados financieros separados adjuntos han sido preparados de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Para la Compafiia, éstos son los primeros estados financieros separados preparados de
conformidad con las NIIF. La Compafia ha seguido los procedimientos y criterios
establecidos en la NIIF 1 “Adopcidn por Primera Vez de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera” en la preparacion de estos estados financieros separados.

En la nota 31 a los estados financieros separados, se provee una explicacién de los
efectos que la adopcidn de NIIF tuvo sobre los estados de situacion financiera separados
de apertura al 1 de enero del 2010 y sobre la posicidn financiera, el desempefio financiero
y los flujos de efectivo previamente reportados por la Compafiia al y por el afic que
terming el 31 de diciembre del 2010.

Estos estados financieros separados fueron autorizados para su emisién por la gerencia
de la Compafiia el 28 de marzo del 2012 y segun las exigencias esiatutarias seran
sometidos a la aprobacion de la junta de accionistas.

Bases de Medicidén

Los estados financieros separados han sido preparados sobre la base del principio del
costo histérico.

(Continla)
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Moneda Funcional v de Presentacién

La Compaffa, de acuerdo con lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad
No. 21 (NIC 21) "Efectos de las Variaciones en las Tasas de Cambio de la Moneda
Extranjera” ha determinado que el délar de los Estados Unidos de América representa su
moneda de medicidn y funcional. Para determinar la moneda funcional, se consideré que
el principal ambiente econémico en el cual opera la Compafia es el mercado ecuatoriano
cuya moneda de curso legal y de unidad de cuenta es el ddlar estadounidense.
Consecuentemente, las transacciones en ofras divisas distintas del Ddlar de los Estados
Unidos de América se consideran “moneda extranjera”.

Los estados financieros separados adjuntos estan presentados en délares de los Estados
Unidos de América, moneda funcional de la Compafia. Todas las cifras financieras
incluidas en los estados financieros separados adjuntos estén expresados en délares
estadounidenses.

Uso de Estimados v Juicios

La preparacion de estados financieros separados de acuerdo con [o previsto en las NHF
requiere que la administracion de la Compafiia efectle ciertas estimaciones, juicios y
supuestos que afectan la aplicacion de politicas de contabilidad y los montos reportados
de activos, pasivos, ingresos vy gastos informados. Los resuliados reales pudieran diferir
de tales estimaciones.

Las estimaciones y supusstos relevantes se revisan sobre una base continua. Las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en que las
estimaciones son revisadas y en cualquier perfodo futuro afectado.

En particular, la informacion sobre juicios criticos en la aplicacién de politicas de
contabilidad, y sobre supuestos e incertidumbres en estimaciones que pudieran tenier un
efecto significativo sobre los montos reconocidos en los estados financieros separados se
describe en las siguientes notas:

Nota 6 - Administracién de riesge financiero
Nota 12 - Propiedad, planta y equipo

Nota 18 - Impuesto a la renta

Nota 20 - Beneficios de empleados

Nota 28 - Contingencias

Politicas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabitidad mencionadas mas adelante han sido aplicadas consistentemente a
todos los periodos presentados en estos estados financieros separados y en la preparacion del
estado de situacién financiera separado de apertura al 1 de enero del 2010, para propdsitos de
transicion a las NIIF, a menos que otro criterio sea indicado.

(Continda)
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Moneda Extraniera

Transacciones en Moneda Exiranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional
respectiva de la Compafia a las tasas de cambio a las fechas de las transacciones. Los
activos y pasivos monetarios denominados en monedas exiranjeras a la fecha de reporte
son reconvertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio de esa fecha.

Clasificacién de Saldos Corrientes y no Corrientes

Los saldos de activos y pasivos presentados en el estado de situacion financiera
separada se clasifican en funcion de su vencimiento, es decir, como corrientes aquellos
con vencimiento igual o inferior a 12 meses, los que estdn dentro del ciclo normal de fa
operacién de la Compaiia, y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
pericdo.

Instrumentos Financieros

i. Activos Financieros no Derivados

La Compafiia reconoce inicialmente las partidas por cobrar en la fecha en que se
originan. Los otros activos financieros se reconocen inicialmente en la fecha de
negociacion en la que la Compahia comienza a ser parte de las provisiones
contractuales del documento.

La Compafiia da de baja un activo financiero cuando los derechas contractuales a los
flujos de efectivo derivados del activo expiran, o cuando transfiere los derechos a
recibir los flujos de efectivo contractuales del activo financiero en una transaccion en
la que se transfieren substancialmente tados los riesgos y beneficios relacionados con
la propiedad del activo financiero. Cualquier participacion en los activos financieros
transferidos que sea creada o retenida por la Compafiia se reconoce como un activo
0 pasivo separado. '

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto presentado en el
estado de situacién financiera separado cuando, y sélo cuando, la Companfia cuenta
con un derecho legal para compensar los montos y tiene el propésito de liquidar sobre
una base neta o de realizar el activo y liquidar el pasive simultaneamente.

La Compafiia tiene los siguientes activos financieros no derivados: efectivo en caja y
bancos y préstamos y partidas por cobrar.

ii. Efectivo en Caja y Bancos

El efectivo en caja y bancos se compone de los saldos del efectivo disponible en caja
y en cuentas bancarias e inversiones de corto plazo adquiridas en valores altamente
liguidos, sujetas a un riesgo poco significativo de cambios en su valor y con
vencimientos originales de tres meses o menos.

{Continta)
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iii. Préstamos y Partidas por Cobrar

Los préstamos y partidas por cobrar son activos financieros con pagos fijos o
determinables que no se cotlizan en un mercado activo. Estos activos inicialmente se
reconocen al valor razonable mas cualquier costo de transaccion directamente
atribuible. Posterior al reconocimiento inicial, las partidas por cobrar se valorizan al
costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos las pérdidas por
deterioro. Las partidas por cobrar se componen de cuentas por cobrar y otras
cuentas por cobrar. '

iv. Pasivos Financieros no Derivados

Inicialmente, la Compafia reconoce los instrumentos de deuda emitidos en la fecha
en que se originan. Todos los otros pasivos financieros son reconocidos inicialmente
en la fecha de la transaccién en la que la Compafla se hace parte de las
disposiciones contractuales del documento. La Compania da de baja un pasivo
financiero cuando sus obligaciones contractuales se cancelan o expiran.

La Compahia clasifica los pasivos financieros no derivados en la categoria de otros
pasivos financieros. Estos pasivos financieros son reconocidos inicialmente a su
valor razonable mas cualquier costo de transaccién directamente atribuible. Posterior
al reconccimiento inicial, estos pasivos financieros se valorizan al costo amertizado
usando el método de interés efectivo.

La Compaiia tiene los siguientes otros pasivos financieros: préstamos y obligaciones
financieras, cuentas por pagar comerciales y otras cuentas y gastos acumulados por
pagat.

v. Capital Social

Las acciones ordinarias (lnica clase de acciones emitida por la Compania) son
clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles directamente a la
emisién de acciones ordinarias, de haberlos, son reconocidos como una deduccidn
del patrimonio, netos de cualquier efecto tributario.

Inventarios

lLos inventarios se presentan al menor entre su valor en libros y el valor neto de
realizacién. El costo se determina por el método FIFO, excepto por las importaciones en
transito que se llevan al costo especifico, e incluye todos los costos incurridos para
adquirir los inventarios, los costos de produccion o conversion y otros costos incurridos en

. 8u traslado a su ubicacion y condiciones actuales para llevar el inventaric a su localizacidn

y condicién actual.

En el caso de los inveniarios producidos y de los preductos en proceso, los costos
incluyen una parte de los costos generales de produccién en base a la capacidad
operativa normal.

El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio,
menos los costos de terminacion y los gastos estimados para completar la venta.

(Contintia)
-11-
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El costo de los inventarios puede ser no recuperable en caso de que los mismos estén
danados, o se encuentren parcial o totalmente obscletos o bien si sus precios de mercado
han disminuido. El importe de cualquier rebaja de valor de los inventarios, hasta alcanzar
su valor neto de realizacion, se reconoce en el gjercicio en que ocurre la pérdida.

Propiedad, Planta v Equipo

Reconocimiento v Medicion

Las partidas de propiedad, planta y equipo son valorizadas al costc menos
depreciacion acumulada y pérdidas por deterioro. El costo de ciertas partidas de
propiedad, planta y equupo fue determinado con base al valor razonable; la Companla
eligio utilizar la exencién opcional para utilizar el valor razonable como costo atribuido
al 1 de enero del 2010, fecha de transicidn (véase nota 30).

La propiedad, planta y equipo se reconocen como activo si es probable que se
deriven de ellos beneficios econémicos futuros y su costo puede ser determinado de
una manera fiable.

El costo incluye gastos que son directamente atribuibles a la adquisicidn del activo. El
costo de activos construidos por la propia entidad incluye lo siguiente: (i} el costo de
los materiales y la mano de obra directa; (ii} cualquier otro costo directamente
atribuible al proceso de hacer que el active sea apto para irabajar para su uso
previsto; (jii} cuando la Compafiia tiene una obligacién de retirar el activo o rehabilitar
el lugar, una estimacién de los costos de desmantelar y remover las partidas y de
restaurar el lugar donde estén ubicadoes; y (iv) los costos por préstamos capitalizados.

Los programas de computacion adguiridos que estan integrados a la funcionalidad de
los equipos relacionados, es capitalizado como parte de los respectivos equipos.

Cuando partes significativas de una partida de propiedad, planta y equipo poseen
vidas (tiles distintas, son regisiradas de forma separada como un componente
integral del activo.

Las ganancias y pérdidas de la venta de un elemento de propiedad, planta y equipo
son determinadas comparando los precios de venta con sus valores en libros, y son
reconocidas en el estado de resultados integrales cuando se realizan.

Costos Posteriores

Mejoras y renovaciones mayores que incrementen la vida (til del activo o su
capacidad productiva, son capitalizados sdlo si es probable que se deriven de ellos
beneficios econémicos futuros para la Companiia y su costo puede ser estimado de
manera fiable. El valor en libros de la parte reemplazada se da de baja. Los costos
por reparaciones y mantenimientos de rutina en propiedad, planta y equipo son
reconocidos en resultados cuando se incurren.

{Continta)
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iii. Depreciacion

La depreciacion de los elementos de propiedad, planta y equipo se calcula sobre el
monto depreciable, que corresponde al costo de un activo, u otro monto que se
substituye por el costo. La depreciacion es reconocida en resultados con base en &l
método de linea recta, considerando la vida (til establecida para cada componente de
la propiedad, planta y equipo, en funcién de un andlisis técnico efectuado por un
perito independiente. Los métodos de depreciacion, vidas Utiles y valores residuales
son revisados en cada gjercicio y se ajustan si es necesario.

Los elementos de propiedades y equipos se deprecian desde la fecha en la cual estén
instalados vy listos para su uso o en el caso de los activos construidos internamente,
desde la fecha en la cual el activo esté completado y en condiciones de ser usado.

Las vidas dtiles estimadas para los pericdos actuales y comparativos son los

siguientes:
Vidas (Gtiles
estimadas en afios
Edificios 50
Instalaciones : 10
Maquinaria y equipos 2a32
Mobiliario y equipo y equipo de cémpuio 3a10

Vehiculos 3al0

Propiedades de Inversion

Las propiedades de inversion corresponden a terrenos y edificaciones mantenidos por la
Compafifa con la finalidad de generar plusvalia y para la venta en el curso normal del
negocio, uso en la produccién o abastecimiento de bienes o servicios, o para propésitos
administrativos y son registrados al costo al reconocimiento inicial menos cualquier
pérdida por detericro.

Cuando el uso de un inmueble cambia, se reclasifica como propiedad, planta y equipo, su
valor razonable a la fecha de reclasificacidn se convierte en su costo para su posterior
contabilizacién,

Inversiones en Acciones

Las inversiones en accicnes corresponden a acciones mantenidas en subsidiarias, las
mimas gue se presentan al costo de adquisicion.

Iintangibles

- Marcas

Las marcas comerciales de vida (til indefinida se presentan a su costo historico
menos cualquier pérdida por deterioro.
(Continda}

-13 -



(i)

Maoderna Alimentos S. A.
{Una subsidiaria de Ecuador Holdings, Ltd.)

Notas a los Estados Financieros Separados

(Expresado en délares de los Estados Unidos de América - US$)

Se reconoce una partida como active intangible cuando es probable que los
beneficios econdmicos futuros que se han atribuido al mismo fluyan a la Compariia y
el costo del activo pueda ser medido de forma fiable.

- Ofros activos intangibles

Comprenden la adquisicion de licencias y otros relacionados con software utilizados
por la Compafiia y se presenta neto de la amorizacién acumulada y pérdidas por
deterioro.

- Desembolsos posteriores

Los desembolsos posteriores son capitalizados solamente si aumentan los beneficios
econdmicos futuros incorporados en el activo relacicnado a dichos desembolsos.
Todos los otros desembolsos son reconocidos en resultados cuando se incurren.

- Amortizacién

La amcrtizacion de los intangibles de vida (til finita se basa en el costo del activo y se
reconoce en resultados con base al método de linea recta durante la vida Uil
estimada de los mismos, desde la fecha en que se encuentren disponibles para su
uso.

Activos Arrendados

Los arrendamientos en términos en fos cuales la Compania asume sustancialmente todos
los riesgos y beneficios de propiedad se clasifican como arrendamientos financieros. En
el reconeccimiento inicial, el activo arrendado se valoriza al menor entre el valor razonable
y el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento. Después del reconocimiento
inicial, el activo es contabilizade de acuerdo con [a politica coniable aplicable al activo.

Otros arrendamientos son arrendamientos operacionales y no son reconocidos en el
estado de situacién financiera de la Compafiia.

Deterioro

i. Activos Financieros

Los activos financieros son evaluados por la Compafila en cada fecha de
presentacidn de los estados separados, para determinar si existe evidencia objetiva
de deterioro.

Se considera que existe esa evidencia objetiva cuando ha ocurrido un evento de
pérdida después del reconocimiento inicial del activo, con efectos negativos en los
flujos de efectivo futuros del activo que pueden estimarse de manera fiable.

La evidencia objetiva que un activo financiero estd deteriorado puede incluir el
incumplimiente de pago por parte de un deudor, la reestructuracién de un valor
adeudado a la Compaiiia en términos que la Compafia no consideraria en ofras
circunstancias, indicadores gue el deudar o emisor entrard en bancarrota, cambios

-14 -



Moderna Alimentos S. A.
(Una subsidiaria de Ecuador Holdings, Ltd.)

Notas a los Estados Financieros Separados

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - USS$)

adversos en el estado de pago del presiatario de la Compaiiia, condiciones
econdmicas que se relacionen con incumplimiento.

La Compaiiia considera la evidencia de deterioro de [as partidas por cobrar a nivel
especifico. La evaluacién se realiza sobre la base de una revision objetiva de todas
las cantidades pendienies de cobro al final de cada periodo y representa la mejor
estimacion de la gerencia sobre las pérdidas en que podrian incurrirse por este
concepto.

Una pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero que se valora al costo
amortizado se calcula como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efective futuros estimados, descontados a [a tasa de interés
efectiva. Las pérdidas se reconocen en resultados y se reflejan en una cuenta de
provisién contra las partidas por cobrar. El interés sobre el activo deteriorado
continlia reconociéndose a través de la reversién del descuento. Cuando un hecho
posterior causa que el monto de la pérdida por deterioro disminuya, esta disminucion
se reconoce en resultados.

Las péerdidas por deterioro pueden ser revertidas Unicamente si la reversion estd
objetivamente relacionada con un evento ocurrido después de que la pérdida por
deterioro fue reconocida.

Activos no Financieros

El valor en libros de los activos no financieros de la Compalfiia, diferentes a
inventarics e impuesto diferido activo, es revisado en la fecha del estado de situacién
financiera para determinar si existe algln indicio de detericro. Si existen tales
indicios, entonces se estima el valor recuperable del activo. Se reconoce una pérdida
por deterioro si el valor en libros de un activo o su unidad generadora de efectivo
excede su importe recuperable.

El valor recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el valor mayor
entre su valor en uso y su valor razonable, menos los gastos de venta. Para
determinar el valor en uso, se descuentan los flujos de efectivo futuros estimados a su
valor presente usando una tasa de descuento antes de impuesto que refleja las
valoracicnes actuales del mercado sobre el valor del dinero en el tiempo vy los riesgos
especificos que puede tener en el activo. Para propésitos de evaluacion del deterioro,
los aclivos que no pueden ser probados individualmente son agrupados juntos en el
grupo mas pequefio de activos llamados “unidad generadora de efectivo” gue generan
fluios de entrada de efectivo provenientes del uso continuo, los que son
independientes de los flujos de entrada de efectivo de otros activos o grupos de
activos.

Una pérdida per deterioro es reconocida si el monto en libros de un activo ¢ su unidad
generadora de efectivo sobrepasa su monto recuperable. Las pérdidas por deterioro
son reconocidas en el estado de resultados integrales.

Las pérdidas por deterioro se revierten si existe un cambio en los estimados utilizados
para determinar el valor razonable. Cuandoc se revierte una pérdida por deterioro, el
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valor del activo no puede exceder al valor que habria sido determinado, neto, neto de
depreciacidn o amortizaciones, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro.

(k} Bensficios a Empleados

i. Beneficios Post - Empleo

Planes de Beneficios Definidos - Jubilacidn Patronal e Indemnizacién por Desahucio

La obligacidn de la Compafia con respecto a planes de beneficios de jubilacién
patronal esta definida por el Cédigo de Trabajo de la Republica del Ecuador que
establece la obligacidn por parte de los empleadores de conceder jubilacion patronal
a todos aquellos empleados que hayan cumplido un tiempo minimo de servicio de 25
afios en una misma compafia; el que califica como un plan de heneficios definidos sin
asignacién de fondos separados.

Ademas dicho Cédigo de Trabajo establece que cuando la relacién laboral termine
por desahucio, el empleador debera pagar una indemnizacion calculada en base al
nldmero de afios de servicio.

La Compafiia determina la obligacion neta relacionada con el beneficio por jubilacién
patronal e indemnizacion por desahucic por separado, calculando el monto del
beneficio futuro que los empleados han adquirido a cambic de sus servicios durante el
periodo actual y periodos previos; ese beneficic se descuenta para determinar su
valor presente. El calculo es realizado anualmente por un actuario calificado usando
el método de unidad de crédito proyectado. La Compaifiia reconoce en resultados la
totalidad de las ganancias o pérdidas actuariales que surgen de estos planes.

La Administracion utiliza supuestos para determinar la mejor sstimacién de estos
beneficios. Dicha expectativa al igual que los supuestos son establecidos por la
Compaiiia, utilizando informacién financiera plblica. Estos supuestos incluyen una
fasa de descuento, los aumentos esperados en las remuneraciones y permanencia
futura, entre ofros,

Cuando tengan lugar mejoras en los beneficios del plan, la porcidn del beneficio
mejorado que tiene relacién con servicios pasados realizados por empleados serd
reconocida en resultados usando el método lineal en el periodo promedio remanente
hasta que los empleados tengan derecho a tales beneficios. En la medida en que los
empleados tengan derecho en forma inmediata a tales beneficios, el gasto serda
reconocido inmediatamente en resultados.

Cuando tengan lugar reducciones o liquidaciones en un plan de beneficios definidos,
la Compafila procedera a reconocer las ganancias o pérdidas derivadas de los
mismos. Estas ganancias o pérdidas comprenderan cualquier cambio que pudiera
resultar en el valor presente de las obligaciones por beneficios definidos contraidos
por la entidad; cualesquiera ganancias y pérdidas actuariales y costos de servicio
pasado gue no hubieran sido previamente reconccidas.

{Continua)
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ii. Beneficios por Terminacién

Las indemnizaciones por terminacién o cese laboral son reconocidas como gasto
cuando es tomada la decision de dar por terminada la relacién contractual con los
empleados.

iii. Beneficios a Corto Plazo

Las obligaciones por beneficios a corto plazo de los trabajadores son medidas sobre
una base no descontada (esto es, valor nominal derivado de la aplicacién de leyes
laborales ecuatorianas vigentes) y son contabilizadas como gastos a medida que el
empleado provee el servicio o el beneficio es devengado por el mismo.

Se reconoce un pasivo si la Compafiia posee una obligacion legal o implicita actual
de pagar este monto como resultado de un servicio entregado por el empleado en el
pasado y la obligacién puede ser estimada de manera fiable. Las principales
acumulaciones reconocidas por este concepto corresponden al pago de la
decimotercera remuneracion, decimocuarta remuneracion, fondos de reserva,
vacaciones y participacion de los trabajadores en las utilidades de la Compaiiia.

Provisiones v Contingencias

Las obligaciones o pérdidas asociadas con provisiones y contingencias, originadas en
reclamos, litigios, multas o penalidades en general, se reconocen como pasivo en el
estado de situacion financiera cuando existe una obligacion legal o implicita resuliante de
eventos pasados, es probable que sea necesario un desembolso para cancelar la
obligacidén y el monto pusde ser razonablemente estimado. El importe reconocido como
provisién correspende a la mejor estimacion, a la fecha del estado de situacion financiera,
del desembolso necesario para cancelar la obligacion presente, fomando en
consideracién los riesgos e incertidumbres que rodean a la mayoria de los sucesos y
circunstancias concurrentes a la valoracién de éstas. El saneamiento del descuento se
reconoce como costo financiero.

El importe reconocido como provision corresponde a la mejor estimacion, a la fecha del
estado de situacion financiera, tomando en consideracién los riesgos e incertidumbres
gue rodean a la mayoria de los sucesos y circunstancias concurrentes a la valoracion de
éstas.

Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficios econémicos sea requerido, o
el monto no puede ser estimado de manera fiable, la obligacién es revelada como un
pasivo contingente.  Obligaciones razonablemente posibles, cuya existencia sera
confirmada por la ocurrencia o no ocurrencia de uno o mas sventos futuros son también
reveladas como pasivos contingentes a menos que la probabilidad de un flujo de salida de
beneficios econdmicos sea remota.

No se reconocen ingresos, ganancias o activos contingentes.

{Continda)
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Impuesto a la Renta

El gasto por impuesto a la renta estd compuesto por el impuesto corriente y el impuesto
diferido. El impuesto a la renta corriente y diferido es recenocido en resultados excepto
que se relacione a partidas reconocidas en otros resultados integrales o directamente en
el patrimonio, en cuyo caso el monto de impuesio relacionado es reconocido en otros
resultados integrales o en el patrimonio, respectivamente.

El impuesto cortiente es el impuesto que se espera pagar sobre la utilidad gravable del
afio, utilizando la tasa impositiva aplicable y cualquier ajuste al impuesto por pagar de
afios anteriores.

El impuesto a la renta diferido es reconocido sobre las diferencias temporales existentes
entre el valor en libros de los activos y pasivos reportados para propositos financieros y
sus correspondientes bases tributarias. No se reconoce impuesto a la renta diferido por
las diferencias temporales que surgen en el reconocimiento inicial de un activo o pasivo
en una transaccion que no es una combinacion de negocios, y que no afecta la utilidad o
pérdida financiera ni gravable.

El impuesto a la renta diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera aplique al
momento de la reversién de las diferencias temporarias de acuerdo a la ley de impuesto a
la renta promulgada o sustancialmente promulgada a la fecha de reporte.

Al determinar el monto de los impuestos corrientes e impuestos diferidos la Compafiia
considera el impacto de las posiciones fiscales inciertas y si pueden adeudarse impuestos
e intereses adicionales. La Compaiiia cree que la acumulacién de sus pasivos tributarios
son adecuados para todos los afios fiscales abiertos sobre la base de su evaluacién de
muchos factores, incluyendo las interpretaciones de la ley tributaria y la experiencia
anterior. Esta evaluacion depende de estimaciones y supuestos y puede involucrar una
serie de juicios acerca de eventos futuros. Puede surgir nueva informacion que haga que
la Companfia cambie su juicio acerca de la idoneidad de los pasivos fiscales actuales;
tales cambios en los pasivos fiscales impactaran el gasto fiscal en el periodo en que se
deferminen.

Los activos y pasivos por impuesto diferido son compensados y consecuentemente se
presentan en los estados de situacion financiera por su importe neto si existe un derecho
legal de compensar los pasivos y activos por impuestos corrientes, y estan relacionados
con el impuesta a las ganancias aplicados por la misma autoridad tributaria sobre la
misma entidad tributaria o en distintas entidades tributarias, pero pretenden liquidar los
pasivos y activos por impuestos cotrientes en forma neta o sus activos y pasivos
tributarios seran realizados al mismo tiempo.

Un activo per impuesto diferido es reconocido por las pérdidas tributarias trasladables a
ejercicios fuluros y diferencias temporales deducibles, en la medida en que sea probable
que estaran disponibles ganancias gravables futuras conira las que pueden ser utilizados:
Los activos por impuesto diferido son revisados en cada fecha de reporte y son reducidos
en la medida que no sea preobable que los beneficios por impuestos relacionados serdn
realizados. :
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Sdlo se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en los estados
financieros separados por su importe neto, los saldos deudores y acreedores tributarios,
reconocidos como tales por autoridad tributaria, y siempre que los créditos tributarios

respectivos no se hallen prescritos y que, ademas, se relacionen con el mismo tipo de
impuesto a compensar.

Reconocimiento de Ingresos Ordinarios y Gastos

Productos Vendidos

Los ingresos provenientes de la venta de productos en el curso de las actividades
ordinarias son reconocidos al valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir,
neta de devoluciones, descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales y del impuesto al
valor agregado. Los ingresos son reconocidos cuando existe evidencia persuasiva que el
riesgo y los beneficios significativos de propiedad han sido transferidos al comprador, es
probable la recuperacién de la consideracién adeudada, los costos asociados y las
posibles devoluciones de los bienes vendidos y el monto del ingreso puede ser medido de
manera fiable. Si es probable que se ctorguen descuentos y el manto de estos puede
estimarse de manera fiable, el descuento se reconoce como reduccion del ingreso cuando
se reconocen las ventas.

La oportunidad de las transferencias de riesgos y beneficios varia dependiende de los
términos individuales del contrato de venta; sin embargo, para ventas dentro de la
jurisdiccion de ta Compafia, la transferencia generalmente ocurre cuando el producto o
servicio es recibido en las instalaciones de los clientes,

Servicios

El ingreso por prestacion de servicios recurrentes es reconocido en resultados cuando el
servicio es proporcionado.

Gastos
Los gastos son reconocidos con base en lo causado o cuando son incurridos. Se
reconoce inmediatamente un gasto cuando el desembolso efectuado no produce

beneficios econdmicos futuros,

Ingresos Financieros v Costos Financieros

Los ingresos financieros estén compuestos principalmente por ingresos por intereses, los
cuales son reconocidos en resultados al costo amortizado, usando el métedo de interés
efectiveo.

Los costos financieros estdn compuestos por gastos por intereses en préstamos o
financiamientos. Los costos por présitamos que ne son directamente atribuibles a la
adquisicién, la construccién o la produccion de un activo que califica se reconocen en
resultados usando el método de interés efectivo.
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Las ganancias y pérdidas en moneda extranjera son presentadas compensando los
montos correspondientes como ingresos o costos financieros dependiendo de si los
movimientos en moneda exiranjera estan en una posicién de ganancia o pérdida neta.

Normas Nuevas v Revisadas Emitidas perc Aun no Efectivas

Las siguientes Normas Internacionales de Infermacién Financiera (NIIF), Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC) e Interpretaciones del Comité (CINIIF) nuevas y revisadas
han sido emitidas con fecha de aplicacién para periodos anuales que comienzan después del 1
de enero del 2012 y ne han sido aplicadas anticipadamente en la preparacién de estos estados
financieros separados.

Efectiva a
Norma Asunto partir de
NIC 1 (enmienda) Presentacién de estados financiercs 1 Julio 2012
NIIF 7 (enmienda) Informacién a revelar - transferencia de 1 Julio 2011

NilF 9
NIIF 10
NIF 11
NIIF 12

NIC 12 (enmienda)

NIIF 13

NIC 19 (enmienda)
NIC 27 (2011)

NIC 28 (2011)

activos financieros

Instrumentos financieros

Estados financieros consolidados

Acuerdos conjuntos

Informacion a revelar sobre pariicipaciones
en otras entidades

Impuesto diferido - recuperacion de actives
relevantes

Medicién del valor razonable

Beneficios a los empleados

Estados financieros separados

Inversiones en asociadas y negocios
conjuntos

1 Enero 2015
1 Enero 2013
1 Enero 2013
1 Enero 2013

1 Enero 2012

1 Enero 2013
1 Enero 2013
1 Enero 2013
1 Enero 2013

La Administracién de la Compafifa con base en las evaluaciones preliminares que ha hecho,
estima que la adopcién de las normas, enmiendas e interpretaciones antes descritas, no
tendran un impacto significativo en los estados financiercs separados de la Compahia.

Determinacion de Valores Razonables

Las politicas contables requieren que se determine los valores razonables de los activos y
pasivos financieros y no financieros para propdsitos de valoracién y revelacion, conforme los
criterios que se detallan a continvacién. Cuando corresponda, se revela mayor informacion
acerca de los supuestos efectuados en la determinacion de los valores razonables.

(a) Préstamos v Partidas por Cobrar

El valor razonable de los préstamos y partidas por cobrar, se estiman al valor presente de
los flujos de efectivo futuros, descontados a la tasa de interés de mercado a la fecha del
estade de situacion financiera. Este valor razonable se determina para propositos de
revelacién.

{Centinda)
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Los montos en libros de las cuentas por cobrar comerciales (incluyendo compafiias
relacionadas) se aproximan a su valor razonable, dado su vencimiento de corto plazo.
El valor registrado de las otras inversiones se aproxima a su valor razonable debido a que
son colocaciones a corto plazo que devengan intereses que se aproximan a la tasa de

mercado.

(b)  Oiros Pasivos Financieros

El valor razonable, que se determina para propoésitos de revelacion, se calcula sobre la
base del valor presente del capital futuro y los flujos de interés, descontados a la fasa de
interés de mercado a la fecha del estado de situacion financiera.

Los montos registrados por préstamos y obligaciones financiera se aproximan a su valor
razonable con base a que las tasas de interés de [as mismas son similares a las tasas de
mercado, para instrumentos financieros de similares caracteristicas.

Los montos registrados de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se
aproximan a su valor razonable debido a que tales instrumentos tienen vencimiento en el
corto plazo.

Administracién de Riesgo Financiero

En el curso normal de sus operaciones la Compafiia esta expuesta a los siguientes riesgos
relacionados con el uso de instrumentos financieros:

Riesgo de liquidez
Riesgo de mercado
Riesgo de crédito
Riesgo operacional

Marco de Administracién de Riesgos

La Administracién es responsable por establecer y supervisar el marco de administracidn de
riesgos, asi como el desarrollo y seguimiento de las politicas de administracién de riesgos de la
Compafiia.

Las politicas de administracién de riesgo de la Compaiiia son establecidas con el objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compafiia, fijar limites y controles de riesgo
adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan
regularmente las politicas y los sistemas de administracion de riesgo de la Compania a fin de
que refiejen los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades., La Compaiiia, a
través de sus normas y procedimientos de administracion, pretende desarrollar un ambiente de
control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan sus roles y
obligaciones.

(Continda)
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La administracién monitorea el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de
administracion de riesgo y revisa si su marco de administracion de riesgo es apropiado respecto
a los riesgos a los que se enfrenta la Compafiia.

Riesgo de Liguidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para cumplir con sus
obligaciones asociadas con sus pasivos financieros, que son liquidados mediante la entrega de
efectivo u otros activos financieros. El enfoque de la Administracidn para administrar la liquidez

- es contar con los recursos suficientes para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto
en condiciones normales como de tension, sin incurtir en pérdidas inaceptables o arriesgar la
reputacion de la Compafiia.

La Compahfia monitorea el nivel de entradas de efectivo de los deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar junto con las salidas de efectivo esperadas para préstamos y obligaciones,
acreedores comerciales y otras cuentas por pagar.

A continuacidon se resumen los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no
derivados (en délares americanos):

-0



31 de diciembre del 2011 -
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar comeiciales
Otras cuentas y gastos acumulados
por pagar
Beneficios de empleados
Provisién por desmantelamiento

31 de diciembra del 2010 -
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar comerciales
Impuesto a la renta por pagar
Otras cuentas y gastos acumulados

por pagar

Beneficios de empleados
Provision por desmantelamiento

1 de enero del 2010 -
Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar comerciales
Otras cuentas y gastos acumulados
por pagar
Beneficios de empleados
Provision por desmantelamiento

Uss

Us$

uss$

us$

Uss$

Us$
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Flujos de Entre Entre Entre Mas de Sin
Valor efectivo 6 meses o Gy12 1y2 2y5 5 vencimiento
contable contractuales MENOS meses afios anos afios especifico
26.043.940 31.565.202 8.218.004 2.668.487 5.182.569 14.186.960 1,309,092 -
24.271.239 25.175.322 25,175,322 - - - - -
690,704 660.704 690.704 - - -
3441571 3441571 669.368 1.497.326 - 1.284.877
539.739 539.739 - - - 539,739
54.987.193 61.412.538 34.743.468 4,165.813 5.182.569 14.186.960 1.309.092 1.624.616
19.310.201 21.767.111 10.805.070 1.592.199 2.216.280 5.514.204 1.639.358
20.132.006 20.387.902 20.387.902 - - - -
500,339 500.339 500.339 - -
750,087 750.087 750.087 - - -
4.800.307 4.900.307 2.602.569 1.165.111 - 1.132.627
539.739 539.739 - - - 539.732
46.132.679 48.845.485 35.045.967 2.757.310 2.216.280 5.514.204 1,639,358 1.672.386
16.246.226 15.837.177 12.496.037 1.149.344 1.756.417 435379 -
20.395.509 21,100,829 21.100.829 - - - -
1.271.806 1.271.806 1.271.806 - - -
4,225,768 4.225.768 2.246.272 1.103.680 - 875818
538,739 538,739 - - - 539.739
42.179.048 42.975.319 37.114.944 2.263.024 1.766.417 435,379 - 1.415.555
{Continda)
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Riesgo de Mercado

E! riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo
en las tasas de cambio o tasas de interés, afecten los ingresos de la Compafiia o el valor de los
instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracién del riesgo de mercado
es administrar y controlar las exposicicnes a este riesgo dentro de parametros razonables y al
mismo ttempe optimizar la rentabilidad.

Riesgo de Moneda

La moneda utilizada para las transacciones en el Ecuador es el ddlar americano y las
transacciones gue realiza la Compafia principalmente son en esa moneda; por lo tanto, la
administracion estima que la exposicién de la Compaifiia al riesgo de moneda no es relevante.
El riesgo estd asociado a la posibilidad de que el gobierno nacional aplicase politicas
meonetarias que podrian conllevar a cambiar la moneda para las transacciones dentro del pais.

Riesgo de Tasas de Interés

Este riesgo esta asociado a las tasas de interés variable de las obligaciones contraidas por la
Compahfifa y que por lo mismo generan incertidumbre respecto a los cargos a resultados por
concepto de intereses y por la cuantia de los flujos futuros. La Compafila administra este riesgo
tratando de asegurar que un alto porcentaje de su exposicién a los cambios en las tasas de
interés sobre los préstamos y chligaciones financieras se mantenga sobre una base de tasa fija.

A la fecha del estado de situacion financiera, el perfil de las tasas de inlerés de los pasivos
financieros que devengan interés es como sigue:
Valor registrado

1 de enero
2011 2010 del 2010
Instrumentos financieros a
tasa de interés fija:

Pasivos financieros USss$ 5,615.500 10.686.120 14.903.204
Instrumentos financieros a

tasa de interés variable:
Pasivos financieros Uss$ 20,326,399 10.289.755 -

LLa Compafiia no mide los activos y pasivos financieros al valor razonable a través de resultados
y no entra en transacciones de derivados. Por lo tanto, una variacién en la tasa de interés no
afectaria el valor regisirado de los activos y pasivos financieros a tasa de interés fija o los
resultados de la Compafiia.

Andlisis de Sensibilidad del Flujo de Efectivo para Instrumentos Financieros a Tasa de Interés
Variable

Para los activos y pasivos financieros a tasa de interés variable, una variacion de 100 puntos de
base en la tasa de interés habria aumentade (disminuido} el patrimonio y resultados en
US$203.264 en 2011 y US$102.898 en 2010. Este analisis asume que todas las otras variables
se mantienen constantes.

(Continda)
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Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compafiia si un cliente o
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se
origina principalmente de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

Exposicion al Riesgo de Crédito

La exposicidon maxima al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacion financiera es como
sigue:
Valor en libros

1 de enero
2011 2010 del 2010
Efectivo en caja y bancos uss$ 580.867 1.857.257 752.112
Otras inversiones - - 5.007.333
Cuentas por cobrar comerciales {valor
bruto) y otras cuentas por cobrar 20.296.061 21.018.279 23.468.865

Us$ 20.876.928 22.875.5636 20.228.310

Cuentas por Cobrar Comerciales

La Compafiia vende sus productos a distribuidores minoristas, mayoristas, a si como a grandes
cadenas de supermercados e industrias localizadas en todo el Ecuador; consecueniemente el
riesgo de crédito se ve afectado principalmente por las caracteristicas individuales de los
clientes. Al 31 de diciembre del 2011 aproximadamente el 29% de las ventas de la Compaiiia
estan concentradas en 4 cadenas de supermercados y 3 industrias principales.

La Compafija ha establecido una politica de riesgo bajo la cual se analiza a cada clienie
individualmente en lo que respecta a su solvencia antes de ofrecer las condiciones estandares
de pago y entrega del bien. La revision de la Companiia incluye calificaciones externas, cuando
estan disponibles, y, adicionalmente, referencias bancarias; ademas se establecen limites de
crédito para cada cliente. La Compafiia ne requiere garantias en relacién con los deudores
comerciales.

La Compafila establece una estimacién para deterioro de valor con base a las pérdidas
incurridas en relacion con los deudores comerciales. La estimacién considera la pérdida
especifica que se determina con base a una evaluacion de los mismos.

La antigliedad de los saldos de los deudores comerciales a la fecha del estado de situacion es
la siguiente:
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1 de enero
2011 2010 del 2010

Vigentes y no deteriorados uss 9.991.604 9.367.817 14.356.712
De 1 a 30 dias 4.018.997 4.686.338 2.856.927
De 31 a 60 dias 428.058 495,423 356.057
De 60 dias a 150 dias 143.106 302.093 156.746
De 151 a 365 dias 1.589.026 1.000.348 131.009
Mas de 365 dias 2.034.598 1.886.082 2.003.026

Total Uss 18.205.389 17.738.081 19.860.477

La variacidén en la estimacion por deterioro con respecto a los deudores comerciales y otras
cuentas por cobrar durante el afio fue la siguiente:

2011 2010
Saldo al inicio del afio uss 2.434.869 2.255.213
Pérdida reconocida por deterioro 44.095 179.656
Castigos (342.374) -
Saldo al fina! del afo uss 2.136.590 2.434.869

La Compafiia cree que los montos en mora por mas de ireinta dias son recuperables sobre la
base del comportamiento de pago histérico y los analisis del riesgo de credito de los clientes.

Otras Cuentas por Cobrar

El principal componente de las otras cuentas por cobrar lo constituye el saldo de crédito
tributario generado en el afio producto de las ventas que ha realizado la compafia a sus
clientes el cual ascienden a US$1.182.290, US$243.082 y US$2.643.251 al 31 de diciembre del
2011, 2010 y 1 de enero del 2010 respectivamente. La Compafia cree que no requiere una
estimacién para deterioro para ninguno de los saldos por cobrar debido a la recuperabilidad de
esios saldos (véase nota 10).

Efectivo en Caja vy Bancos

La Compafila mantenia efectivo en caja y bancos por US$580.867, US$1.857.257 y
US$752.112 al 31 de diciembre del 2011, 2010 y al 1 de enero del 2010 respectivamente, que
representan su méxima exposicién al riesgo de crédito por estos actives. El efectivo en caja v
bancos son mantenidos substancialmente con bancos e instituciones financieras, que estan
calificadas entre el rango AAA- y AAA, segln la agencia calificadora que se muestra a
continuacién:
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Banco Calificacidn Calificadora
Citibank (Sucursal Ecuador) AAA Bank Watch Ratings
Banco Pichincha C. A. AAA- Bank Watch Ratings / PCR Pacific 8. A.
Produbanco S. A. AAA- Bank Watch Ratings / PCR Pacific S. A.
Banco Bolivariano S.A. AAA- Bank Watch Ratings / PCR Pacific S. A.
Banco Internacional S.A. AAA- PCR Pacific S. A.
Banco del Pacifico S.A. AAA- Humphreys S. A.

Riesgo Operacignal

El riesgo operacional es el riesgo de pérdida directa o indirecta originado de una amplia
variedad de causas asociadas con los procesos, el personal, la tecnologia e infraestructura de
la Compaiiia, y con los faciores externos distintos de los riesgos de liquidez, de mercado y de
credito como aquellos riesgos que se originan de requerimientos legales y regulatorios y de las
normas generalmente aceptadas de comportamiento corporativo de sus accionistas. Los
riesgos operacicnales surgen de todas las operaciones de [a Compaiifa.

El objetivo de la Compafiia es administrar el riesgo operacional de manera de equilibrar la
prevencion de pérdidas financieras y el dafio a la reputacién de la Compaiia con la efectividad
general de costos y de evitar los procedimientos de control que restrinjan la iniciativa y la
creatividad.

La responsabilidad bésica por el desarrollo y la implementacidn de controles para tratar sl riesgo
operacional esta asignada al nivel gerencial. Esta responsabilidad estd respaldada por el
desarrollo de normas de [a Compafia para la administracién del riesgo operacional en las
siguientes areas:

- requerimientos de adecuada segregacidon de funciones, incluyendo la autorizacién
independiente de las transacciones.

- requerimientos de conciliacién y monitoreo de transacciones.

- cumplimiento de requerimientos regulaterios y otros requerimientos legales.

- documentacion de controles y procedimientos.

- requerimientos de evaluacién periédica del riesgo operacional enfrentado, y la idoneidad
de los controles y procedimientos para abordar los riesgos identificados.

- requerimientos relacionados con el reporte de las pérdidas operacionales y las acciones
de remediacion propuestas.

- desarrollo de planes de contingencia.

- capacitacion y desarrollo profesional.

- normas €ticas y de negocios.

- mitigacion de riesgos, incluyendo seguros cuando son efectivos.

Administracién de Capital

La politica de la Compafiia es mantener un nivel de capital que le permita conservar la
confianza de los inversionistas y acreedores y sustentar el desarrollo futuro de sus negocios. El
capital se compone del capital acciones, aportes para futura capitalizacién, la reserva legal, los
resultados acumulados y los resultados acumutados provenientes de la adopcién por primera
vez de las NIIF, las mismas que de acuerdo a las disposiciones vigentes no estan disponibles
para distribucion a los accionistas. No hubo cambios en el enfoque de la Compafiia para la

administracién de capital durante el afio.
(Continua)
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El indice deuda-patrimonio ajustado de la Compafiia al iérmino del periodo del estado separado
de situacion financiera era el siguiente:

(7)

1 de enero
2011 2010 del 2010

Total pasivos uss$ 57.170.726 48.399.186 44.394.379

Menos: '
Efectivo en caja y bancos,

inversiones temporales 580.867 1.857.257 5.759.445

Deuda neta Uss 56.589.858 46.541.929 38.634.934

Total patrimonio uss 41.060.064 41.122.930 23.001.321

Indice deuda - patrimonio
ajustado 1,38 1,13 1,68

Efectivo en Caija v Bancos

Los saldos que se muestran en el estado de situacidon financiera al 31 de diciembre del 2011,
2010 y 1 de enero del 2010, como efectivo en caja y bancos se componen de lo siguiente:

1 de enero
2011 2010 del 2010
Efectivo en caja uss 15.240 246.976 107.909
Efectivo en bancos 565,627 1.610.281 644.203
Us$ 580.867 1.857.257 752.112

Inversiones Temporales

El saldo de inversiones temporales al 1 de enero del 2010 esté representado sustancialmente
por quince certificados de depdsitos que la Compaiiia mantiene en el Banco Pichincha C. A, y
que en agregado ascienden allS$85.004.833, ios cuales devengan una tasa de inferés anual que
oscila entre 3,75% y 4,75%, y cuyos plazes de vencimiento van de 49 a 124 dias; los referidos
certificados de depdsito han sido entregados como garantias de los préstamos que mantiene la
Compaiiia con el Banco Pichincha C. A..

Cuentas por Cobrar Comerciales

El detalle de cuentas por cobrar comerciales al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero de
2010 es el siguiente:
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1 de enero
2011 2010 del 2010
Clientes locales uss$ 16.181.552 15.714.150 19.080.838
Companias relacionadas
{nota 24);
Locales 498.072 818.080 778.531
Exterior 1.525.765 1.205.851 1.108
18.205.389 17.738.081 19.860.477
Provisidn para deterioro (2.136.580) (2.434.869) (2.255.213)
uss 16.068.799 15.303.212 17.605.264

El saldo de clientes locales al 31 de diciembre del 2010 y 1 de enero del 2010, incluye
US$590.241 y US$270.969, respectivamente, que corresponden al derecho de cobro generado
con Industrial Surindu S. A., el mismo que es aportado al Fideicomise Mercantil de
Administracién de Flujos de Fondos y Pagos.

Las cuentas por cobrar comerciales al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010,
incluye US$9.964, US$272.757 y US$164.035 respectivamente derecho de cobro que se
encuentra administrado a través de un fideicomiso mercantil denominado Fideicomiso Mercantil
de Administracién de Flujos de Fondos y Pagos constituido para garantizar las obligaciones con
Banco Pichincha C. A.. Dichos recursos provienen del derechc de cobro aportado al
fideicomiso mercantil correspondiente a la cartera generada por la Compafifa con uno de sus
principales clientes (véase nota 29).

La exposicidn de la Compafiia a los riesgos de crédito y moneda y las pérdidas por deterioro
relacionadas con las cuentas por cobrar comerciales se revelan en la nota 6.

Qfras Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 las otras cuentas por cobrar incluyen lo
siguiente:
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Senvicio de rentas intemas:
Retenciones y anticipos de
impuesto a la renta (nota 18)
Notas de crédito
Impuesto a la salida de divisas
Impuesto al valor agregado IVA

Anticipos entregados a proveedores

Reclamo sequros

Depésitos en garantia

Préstamos a empleados

Cuentas por Cobrar Fideicomise
Mercantil de Administracidén de
Flujos de Fondos

Otras

uss 1.182.280 243.082 2.643.251
- 1.560.013 213.623
- 303.488 248,865
9.121 19.313 16.654
1.191.411 2.125.896 3.122.393
406.003 329.914 224.637
231.582 166.640 18.551
44.095 120.399 -
13.994 6.605 78.347
9.964 272.757 164.035
193.623 257.987 1.425
uss 2.080.672 3.280.198 3.609.388

Al 31 de diciembre del 2010 y 1 de enero del 2010 la Compafia mantuvo notas de crédito
correspandientes a la devolucidn del pago en exceso se impuestos correspondientes a afos
antericres. Estas notas de crédito son transferibles por endoso y pueden ser utilizadas para el
pago de cualquier impuesto administrado por el Servicio de Rentas [nternas.

La exposicidén de la Compaiifa a los riesgos de crédito y moneda y las pérdidas por deterioro
relacionadas con las otras cuentas por cobrar se revelan en la nota 6.

Inventarios

El detalle de inventarios al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010, es &l

siguiente:

1 de enero
2011 2010 del 2010

Producto terminado uss$ 3.527.516 3.276.065 2.643.049
Materias primas 25.541.012 15.222.709 7.041.161
Material de embalaje 590.795 682.466 544.420
Materiales y repuestos 383.262 369.194 138.429
Productos en proceso 381.445 397.216 770
Importaciones en transitos 362.972 4.989.080 3.143.133
uss 30.787.002 24.936.730 13.510.962

Al 31 de diciembre del 2011 la Compafiia efectud la revisién de sus inventarios, determinando
una reduccién de los inventarios a su valor neto de realizacién por US$148.776 (cero en el

2010).
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Propiedad, Planta y Equipo

A continuacién se presenta el movimiento de propiedad, planta y equipo durante los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010:

Maquinaria Mobiliario vy Detedloro
Terrenos En construceldn Edificios Instalacicnes ¥ equipcs equipo Vehiculos da activos Total

Costo:

Saldos al 1 enera del 2010 uss 3.628.809 13.572 10,059,070 763.851 9,378.452 1.315.478 422,290 - 25,581.522
Adiciones 1.2156.769 5.274.5643 65.914.168 208.680 5.274.856 115,709 72.009 {346.162) 18.720.572
Ventas y bajas - - {(76.713) (619,957} (410.087) (420.473) (74.405) - {1.601.635)
Transferenclas - (587.871) 49,050 30.36%8 454.101 54.361 - - -
Reclasificaciones (40.845) - {30.550) - - - - - (71.305)

Saldos al 31 de diclembre de 2010 4.803.733 4.700.244 16.915.025 382.833 14.697.322 1.065.075 419,804 {346.162) 42.638.064
Adiciones 1.519.500 4.207.796 74.961 16.835 5848.248 65.717 36.577 - 6.660.634
Adquisiciones provenientes

de inventarios - 49,237 - - - - - - 49,237
Ventas v bajas - - - (12.287) (392.916) {29.242) {116.902) - {551.427)
Reclasificaciones 70000 27.956 {70 DO0)Y - {27 .958) - - - -
Ajustes - {9.688) - - {71.032) - - - {80.720)
Transferencias - (5.938.373) 192,599 98,860 5,549,511 97.403 - - -

Saldos al 31 de diciemhre de 2011 uss 6,393.233 3.137,172 17,112,585 486,341 20.403.177 1.198.853 339.489 {346.162) 48.724.788

Depreciacidn acumulada:

Saldos al 1 enerc del 2010 Uss - - 368.076 551.841 730.118 1.166.894 101.397 - 2.586.326
Adiciones - - 394,963 53,820 734.343 148.369 81.786 - 1.413.381
Ventas y bajas - - {39.911) (523.588) (316.581) (406.746) {62.544) - {1.349.370)
Ajustes - - - - - {81.685) - - {81.685)

Saldos al 31 de diciembre de 2010 - - 301.128 82,173 1.147.880 826,632 120.639 - 2.568,652
Adiciones - - 637.623 39,162 1.356.338 91.394 66.838 - 2,191,355
Ventas y bajas - - - {9.074) (363.878) (26.680) {62.789) - {462.420)

Saldos al 31 ds diciembre de 2011 us$ - - 1.028.751 112,261 2.140.340 801.546 124,688 - 4,297,587

Valor en libros:

Al 1 de ensro dal 2010 uss 3.628.809 13.572 10.022.994 212.010 8.648.334 148,584 320.893 - 22.995.196
Al 31 de diciembre del 2010 uss 4.803.733 4.700.244 16.523.897 300.760 13.549.442 238.243 209.255 {34B.162) 40,069,412
Al 31 de diclembre del 2011 uss 6.303.233 3.137.172 16.083.834 374.080 18.262.837 307.407 214.801 {346.162) 44.427.201

Durante el afio 2011, la Compafiia ha incurrido en costos en la construccién de Molino Semolero, laboratorio y silos para almacenamiento de trigo;
los costos incurridos hasta el 31 de diciembre del 2011 ascienden a US$3.137.172 (US$4.700.244 en 2010). Los montos futuros para la
terminacion de las construcciones en curso ascienden a US$866.646 en el 2012 y US$250.928 en el 2013.

{Continda)
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Al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 la Compafiia ha entregado magquinaria,

terrenos vy edificios e instalaciones como garantia del pago de las cobligaciones contraidas con
instituciones financieras {(véase nota 16).

Provisién por Desmantelamiento

La provision por desmantelamiento corresponde a los rubros edificios y maquinaria y equipo,
que se presertan como una provision de reposicion del activo. Al 31 de diciembre del 2011,
2010 y 1 de enero del 2010 el movimiento de la provision por desmantelamiento es como sigue:

Maquinaria
Edificios Yy equipo Total
Salde al 1 de enero del 2010 Uss 304.366 235.373 539.739
Saldo al 31 de diciembre del 2010 304.366 235.373 539.739
Saldo al 31 de diciembre del 2011 US$ 304.366 235.373 539.739

Deteriore de Edificios y Maguinaria y Equipo

Al 31 de diciembre del 2010 la Compafifa realizd la provisién por deterioro de edificios y
magquinaria y equipo proveniente de [a fusidn por absorcion de Miller Ecuador S. A, [a misma
que de acuerdo con las evaluaciones realizadas por la Companiia asciende a US$206.513 vy
US$139.649, respectivamente.

Propiedades de Inversion

Un detalle de las propiedades de inversion al 31 de diciembre del 2011, 2010 vy 1 de enero del
2010 es como sigue:

1 de enero
2011 2010 del 2010
Terrenos Uss$ 227.093 227.093 186.248
Edificios 623.549 623.549 592.999
850.642 850.842 779.247
Depreciacidn acumulada (51.636) (31.344) (12.580)
Uss$ 799.006 819.298 766.667

El movimiento de propiedades de inversién por los afios terminados al 31 de diciembre del

2011, 2010 y 1 de enero del 2010 es como sigue:

Edificios Terrenos Total
Saldo al 1 de enero del 2010 uss 580.419 186.248 766.667
Adiciones 30.550 40.845 71.395
Depreciacién del afio (18.764) - (18.764)
Saldo al 31 de diclembre del 2010 582.205 227.093 819.298
Depreciacién del afic (20.282) - {(20.292)
Saldo al 31 de diciembre del 2011 USS$ 571.913 227.093 799.006
(Continta)
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(14) Inversiones en Acciones

Las inversiones en acciones al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 es como

sigue:
1 de enero
2011 2010 del 2010
Bakels Ecuador S. A,; 2.303.912 acciones
ordinarias de valor nominal US$0.04
cada una; 39.78% de participacidn uUss 386.923 386.923 309.576
Ecuagran S. A.; 151.874 acciones
ordinarias de valor nominal US$1.00
cada una; 1.50% de participacion 151.874 151.874 151.874
Otras inversiones, menos del 5% de
participacion 17.224 17.224 17.224
uss$ 556,021 556.021 478.674

Las inversiones en acciones corresponden a inversiones en subsidiarias y estén registradas al
costo. Al cierre de cada afio de presentacidn no existe evidencia de deterioro de estos activos.

Un resumen de la informacion financiera en donde la Compania mantiene inversiones en
acciones es coma sigue:

(Contindia)
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Activos Activos Total Pasiwos Pasiws Total Activos Costos /
corrientes no corrgntes activos cormrentes ne corientss pasivos netos Ingresos gasios Utilidad
1,455.081 224.573 1.679.654 486.943 15.534 502.477 952.604 3.587.930 3.398.079 153.851
7.773.458 17.270.740 25.044.198 9.058.566 4.105.872 13.164.438 11.879.761 40.548.223 40.418.153 130.070
3,228,538 17,495,313 26,723,852 9.545.509 4.121.406 13.666.915 12.832.365 44.146.153 43.816.232 328.921
1.152.630 168.426 1.321.056 308.518 15.817 324.136 828.495 2.988.495 2.718.947 263,548
5.586.234 16.651.391 22.237.625 5.153.161 5.196.139 10.349.300 11.868.324 32.600.385 32.216.107 353.278
6.736.864 16.819.817 23.558.681 308.518 15.617 10.673.435 12.716.819 35.597.880 34.935.054 662,826
{Continua)
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Intangibles

El movimiento de activos intangibles durante los anos terminados el 31 de diciembre del 2011,
2010 y 1 de enero del 2010 se muestra a continuacion:

: 2011 2010
Saldo al inicio del afio, neto de amortizacion

acumulada uss 2.430.302 2.526.960
Menos gasto de amortizacion del aho (28.541) (96.658)
Saldo final del afio, nato de amortizacién

acumulada uss 2.401.761 2.430.302

La Compafiia al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 no mantiene en prenda
ni tiene restricciones sobre sus intangibles.

Préstamos v Obligaciones Financieras

Esta nota provee informacion sobre los términos contractuales de los préstamos y obligaciones
de la Compafiia que devengan intereses, los que son valorizados al costo amortizado. Para
mayor informacién acerca de la exposicion de la Compafiia al riesgo de tasa de interés y
liguidez (véase nota 6).

Un resumen de los préstamos y obligaciones financieras al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1

de enero del 2010 es el siguiente;

1 de enero
2011 2010 del 2010
Pasivos corrientes:
Préstamos bancarios con garantia uss$ 5.615.500 8.896.365 11.000.000
Porcién corriente de préstamos
bancarios con garantia a largo
plazo 3.435.735 2.536.238 1.788.948
Porcién corriente de obligaciones
por arrendamiento financiero 16.187 25.852 23.633
Intereses por pagar 85.854 82.042 277.350
9.153.276 11.540.497 13.089.931
Pasivos no corrientes:
Préstamos bancarios con garantia 16.890.664 7.753.517 2.114.256
Obligaciones por arrendamiento
financiero - 16.187 42.039
16.890.664 7.769.704 2.156.295
Us$ 26.043.940 19.310.201 15.246.226
(Continda)
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Términos y Calendario de Reembolso de la Deuda

Valor nominal en US$

Tasa de interés 31 de diciembre 1 de enero

nominal 2011 2010 del 2010
Préstamos bancarios con garantia TPR + 3.42% US$ 7.326.399 8.500.000 -
Préstamos bancarios con garantia 7,50% 8.000.000 - -
Préstamos bancarios con garantia 7.50% 5.000.000 - -
Préstamos bancarios con garantia 6,90% 4.000.000 - -
Préstamos bancarios con garantia 7,00% 1.615.500
Préstamos bancarios con garantia 8,50% . 4,015,833 -
Préstamoes bancarios con garantia 8,25% - 2.500.000 -
Préstamos bancarios con garantia 8,25% - 1.000.000 -
Préstamos bancarios con garantia 8,50% - 687.530 -
Préstamos bancarios con garantfa 9,76% - 354.253 -
Préstamos bancarios con garantia 9,76% - 338.748 -
Préstamos bancarios con garantfa 8,95% - - 8.000.000
Préstamos bancarios con garantia 8,92% - 1.571.604 2.725.865
Prestamos bancarios con garantia 9,76% - 101.547 262.663
Préstamos bancarios con garantfa 8,12% - - 3.000.000
Préstamos bancarios con garantia 11,29% - S 666.668
Préstamos bancarios con garantia 9,33% - 116.605 248.008
Pasivo por arrendamiento financiero 9,00% 16.187 42.039 85.672

25.958.086 19.228.159 14.968.876

Intereses por pagar 85.854 82.042 277.350
Uss 26.043.940 19.310.201 15.246.226

Los vencimientos anuales del capital de los préstamos y obllgaCIOnes financieras a largo plazo
por cada afho subsiguiente al 31 de diciembre del 2012 son como siguen:

Afio US ddlar
2013 3.778.983
2014 3.892.863
2015 4.016.195
2016 3.999.161
2017 1.203.462
16.890.664

Al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 los préstamos y abligaciones
financieras corresponden a:

- Varios préstamos contratados con el Banco Pichincha C. A. para financiar los obras civiles
del molino de Manta y para capital de trabajo; préstamos que estdn garantizados con
prenda comercial ordinaria sobre el inventario, hipotecas sobre maquinaria y edificios e
instalaciones, certificados de depésito a plazo y con un fideicomise de maquinaria y equipo
y con la hipoteca de un terrenc junto con las construcciones (véase nota 29).

(Continda)
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- Una linea de crédito contratada por la Comparniia con el Banco de la Produccion S. A. -
Produbanco para capital de trabajo, la cual estd garantizada con prenda industrial de
maquinaria, departamento en propiedad horizontal y terrenos junto con sus construcciones.
Al 1 de enero del 2010 el saldo de este préstamo asciende a US$3.000.000 el cual fue
cancelade en marzo del 2010.

Cuentas por Pagar Comerciales

El detalle de cuentas por pagar comerciales al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del
2010 es el siguiente:

) 1 de enero
2011 2010 del 2010
Cuentas por pagar comerciales:
Locales uss 3.053.865 3.212.826 7.519.827
Exterior 1.363.578 1.516.217 932.419
4.417.443 4.729.043 8.452.246
Compaiiias relacionadas (nota 24}):
Locales 1.108.145 221.698 -
Exterior 18.745.651 15.181.265 12.443.263
19.853.796 15.402.963 12.443.263
uUss 24.271.239 20.132.006 20.895.509

La exposicion de la Compafia al riesgo de moneda y liquidez relacionado con cuentas por
pagar comerciales se revela en la neta 6.

Impuesto a la Renta

Gasto de Impuesto a la Renta

El gasto por impuesto a la renta consiste de:

Afo terminado ei
31 de diciembre del

2011 2010
Impuesto a la renta corriente, estimado Us$ 1.381.698 2.390.363
Impuesto a la renta diferido {82.975) 51.176
Uss$ 1.298.723 2.441.539

Conciliacién del Gasto de Impuesto a [a Benta

La tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana es el 24% en el 2011 (25% en el 2010).
La siguiente es la conciliacion entre el gasto de impuesto a la renta y aquel que resultaria de
aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta del 24% en el 2011 (25% en el 2010) a la
utilidad antes de impuesto a la renta:
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Impuesto a la renta que resultaria de aplicar
la tasa corporativa de impuesto a la renta
del 24% en el 2011 (25% en 2010} a la
utilidad antes de impuesto a la renta

Mas (menos):
Gastos no deducibles

Beneficio tributario por pago a trabajadores
discapacitados e incremento de trabajadores

Amortizacién de pérdidas tributarias

Beneficio tributario por reinversién de
US$8.000.000 de la utilidad neta

Cambio en diferencias temporales
Diferencia temporaria no reconocida

Exceso del impuesto minime sobre
el impuesto corriente causado

Impuesto a la Renta

2011 2010
US$ 225,806 2,817.302
222.326 435.181
(42.443) (15.391)
- (124.076)
- (800.000)
82.975 (51.176)
179.699
810.059 -
US$ 1,208,723 2,441,539

Un resumen del movimiento de impuesto a la renta por pagar corriente y de los anticipos y
retenciones en la fuente del impuesto a la renta en los afios que terminaron el 31 de diciembre

del 2011 y 2010 es el siguiente:

2010

Cuentas por

Cuentas por

Cabrar Pagar Cabrar Pagar
Saldos al inicio del afic uss 243.082 500.338 2.643.251 -
Mas:
Impuesto a la renta del afio - 1.086.698 - 2.390.363
Impuesto a la renta afio 2010 - 295.000 - -
Impuestos retenidos por terceros 1.079.209 - 1.118.471 -
Impuesto a la salida de divisas 1.086.698 - 801.287 -
Ofros - - 116.062 -
2.165.907 1.381.698 2.035.820 2.380.363
Pago de impuasto a la renta, - 500,338 1.659.188 1.659.188
Devolucidn de Impuesto a la renta 130.029 - 203.527 -
Castigo de retenciones pagado en
BXCES0 9.972 - 223.593 -
Recuperacidén de impuestos - - 1.100.013 -
Compensacion de impussto a la renta 1.086.698 1.086.698 230.836 230.836
Pago re-liquidagidn impuesto a la renta
afio anterior - 295.000 - -
Utilizacidn de notas de crédito - - 1.018.832 -
1.226.699 1.882.037 4.435.989 1.890.024
Saldos al final del afio Uss 1.182.290 - 243.082 500.339

El impuesto a la renta afioc 2010 corresponde a la re-liquidacion del impuesto a la renta de ese
afo, debido a la aplicacién parcial de la reinversién realizada per la Compaiiia.
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La Compaiiia con fecha 16 de junio de 2010, solicitd la devolucion por pago en exceso por
concepto de impuesto a la renta del ejercicio fiscal 2008, sclicitud que fue resuelta por el
Servicio de Rentas Internas mediante la Resolucion: 117012010RREC034304 del 30 de octubre
2010, en dicha resolucién no se le reconoce a la Compaiia US$74.057 correspondientes a
US$6.437 de comprobantes no validos y US$67.620 de comprobantes que no consian
fisicamente. Posteriormente la compafiia impugna la resolucidn antes mencionada: a criterio
del asesor legal y presentadas las pruebas de descargo, existe un probabilidad alta de que sea
devuelto un valor significativo del saldo reclamado.

Con fecha 20 de abril del 2011, la Compafia solicité ta devolucién del impuesto a la Renta
pagado en exceso por el ejercicio fiscal 2009 por US$140.001, solicitud que fue resuelta por el
Servicio de Rentas Internas mediante Resclucion P103012011027106 del 7 de septiembre del
2011; en dicha resolucién se e reconoce a la Compafiia el derecho para que se le reintegre la
cantidad de US$131.412 pagada en exceso por concepto de retenciones de impuesto a la renta
correspondientes al afio 2009 mas los intereses calculados desde el 20 de abril del 2011, a
través de la cual se emite nota de crédito desmaterializada. La Companiia ha considerado 13
diferencia de retenciones no devueltas con cargo a resultados por el valor de US$8.590. Estos
valores son transferidos a la cuenta virtual que Moderna Alimentos S. A. mantiene abierta en el
SRI por un total de US$136.828 que corresponde al valor reconocido como page en exceso
mas los intereses generados.

Activos y Pasivos por Impuesios Diferidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos son atribuibles a lo siguiente:

1 de enero
2011 2010 del 2010

Activo por impuesto diferido:
Cuentias por cobrar comerciales Uss 36.118 124.097 183.256
Beneficos de empleados 74.570 52.14% 52.477
Otras partidas 27.215 16.632 65.194
137.903 192.878 300.927

Pasivo por impuesto diferido:
Propiedad, planta y equipo (2.321.436) (2.459.385) (2.516.258)
{2.321.4386) (2.459.385) (2.516.258)
Pasivo neto por impuesto diferido uss {2.183.533) (2.266.507) (2.215.331)

El movimiento en los saldos de los impuestos diferidos durante los afios terminados el 31 de
diciembre del 2011 y 2010 fue reconocido en el estado de resultados integrales y es el
siguiente;
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Gasto (beneficio)

2011 2010

Activo por impuesto diferido
Cuentas por cobrar comerciales Uss (87.979) (59.159)
Beneficos de empleados 22.421 (328)
Otras partidas 10.583 (48.562)
(54.975) {108.049)

Pasivo por impuesto diferido
Propiedad, planta y equipo {137.950) (56.873)
{137.950) (56.873)
USs 82.975 (61.176)

Precios de Transierencia

El Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado en el Suplemento al Registro Oficial No. 494 del 31 de
diciembre del 2004 incorpord a la legislacion tributaria, con vigencia a partir del 2005, normas
sobre la determinacién de resultados tributables originados en operaciones con partes
relacionadas. Adicionalmente, durante el afio 2008, la normativa fue modificada mediante
Resolucion No. NAC-DGER2008-464 publicada el 25 de abril del 2008 en el Registro
Oficial No. 324, el Servicio de Rentas Internas (SRI) en la que resolvié que los requisitos para la
presentacién de informacién con referencia a dicha normativa tiene relacién Gnicamente para las
operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior en el mismo periodo fiscal y
cuyo monto acumulado sea superior a US$5.000.000.

La Administracion de la Compania obtiene cada afio el estudio de precios de transferencia
requerido por la normativa tributaria vigente, segtn el cual, por una parte, las transacciones y
términos de ejecucion de las mismas han sido consistentes durante los afios terminados el 31
de diciembre del 2011 y 2010; y, por la otra, no se ha derivado ajuste al impuesto a la renta
carriente reconocido en los estados financieros separados que se reportan.

{Continda)

-40 -



Mederna Alimentos S. A.
(Una subsidiaria de Ecuador Heldings, Lid.)

Notas a los Estados Financieros Separados

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

(19)  Otras Cuentas y Gastos Acumulades por Pagar

Al 31 de diciembre de 2011, 2010 y 1 de enero de 2010, el detalle de las otras cuentas y gastos
acumulados por pagar es el siguiente;

1 enero
2011 2010 del 2010
Sendcio Rentas Intermnas - SAI
Impuesto al valor agregado - IVA uss 42.906 91.652 642,669
Retenciones de impuesto a la renta
e impuesto al valor agregado 126.471 182.184 137.880
Provisién impuesto salida de divisas 273.535 306.834 248.865
Anticipos recibido de clientes 211.897 93.713 141,961
Otros 35.895 75.704 100.431
' Uss 6920.704 750.087 1.271.806

(20)  Beneficios de Empleados

El detalle beneficios de empleados al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010, es

el siguiente:
1 de enero
2011 2010 del 2010
Participacion de los empleados en
las utilidades (nota 25) uUss 166.034 2.022.223 1.702.015
Sueldo y beneficios por pagar 755.610 533.623 467.213

Instituto Ecuatoriano de Seguridad

Social - IESS 143.120 122170 105.119
Provisiones para pensiones de

patronal e indemnizaciones

por desahucio 2,376.807 2.222.261 1.951.421
Uss$ 3.441.571 4.900.307 4.225.768

Pasivo corriente Uss$ 1.288.041 2.812.259 2.387.917
Pasivo no cormiente 2.153.530 2.088.048 1.837.851
uss 3.441.571 4.900.307 4 225768

De acuerdo con las leyes laborales de la Repuiblica del Ecuador, la Compaiiia esta obligada a
distribuir entre sus trabajadores el 15% de la utilidad antes de impuesto a la renta (véase
nota 25}.

Provisiones para Pensiones de Jubilacidn Patronal e Indemnizacién por Desahucio

El movimiento en el valor presente de las reservas para pensiones de jubilacién patronal e
indemnizacién por desahucio por los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2011 y 2010
es como sigue:
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Jubilacion Indemnizaciones

patronal por desahucio Total
Valor presente de obligaciones por beneficios
definidos al 1 de enero del 2010 uss 1.645.071 306.350 1.951.421
Costo laboral por senicios actuales 135.038 45.847 180.885
Costo financiero 103.429 22.303 125.732
Pérdida actuarial 106.347 67.515 173.862
Efecto de reducciones y liquidaciones anticipadas {91.373} - {91.373)
Beneficios pagados (80.756) (37.480) {118.236)
Gasto del periodo 172.685 9B.185 270.870
Valor presente de obligaciones por beneficios
definidos al 31 de diciembre del 2010 1.817.756 404.535 2,222,291
Costo laboral por senicios actuales 136.760 44 112 180.872
Costo financiero 102.115 21.319 123.434
Pérdida actuarial 167.558 11.675 179.233
Efecto de reducciones y liquidaciones anticipadas (134.797) - (134.797}
Beneficios pagados {148.6786) (45.550) (194.226)
Gasto del periodo 122,960 31.656 154.516
Valor presente de obligaciones por beneficios
definidos al 31 de diciembre del 2011 Uss 1.940.718 436.091 2,376.807
Corto plazo Uuss 170.977 52,300 223.277
Largo plazo . 1.769.739 383.791 2.153.530
Uss 1.940.716 436.091 2.376.807

Segin se indica en el Cédigo del Trabajo del Ecuader, todos aquellos empleados que
cumplieren 25 afios de servicio para una misma compaiiia tienen derecho a jubilacién patronal.
La Cempaiiia acumula este beneficio en base a estudios anuales elaborados por una firma de
actuarios independientes. Segun se indica en los estudios actuariales, el método actuarial
utilizado es el "Método de Credito Unitario Proyectado®, con este método, se atribuye una parte
de los beneficios que se han de pagar en el futuro a los servicios prestados en el periodo
cofriente. Las obligaciones se miden segun sus valores descontados, puesto que existe la
posibilidad de que sean satisfechas muchos afios después de que los empleados hayan
prestado sus servicios y se determina el importe de las pérdidas y ganancias actuariales. Las
disposiciones legales no establecen la obligatoriedad de constituir fondos o asignar activos para
cumplir con el plan.

Las provisiones del plan de jubilacion consideran la remuneracién del empleado vy demas
parametros establecidos en el Coédigo del Trabajo del Ecuador, con un minimo para la
cuantificacién de la pensidn vitalicia mensual de US$20 si el trabajador es beneficiario de la
jubilacion del IESS y de US$30 si sélo tiene derecho a la jubilacién patronal y 25 afios minimo
de servicio sin edad minima de retiro.

De acuerdo a los estudios actuariales contratados, el valor presente de la reserva matematica

actuarial de jubilacion patronal al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 es
como sigue;
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1 de enero
2011 2010 del 2010
Valor actual de las reservas
matematicas actuariales:
Jubilados Uss 583.044 595.582 551.489
Empleados activos con tiempo
de senicio mayor a 10 afos 1.048.963 917.754 795.030
Empleados activos con tiempo
de senvicio menor a 10 anos 310.709 304.420 298.552
uss 1.940.716 1.817.756 1.645,071
Los supuestos utilizados en los estudios actuariales fueron:
1 de enero
2011 2010 del 2010
Tasa de descuento 7,00% 6,50% 6,50%
Tasa de crecimiento de salario 3,00% 2,40% 2,40%
Tasa de incremento de pensiones 2,50% 2,20% 2,00%
Tabla de rotacién 8,90% 4,90% 4,90%
Vida laboral promedio remanente 8,0 8,0 8,0
Tabla de mortalidad e invalidez ™ IESS 2002 TM IESS 2002 ™ IESS

Las suposiciones actuariales constituyen las mejores estimaciones que la Compania posee
sobre las variables que determinardn el pago futuro de esta obligacién. Los cambios en las
tasas o supuestos usados en los estudios actuariales pueden tener un efecto importants en los
montos reportados.

Capital y Reservas
Capital

La Compaiiia ha emitido Unicamente acciones ordinarias y nominativas con valor nominal de
US%0.20 cada una. El detalle de las acciones autorizadas, suscritas y pagadas al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 y 1 de enero del 2010 es el siguiente:

1 de enero
2011 2010 del 2010
Acciones autorizadas 140.000.000 140.000.000 90.000.000
Acciones susciitas y pagadas 130.324.747 105.074.745 72.392.250

El 29 de octubre del 2010 se inscribié en el Registro de la Propiedad y Mercantil del Cantén
Cayamibe, la escritura de reforma de gravamen hipotecario y aumento de capital que resolvié la
Junta General de Accionistas por US$3.717.637. Dicho aumento de capital es el resultado del
aporte en activos fijos efectuado por Ecuador Holding Lida. de US$12.217.637, asi como
obligaciones bancarias por US$8.500.000 (véase nota 1y 16).

(Continda)
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Con fechas 17 de noviembre del 2011 y 25 de noviembre del 2010 se inscribe bajo el tomo 142
y 141 del Registro Mercantil, respectivamente, los aumentos de capital realizados por Ecuador
Holdings, Lida. por US$5.050.000 en el 2011 y US$2.818.862 en el 2010.

Reserva L egal

La Ley de Compaiias de la Republica del Ecuador, requiere que las compafias andnimas
transfieran a reserva legal, por lo menos, el 10% de la utilidad neta anual, hasta igualar, por lo
menos, el 50% del capital social. Dicha reserva no estd sujeta a distribucidn, excepto en el caso
de liguidacién de la Compania, pero puede ser utilizada para aumentos de capital o para cubrir
pérdidas en las operaciones.

Reserva de Capital

De acuerdo con lo previsto en las disposiciones societarias vigentes, el saldo de la reserva de
capital {cuenta que regisiré el efecto de la correccién monetaria por el indice de inflacion e
indice especial de correccidn de brecha entre los indices de devaluacién e inflacién de las
cuentas patrimoniales hasta marzo del 2000 y de los activos nc monetarios y del patrimonio de
los accionistas hasta el 31 de diciembre de 1999) no esta sujeto a distribucion a los accionistas
y puede ser objeto de capitalizacion en la parte que exceda el salde de las pérdidas
acumuladas, previa decisién de la Junta General de Accionistas.

La Superintendencia de Compaiiias del Ecuador, mediante Resolucion
SC.G.ICI.CPAIFRS.G.11.007 del 9 de septiembre del 2011, publicada en el Registro Oficial
No. 566 del 28 de octubre del 2011 determiné gue los saldos de la reserva de capital generados
hasta el afio anterior al periode de transicion de aplicacién de las NIIF, deben ser transferidos al
patrimonio a la cuenta Resultados Acumulados, subcuentas Reserva de Capital, saldo que sdlo
podran ser capitalizados en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del
tltimo ejercicio econdémico concluido, si las hubieren; utilizados en absorber pérdidas; o
devuelios en el caso de liquidacion de la Compainia.

Resultado Acumulado Proveniente de la Adopcién por Primera Vez de las NIIFs

La Superintendencia de Compafiias del Ecuador, mediante Resolucidn
SC.G.ICIL.CPAIFRS.11.007 del 9 de septiembre del 2011, publicada en el Registro Oficial Na.
566 del 28 de octubre del 2011, determind que los ajustes provenienies de la adopcion por
primera vez de las “NIIF" y que se registraron en el pairimonio en una subcuenta denominada
“Resultados acumulados provenientes de la adopcidn por primera vez de las NIIF”, separada del
resto de los resultados acumulados, y que generaron un saldo acreedor, no podré ser distribuido
entre los accionistas ni utilizado para aumentar el capital social. El saldo acreedor de esta
cuenta podra ser utilizado para enjugar pérdidas acumuladas y las del dltimo ejercicio
econdmico si las hubiere, o devuelta a sus accionistas en caso de liquidacion.

(Continda)
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Gastos por Naturaleza

Un resumen de los gastos por naturaleza es el siguiente:

Afo terminado el
31 de diciembre del

2011 2010
Cambios en las materias primas y consumibles,
productos terminados y productos en proceso uss 90.026.040 79.859.173
Gastos por beneficios a empleados (nota 23) 11.464.216 12.223.068
Gastos por fletes y estibajes 3.368.956 3.511.641
Gastos por publicidad 2.964.701 1.619.223
Gastos por depreciacion y amortizacién 2.248.565 1.731.142
Gastos por honorarios 949.985 1.266.804
Gastos por mantenimiento 906.078 731.534
Gastos por arriendos (nota 27) 726.008 633.662
Gastos por viajes 502.642 406.086
Gastos por setvicios telefonicos y de
telecomunicaciones 273.285 233.918
Provision para deterioro - cartera 44.095 179.656
Gastos por impuestos y contribuciones 240.222 142.279
Gastos por capacitacion, seleccién de perscnal 230.326 168.723
Gastos por seguros 172.504 183.396
Gastos por suministros de computacion 170,171 116.433
Gastos por consultoria 163.767 122,190
Gastos por movilizacion 117.412 127.870
Gastos por almacenamiento 46.138 35.399
Otros gastos 785.044 809.328
Us$ 115.400.153 104.101.525

Gastos de Personal

Los gastos relacionados con sueldos y beneficios a los empleados se resumen a continuacién;
Afo terminado el
31 de diciembre del

2011 2010

Sueldos y salarios uUss$ 7.315.517 6.675.364
Participacién utilidades {nota 25) 166.034 2.022.223
Beneficios sociales 2.238.479 1.918.172
Indemnizaciones laborales 379.141 416.328
Otros beneficios 686.571 642.294
Vacaciones 365.548 287.309
Sequros 312.926 261.378

Us$ 11.464.216 12.223.068

(Continua)
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Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la Compafia posee 780 trabajadores en relacion de
dependencia, distribuidos entre empleados de produccién, comercializacion, mercadeo y
administracién.

(24)  Transacciones y Saldos con Partes Relacionadas

(a) Transacciones con Compainias Relacionadas

Las transacciones realizadas con compafifas relacionadas guardan relacidn de equidad
con otras operaciones que efectian regularmente.

Las principales transacciones con empresas relacionadas estan dadas por operaciones
mercantiles y financieras; y estan referidas principalmente a compras y ventas de
producto terminado, materia prima y servicios por administracién, maquila y
arrendamienio de maquinaria. El resumen de las transacciones con compafiias
relacionadas por los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010 es el siguiente:

2011 2010
Compras:
Productos terminados - Bakels
Ecuador S. A. uss 1.102.486 1.167.266
Materias primas:
Bakels Ecuador S. A. 226.974 110.691
Seaboard Overseas Limited 67.285.699 58.536.078
Servicios de fumigacion, seguro,
demorage - Seaboard Overseas
Limited 241.248 441175
Maquinaria y equipos - Seaboard
Overseas Group Ltd. 1.584.627 -
Venta de productos terminados:
Bakels Ecuador S. A. Uss 381.063 257.644
Productos Alimenticios Nutradeli
Ecuador S. A. 588.781 -
Ingrescs por servicios: '
Servicios técnicos, administrativos y
operaciones legales, financieras y
de contirol - Bakels Ecuador S. A. uss$ 293.626 134.389
Otros ingresos (gastos):
Intereses pagados - Bakels uss 13.486 -
Ecuador S. A,
Dividendos recibidos - Bakels
Ecuador S. A. - 77.347

Un resumen de los saldos con companiias relacionadas resultantes de las transacciones antes
indicadas al 31 de diciembre del 2011, 2010 y 1 de enero del 2010 es como sigue:
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Locales:
Bakels Ecuador S. A.
Productos Alimenticios Nutradeli
Ecuador S. A.
Molinos Champion S. A.
Agricola San Andres del Chaupi

Exterior:
Ecuador Holdings Lid.
Seaboard Overseas Limited
Seaboard Overseas Group Ltd.
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uUss

uss$

2011

Cuentas por cobrar

Cuentas por pagar

Comerciales Otras Total Comerciales Otras Total
3.168 - 3.168 247.398 - 247.398
0.042 - 9.042 - B60.747 860.747

76.181 - 76.181 - - -
3.885 405.796 409.681 - - -
02.276 405.796 408.072 247,398 860.747 1.108.145
- 1.525.765 1.625.765 - - -
- - - 18.593.250 - 18.593.250
- - - - 152.401 152.401
- 1.525.765 1.525.765 18,593.250 152.401 18.745.651
92.276 1.931.561 2.023.837 18.840.648 1.013.148 19.853.796
{Contintia)
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Locales:
Bakels Ecuador S. A.
Productos Alimenticios Nutradeli
Ecuador S. A,
Melinos Champion S. A.
Agricola San Andres del Chaupi

Exterior:
Ecuador Holding Lid.
Seaboard Overseas Limited

{Expresado en ddélares de los Estados Unidos de América - US$)

Uss

uUss

Moderna Alimentos S. A.
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2010

-Cuentas por

Cuentas por cobrar pagar
Comerciales Otras Total comerciales
61.033 - 61.033 221.698
267.834 - 267.834 -
80.343 - 80.343 -
3.074 405.796 408.870 -
412.284 405.796 818.080 221.698
- 1.204.223 1.204.223 -
1.628 - 1.628 15.181.265
1.628 1.204.223 1.205.851 15.181.265
413.912 1.610.019 2.023.931 15.402.963
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1 de enero del 2010

Cuentas por Cuentas por

cobrar pagar
comerciales comerciales
Locales:
Bakels Ecuador S. A. uss$ 115.012 -
Molinos Champion S. A. 257.649 -
Agricola San Andres del Chaupi . 405.870 -
778.531 -
Exterior - Seaboard Overseas Ltd. 1.108 12.443.263
1.108 12.443.263
uss 779.639 12.443.263

Los saldos de las transacciones y saldos con partes relacionadas no devengan intereses
y se estima que se liguidaran en el corto plazo.

A la fecha de este informe, [a Compaiiia se encuentra realizando los andlisis necesarios
para sl informe de precios de transferencia; la administracion estima que no resuitardn
ajustes al gasto y pasivo de impuesto a la renta reflejados en los estados financieros
separados del afic 2011.

Compensacidn Recibida por el Personal Clave de la Gerencia

Durante los afios 2011 y 2010, las compensaciones recibidas por el personal ejecutivo y
por la gerencia clave por sueldos, beneficios sociales a corto plazo y planes de beneficios
definidos a largo plazo se resumen a continuacién:

2011 2010
Sueldos _ Uss 230.544 216.510
Beneficios corto y largo plazo 196.144 170.960
Uss$ 426.688 387.470

Participacién de los Trabajadores en las Utilidades

De acuerdo con las leyes laborales vigentes en la Republica del Ecuador, la Compaiia debe
distribuir entre sus trabajadores el 15% de la utilidad antes de impuesto a la renta (PT). La
Compaiiia ha estimado el gasto de participacion de los trabajadores en las utilidades, de la
siguiente manera:
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Afo terminado el
31 de diciembre del

2011 2010

Total ingresos uUss 117.413.912 115.357.178

Total costos y gastos 116.307.019 101.567.216
Ganancia antes de participacion de los

trabajadores e impuesto a la renta 1.106.893 13.789.962

Efecto ajustes aplicacion NIF - 308.475
Base para célculo de participacion de

los trabajadores 1.106.893 13.481.487

15% 15%

Participacién de los trabajadores en :
{as utilidades uss 166.034 2.022,223

(26) Ingresos v Egresos Financieros

Los ingresos y egresos financieros se compenen de o siguiente:

Ao terminado el
31 de diciembre del

2011 2010
Ingresos financieros:
Intereses por inversiones temporales Uss - 58.696
Diferencia en cambic - 6.803
uss - 65.499
Egresos financieros:
Intereses sobre préstamos y sobregiros
bancarios uss 1.860.915 981.284
Costo financiero por beneficios de empleados 123.434 125.732
Intereses con partes relacionadas 13.486 -
Gastos bancarios 86.350 115.309
Diferencia en cambio 42.091 -
Otros 7.786 7.675
uss 2.134.062 1.230.000

(27)  Arrendamientos Operativos

Como Arrendatario

La Compafia ha suscrito varios contratos de arrendamiento para sus locales y bodegas; los
cuales tienen plazos de uno a cuatro afios. Durante los afios terminados el 31 de diciembre del
2011 y 2010, los gastos por conceptes de arrendamientos operativos ascendieron a
US$726.006 y US$633.662, respectivamente.

{Continta)
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El detalle de pagos futuros de arriendos operativos es el siguiente:

Usb
2012 uUss 655.340
2013 337.546
2014 224.405 -
2015 201.600
2016 117.600
uss 1.536.491

Como Arrendador

La Compafiia ha suscrito varios coniratos de arrendamiento, los cuales van de dos meses a un
afio de arrendamiento. Durante los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010, los
ingresos peor conceptos de arrendamientos ascendieron a US$97.721 y US$110.741,
respectivamente.

Contingencias

La Compafila fue notificada por parte de la Administracion Tributaria con orden de
determinacion No. 2008170124 del 30 de julio del 20089, de la iniciacion de un proceso de
fiscalizacién por concepto de impuesto a la renta del ejercicio econdmico 2006. El 30 de
junio del 2010 mediante Acta de Determinacién No. 1720100100193, son ratificadas
algunas de las glosas contenidas en el Acta Borrador de Determinacidn. El 27 de julic del
2010 la Compafiia presentd ante la Direccién Regional del Servicio de Rentas Internas del
Norte, un reclamo administrativo al contenido del Acta de Determinacion No.
1720100100193 emitida por concepto del impuesto a la renta correspondiente al gjercicio
20086, a efectos de impugnar las glosas establecidas en la misma. Con fecha 14 de enero
del 2011 la Compafia es notificada con la Resolugidn No. 117012011RREC001456,
mediante la cual la Administracién Tributaria acepta parcialmente el reclamo antes
mencionado, acto en el cual se ratifican ciertas glosas, siendo los saldos de los valores
determinados los siguientes; impuesto a la renta por pagar US$239.803 y recargos por
US$47.961. En base a eslos antecedentes el 29 de marzo del 2011 la Compafifa presenta
ante el Director General de Servicio de Rentas Internas un recurso de revision a efectos de
que las glosas determinadas sean eliminadas del acta de determinacién emitida por
concepto del impuesto a la renta del ejercicio 2006, tramite signade con el No.
91701201100208. ‘

A la fecha de este informe el tramite se encuentra asignado a una analista del
Departamento de Recurso de Revisién, se espera se proceda la apertura del periodo de

prueba respective. A criterio del asesor legal la Compafia tiene altas posibilidades de
obtener un resultado a su favor.

{Continta)

-51 -



(29)

Moderna Alimentos S. A.
{Una subsidiaria de Ecuador Heldings, Ltd.)

Notas a los Estados Financieros Separades

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

Con fecha 21 de abril del 2011 la Administracién Tributaria con orden de determinacion
No. RNO-GCODETC11-00001, notificé la iniciacién de un proceso de fiscalizacién por
concepto de impuesto a la renta del ejercicio econdmico 2007. Mediante Acta de
Determinacion No. 1720120100104 de fecha 20 de abril del 2012, la Administracidn
Tributaria estableci¢ el pago a su favor por el monto de US$889.308 por impuesto a la
renta del ejercicio econdémico 2007,

A la fecha de preparacién de los estados financieros separados, las demandas
presentadas por la Administracién Tributaria se encuentran en tramite bajo sus asesores
legales, quienes soportan que el resultado de estos tramites le serd favorable.

Compromisos

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 la Companiia ha adquirido los siguientes compromisos:

Fideicomiso Mercantil de Administracién de Flujos de Fondos y Pagos

Segquin escritura publica del 28 de mayo del 2007, la Compafriia constituyd un fideicomiso
mercantil de administracidn de flujos de fondos y pagos con la fiduciaria Fondos
Pichincha S. A., denominado Fideicomiso Moderna Alimentos, a fin de que el patrimonio
auténomo sirva de medio alternativo para el pago total o parcial de las obligaciones que
haya contraldo y contraiga por cualquier concepto direcia o indirectamente, a la orden o a
favor de Banco Pichincha C. A., o que haya contraido o contraiga a favor de terceras
personas cuyos créditos sean transferidos o hubieran sido transferidos, bajo cualquier
titulo o modo y por cualquier concepto a favor de Banco Pichincha C. A..

La Compafifa al 31 de diciembre del 2011 y 2010 ha transferide a titulo del fideicomiso
mercantil al patrimonio auténomo los siguientes bienes:

- Lasuma de un mil ddlares {US$1.000).

- Los derechos de cobro que tiene la Compafifa a recibir de sus clientes especialmente
de Industrial Surindu S. A., en virtud del pago por los bienes o servicios que haya
facturado.

Al 31 de diciembre del 2011 los recursos entregados al fideicomiso por las ventas a sus
clientes fue de US$11.815.599 (US$4.966.300 en el 2010), las restituciones recibidas por
el excesa en el cobro de las facturas fue de US$10.756.502 en el 2011 (US$4.356.602 en
el 2010), los recursos cancelados por concepto de préstamos a las instituciones
financieras asciende a US$3.381.262 en el 2011 (US$2.444.393 en el 2010).

Fideicomiso Mercantil Molinera Manta

Segun escritura plblica del 28 de octubre de 1999, Molinera Manta constituyd un
fideicomisc mercantil de garantia con Ia fiduciaria Fideval S. A. denominado Fideicomiso
Mercantil Molinera Manta, a fin de que el patrimonio auténomo sirva de garantia y por
tanto de fuente alterna de pago de los créditos que haya contraido y contraiga por
cualquier concepto directa o indirectamente, a la orden o a favor de Banco
Pichincha C. A. {véase nota 16).
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La Compahia al 31 de diciembre del 2011 y 2010 ha transferido a titulo del fideicomiso
mercantl al patrimonio auténomo maguinarias y equnpos cuyo valor histérico se

encuentra totalmente depreciado.

Mediante escritura publica suscrita el 14 de noviembre del 2011 la Compafiia procedié a
liquidar el fideicomiso mercantil.

Fideicomiso Miller Ecuador

Segin escritura plblica del 22 de diciembre del 2010, Miller Ecuador constituyé un
fideicomiso mercantil de garantia con la fiduciaria Fideval S. A. denominado Fideicomiso
Mercantil Miller Ecuador, a fin de gue el patrimonio auténomo garantice las obligaciones
que el deudor haya contraido y contraiga por cualquier concepto directa o indirectamente,
a la orden o a favor de Banco Internacional S. A., Banco de la Produccidn S. A.
Produbanco, Banco Pichincha C. A., asi como las obligaciones asumidas por Terranova
Interholdings Inc. en virtud del crédito sindicado que mantiene con los beneficiarios
acreedores.

La Compafiia al 31 de diciembre del 2011 ha transferido a titulo del fideicomiso mercantil
al patrimonio auténomo terrenos, edificios, maquinarias y equipos.

Fideicomiso Garantia Alimentos

Segun escritura publica del 3 de marzo del 2011, la Compafia constituyd un fideicomiso
mercantil de garantia con la fiduciaria Fiducia S. A. Administradora de Fondos vy
Fideicomisos Mercantiles, a fin de que el patrimonio auténoma - garantice el pago del
capital, los intereses compensatorios y moratorios, comisiones, honorarios y cualquiera
otras obligaciones de pago a la orden o a favor de Intemational Finance Corporation y
Inter - American Investment Corporation, en virtud de los préstamos otorgados a la
Compaiifa por la suma de US$8.000.000 y US$5.000.000 respectivamente.

La Compafifa al 31 de diciembre del 2011 ha transferido a titule del fidecomiso mercantil al
patrimonio auténomo, lo siguiente:

- La suma de un mil délares (US$1.000)
- Terrenos, un inmueble, bienes muebles v marcas.

Convenio de Préstamo con_Infernational Finance Corporation

El 21 de mayo del 2010 se firmé un convenic entre Moderna Alimentos S. A., Ecuador
Heldings Ltd., Productos Alimenticics Nutradeli Ecuador S. A. y el International Finance
Corporation IFC. Compromete un crédito por US$8.000.000 a favor de la Compafiia o los
otros deudores. La Compafia ¢ cualguiera de los deudores podrd solicitar los
desembolsos de este crédito con una anticipacién de 10 dias, cada desembolso debe ser
de minimo US$3.000.000. Las fechas de pago tanto del interés como del capital
empezaran a partir de junio del 2012 hasta junio del 2017 de acuerdo a los desembolsos
realizados por el IFC; los desembolsos recibidos durante el afio 2011, ascendieron a
US$8.000.0000 (véase nota 16).

{Continda)

-53 -



(30)

Moderna Alimentos S. A.
{Una subsidiaria de Ecuador Holdings, Ltd.)

Notas a los Estados Financieros Separados

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - US$)

Convenio de Préstamo con inter-American Investment Corporation

El 29 de ociubre del 2010 se firmd un convenio entre Medema Alimentos S. A., Ecuador
Holdings Ltd., Productos Alimenticios Nutradeli Ecuador S. A. y el Inter - American
Investment Corporation. En dicho convenio se compromete un crédito por US$5.000.000
a favor de la Compafifa o los otros deudores. La Compaiiia o cualquiera de los deudores
podra sclicitar los desembolsos de este crédito con una anticipacion de 10 dias, cada
desembolso debe ser de minimo US$3.000.000. Las fechas de pago tanto del interés
como del capital empezaran a partir de junio del 2012 hasta junic del 2017 de acuerdo a
los desembolsos realizados por el Infer - American Investment Corporation, durante el afio
2011, ascendieron a US$5.000.0000 (Véase nota 16).

Explicacién de Efectos de la Transicién a NIIF

Como se indica en la nota 2(a), éstos son los primeros estados financieros separados de [a
Compafiia preparados bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF). En la -
preparacién del estade de situacidn financiera de aperiura bajo NIIF, la Compafiia ha ajustado
los montos reportados previamente en los estados financieros separados preparados bajo las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC).

Una explicacion de cémo la transicién de NEC a NIIF han afectado la situacién financiera, el
desempenio financiero y los flujos de efectivo se muestra en los siguientes cuadros y notas que
se acompafian:

(a)

Estados de Situacién Financiera al 1 de Enero v al 31 de Diciembre del 2010

En la preparacién de los estados de situacion financiera de apertura (1 de enero del
2010), ¥ comparativo (31 de diciembre del 2010) la Compaiia ha realizado ajustes y
reclasificaciones de cuentas previamente reportadas en los estados financieros separados
preparados de acuerdo con sus anteriores bases contables (NEC).

Los principales efectos de la adopcién sobre los Estados de Situacidn Financiera al 1 de
enero y al 31 de diciembre del 2010 se resumen a continuacién:

-54 -




Mederna Alimentos S. A.
{Una subsidiaria de Ecuador Holdings, Lid.)

Notas a los Estados Financieros Separados

{Expresado en ddlares de los Estados Unidos de América - USS$)

31 de diciembre del 2010 1 de enere del 2010
Efsctos de Efectos de
Saldos NEG transicidn MIE Beclasificacioneg Bef Saldos NIiF Saldos NEC transicidn NIF Reclasificacioneg Bl Saldgs NIIF
Activos
Activos corrientes:
Efectivo en caja y bances uss 2.130.014 - . 2,130,014 916.147 - - 916.147
Inversiones temporales - - - - 5.007.333 - - 5.007.333
Cuentas por cobrar comerciales 16.533.756 (819.630) 589,086 ) (12) 15.303.212 17.320.410 (772.735) 1.057.589 @) (11) 17.605.264
Otras cuentas por cobrar 2.488.208 321.971 197.262 {8) 3.007,441 905.521 291,784 2.248.048 8) (11) 3.445.353
Inventarios 24,936.730 - - 24.936.730 13.510.962 - - 13.510.962
Gastes pagados por anticipado 269.686 - - 260.686 150.350 - (7.206) 143,144
Total activos comentes 45.358.394 (497.659) 786.348 45.647.083 37.810.723 (480,951} 3.298.431 40.628.203
Activos no comentes:

Cuentas por cobrar a largo plazo 600.645 - {600.645) 12 - 3.183.408 - (3.183.498) (11) -
Propiedad, planta y equipe £8.748.275 10.252.634 - ) (8 40.000.809 13.672.791 9.322.405 - 1) B) &) 22,995,196
Propiedades de inversidn - 785.990 33.308 {5) (6} 819,208 - 733.359 33,308 (5} {8) 766,667
nversiones en acciones 1.275.740 (719.719) - (9 556.021 478.674 - - 478,674
Intangibles - 227.707 2.271.098 (3 (13) 2.408.805 - 104,007 2.422.863 @ {13 2.526.960

Otros actives 2.396.779 - (2.396.779) (3} {(13) - 2.431.891 (4.558) {2.427,292) {3) (13} -
Totel activos no cordentes 34.021.439 10.546.612 (693.018) 43.675.033 19.766.854 10.155.262 {3.154.619) 26.767.497
Total activos uss 79.379.833 10.048.953 93.330 89.522.116 57.577.577 9.674.311 143,812 67.395.700

{Continda)
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31 de diciembre dal 2010

1 de eneso del 2010
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Etectos de Efectos de
Saldos NEC transicién NIF, Reslasificaciones Baf. Saldos NIIF Saldes NEG transicién NIIE Reclasificacionas Rel. Saldos NIIF
Pasivos y Patimonio
Pasivos corentes:
Préstamos y obligaciones financieras uss 11.448.443 - 92.054 11.540.497 12.826.998 - 262.933 13.089.931
Cuentas por pagar comarciales 20.872.692 42.039 {782.725) 20.132.008 16.701.738 5.070.672 (876.901) 20.895.509
Impuesto a la renta - - 500,339 500.33% - - - -
Otras cuentas y gastos acumulades
BOT pagar 2,657.663 303.488 £2.421.285) v {B) 750.087 2.560.438 248.865 {1.537.495) 7 (8) 1.271.806
Benaficios de empleados - (15.999) 2.825.258 2.812.259 - - 2.3987.917 2.387.917
Total pasivos corrientes 35,189.003 329,528 216.657 35.735.188 32.089.172 5.319.537 236.454 37.645.163
Pasivos no corrientes:
Préstamos y obligaciones financiaras 7.758.788 - 10.916 7.769.704 2.136.367 - 20,928 2.156.295
Provision por desmantelamiento - 539.739 - {5) 539.739 - 539,739 - {5) 530.739
Beneficios de empleados 2,222,291 - {134.243) 2.088.048 1.951.421 - (113.570) 1.837.851
Inpuesto difarido - 2.266.507 - {7) 2.266.507 - 2.215.331 - {7) 2.215.331
Total pasivos no corrientes 9.581.079 2.806.246 (123.327) 12.663.998 4.086.788 2.755.070 (#2.642) 6.749.216
Total pasivos 45.170.082 3.135.774 93.330 48.399.1868 36.175.960 8.074.607 143.812 44.394.379
Patrimonio:
Capltal social 21.014.949 - - 21.014.949 14,478.450 - - 14.478.450
Aporte para futuras capitalizaciones B.573.946 - - 5.573.946 5.005.000 (5.005.000) - {10) -
Hesena legal 905.792 - - 905,792 134.447 - - 134.447
Rasenas da capital 350.761 - {350.761) - 350.761 - (350.761) -
Resena per valuacidn 2.645.184 - (2.845.184) - 2.645.184 - (2.645.184) -
Resenra facultativa 7.491 - - 7.491 7.491 - - 7.491
Resultade acumulado prowenlente de la {1 {2) (3) (4) (112 E) 4@
adopcién por pimera vez de las NIIFs - 6.913.179 - (5) (6) (7} (9} 6.913.179 - 6.604.704 - {5) (6} (7} 6.604.704
Resultados acumulados 3.711.628 - 2.095.045 6.707.573 (1.219.716) - 2.995.945 1776229
Total Patdmonio 34.209.751 6.913,179 - 41.122.930 21.401.617 1.599.704 - 23.001.321
Tolal pasivos y patrimonio uss 79.375.833 10.048.953 93.330 89.522.116 57.877.577 9.674.311 143.812 67.395.700

(Continda)
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Conciliacién del Patrimonio Neto

A continuacion se presenta la conciliacidn del patrimonio neto de la Compafifa al 1 de
enero del 2010 (fecha de transicién) y al 31 de diciembre del 2010 (fecha de estados

financieros separados comparativos):

Patrimonio de la Compafifa reportado segtin NEC

Correccion de error:
Reconocimiento y baja de activos no financieros
Reconocimiento para provision incobrables
Total ajustes por correccion de error

Detalle de ajustes por adopeidn de NIIF;
Amoriizaciones
Propiedad, planta y equipo
Provisidn para deterioro - maquinaria
Efecto impuestos diferidos (diferencias
temporales)
Reversion valor patrimonial proporcional -
inversién en subsidiarias
Aporte para futuras capitalizaciones
Total ajustes por adopcidn de NIIF

Patrimonio de la Compafifa segln NIIF

Estado de Resultados Integrales

2010

1 de enero 31 de diciembre

Uss {21.401.617) {34.200.751)
1.087.959 {22.537)

772.735 846.766

1.860.694 824.229

- {141.389)

(10.680.729) (10.912.408)

- 346.162

2.215.331 2.250.508

- 719.718

5,005.000 -

(3.460.398) {7.737.408)

Uss (1.599.704) (6.813.179)

Us$ (23.001.321)

(41.122.930)

Los principales efectos de la adopcidn de las NIIF sobre el estado de resultados por el
afio terminado el 31 de diciembre del 2010 se resumen a continuacidn;

Conciliacion de la utilidad neta reportada en el Estado de Resuliados Integrales

A continuacion se presenta la conciliacidn de la utilidad neta reportada en el estado de
resultados integrales al y por el afio terminado &l 31 de diciembre del 2010:
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Utilidad neta reportada seglin NEC

Correccion de error:
Recenocimiento y baja de actives no financieros
Reconocimiento para estimacion de incobrables

Moderna Alimentos S. A.
(Una subsidiaria de Ecuador Holdings, Lid.)

Total ajustes por correceion de error

Detalle de ajustes por adopcién de NIIF:

Amortizaciones

Propiedad, planta y equipo

Propiedad, planta y equipo - deterioro
Efecto impuestos diferidos (diferencias

temporales)

Reversidn valor patrimonial praporcional - inversion

en subsidiarias

Total ajustes por adopcion de NIIF

Utilidad de la Compariia segin NIIF

Ref.

(3)
(4)
(5)

(6}

us$

Us$

31 de diciembre
del 2010

(8.521.551)

(1.110.496)
74.031

(1.036.465)

(141.389)
(231.679)
346.162

35.177

718.719

727.990

(308.475)

(8.830.026)

Explicacién resumida de los Ajustes y Reclasificacién por Aplicacion de las NIIF:

Aijustes:

1. La Compafiia reconocié un gasio con relacion a ciertos instrumentos financieros cuya
probabilidad de recuperacion es incierta dentro del curso normai de sus transacciones

y aperaciones.

2. Correccidn en la provisién por deterioro de cuenias incobrables originado en la
identificacién de varias cuentas por cobrar en la que su recuperacién es incieria,
acorde a la politica para estimacién de deterioro de las cuentas por cobrar definida

por la Compafiia.

3. Al 31 de diciembre del 2010 de acuerdo a las NIIF, l[a Compafifa presenta las marcas
al costo historico neto de amontizacion; la amortizacion del 2010 fue revertida contra
los resuitados del gjercicio.
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4. Para la aplicacién de las NIIF la Compafias eligié acoger la exencidn opcicnal de la
NIIF 1 y utilizar el valor razonable comao costo atribuido al 1 de enero de 2010 y por tal
razén se realizé un avalio de las propiedades, planta y equipo relevantes. El valor
razonable de la propiedad, planta y equipo reconocido como costo atribuido
corresponde al monto estimado por peritos independientes contratados por la
Compafifa, dicho valor se basa en los enfoques de mercado y de costo usando los
precios de mercado para actives similares, cuando estan disponibles, ¢ el costo de
reposicidn si un precio de mercado no estaba disponible. Este valor razonable es el
precio por el cual un activo podria intercambiarse a la fecha de los estados financieros
separados entre un comprador y un vendedor dispuestos en una transaccion en
condiciones de independencia mutua.

5. Al 1 de diciembre del 2010 la Compafifa establecié una provisién por deterioro
correspondiente a los rubros maquinaria y edificaciones.

6. Las NIF requieren el reconocimiento de impuestos diferidos usando el método del
balance que esta corienfado al calculo de las diferencias temporarias entre la base
tributaria de un activo o un pasivo y su valor contable en el balance. Los ajustes enla
valuacion de los activos y pasivos generados por la aplicacion de las NIIF, han
significado la determinacion de diferencias temporarias que fueron registradas como
activos {pasivos) por impuestos diferidos.

7. Al 1 de enero del 2010 la compaifiia revirtid el valor patrimonial proporcional
reconocido bajo MNormas Ecuatorianas de Contabilidad correspondiente a las
inversiones que mantiene en sus compaflas relacionadas a esa fecha.

Reclasificaciones:

8. La Compafia establecid la provisidon correspondiente al impuesto a las salidas de
divisas {crédito tributario) generado por las importaciones en transito al cierre de cada
gjercicio econdmico.

9. A partir del 1 de enero del 2010, y con el propdsito de la transicion a las NIIF la
Compaiia reclasificé terrenos para un uso futuro incluidos en propiedades, planta y
equipo al rubro Propiedades de Inversidn. Posteriormente apté por la medicidn de
sus propiedades de inversién a su valor razonable y utilizar diche valor como costo
atribuido al inicio del perfodo de transicidn a las NIIF, de acuerdo a la NIIF 1 (normas
de primera adopcién).

10. Aumento en cuentas por pagar compafifas relacionadas y disminucion en aporte para
futura capitalizacién por US$5.005.000 por reclasificacién de valores que no seran
capitalizados.

11. Aumento en cuentas por cobrar comerciales y en otras cuentas por cobrar en
US$1.057.589 y US$2.247.273 respectivamente y disminucién en cuentas por cobrar

largo plazo por US$3.183.498 por reclasificacion de cartera comercial considerados
inicialmente por la Compafiia como cuentas por cobrar largo plazo.

(Continda)
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12. Aumento en cuentas por cobrar comerciales y disminucién en cuentas por cobrar
largo plazo por US$600.645 por reclasificacion de cartera comercial considerados por
la Compaiiia como cuentas por.cobrar largo plazo.

13. Aumento en activos intangibles y disminucién en ofros activos por US$2.271.098 en el

2010 (US$2.422.863 al 1 de enero del 2010), por reclasificaciéon de las marcas
adguiridas por la Companfa mantenidas como otros activos.

(d) Estado de Flujo de Efectivo

No existen cambios significativos en el estado de flujo de efectivo por el afio terminado el
31 de diciembre del 2010.

Eventos Subsecuentes

Desde el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emisidn de estos estados financieros
separados {4 de julio del 2012) no han ocurride eventos que requieran revelaciones adicicnales
y/o ajustes a los estados financieros separados adjuntos.
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