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MARTINEZ CHAVEZ Y ASOCIADOS CIA. LTDA.

AUDITORES & ASESORES CONTABLES

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de Palmeras del Pailon - PALPAILON S.A.:
Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Palmeras del Pailon - PALPAILON S.A,,
que comprenden el balance general al 31 de diciembre del 2009 y el correspondiente estado de
resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de caja por el afio terminado en esa fecha y un
resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia de la Compaiiia por los estados financieros

La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador. Esta
responsabilidad incluye: el disefio, la implementacion, y el mantenimiento de controles internos que son
relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de forma que éstos
carezcan de errores importantes causados por fraude o error; la seleccion y aplicacion de politicas
contables apropiadas; y la elaboracién de estimaciones contables que son razonables de acuerdo con las
circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion del riesgo de errores importantes en los
estados financieros por fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria adecuados a las
circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno
de la Compaiifa. Una auditoria también comprende la evaluacion de que los principios de contabilidad
utilizados son apropiados y de que las estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, asi
como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros. Consideramos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para
nuestra opinidn de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicion financiera de Palmeras del Pailon - PALPAILON S.A. al 31 de diciembre del
2009, el resultado de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de caja por el afio

terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el
Ecuador.
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Asuntos de énfasis

Nuestra auditoria por el afio terminado el 31 de diciembre del 2008, fue efectuada de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en el Ecuador. A partir del 1 de enero del 2009, en el
Ecuador es obligatoria la adopcion de normas internacionales de auditoria de acuerdo a la Resolucion
No. 06.Q.ICI-003 de la Superintendencia de Compaiiia de fecha 21 de agosto del 2006. Sin embargo,
es importante mencionar, que los estados financieros de Palmeras del Pailén - PALPAILON S.A. por el
afio terminado el 31 de diciembre del 2009 fueron preparados bajo principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador.
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PASIVOS Y PATRIMONIO

DE LOS ACCIONISTAS Notas 2009 2008
PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar 93 283
Participacion a trabajadores 198
Obligaciones a corto plazo 7 1,228 1,032
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 8 262 422
Total pasivos corrientes 1,583 1,935

OBLIGACIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS A

LARGO PLAZO 9 8.122 8.051
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 10

Capital social 982 1
Reserva legal ' 110 16
Reserva facultativa 5 5
Aportes para futuras capitalizaciones 6,999 6,999
(Déficit acumulado) utilidades retenidas (153) 1,075
Patrimonio de los accionistas 7.943 8.096
TOTAL 17,648 18,082




PALMERAS DEL PAILON - PALPAILON S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

(Expresados en miles de U.S. dodlares)

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:
Gastos de ventas

Gastos de administracion

Total

(PERDIDA) UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS:

Gastos financieros

Otros gastos (ingresos), neto
Total

(PERDIDA) UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES

MENOS:
Participacion a trabajadores

(PERDIDA) UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros
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PALMERAS DEL PAILON - PALPAILON S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

(Expresados en miles de U.S. délares)

(Déficit
Aportes para Acumulado)

Capital Reserva Reserva Futuras Utilidades

Social Legal Facultativa Capitalizaciones  Retenidas
Saldos al 31 de diciembre del 2007 1 3 154
Utilidad neta 937
Aportes 6,999
Apropiacion de reservas 16 (16)
Ajuste _ _ 2 _
Saldos al 31 de diciembre del 2008 1 16 5 6,999 1,075
Pérdida neta (153)
Apropiacién de reservas 94 94)
Capitalizacién 981 _ _ (981)
Saldos al 31 de diciembre del 2009 982 110 _5 6,999 (153)

Ver notas a los estados financieros

Total

158
937
6,999

8,096

(153)




PALMERAS DEL PAILON - PALPAILON S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2009 2008
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 7,636 7,552
Pagado a proveedores y trabajadores (5,909) (5,425)
Intereses pagados (56) (164)
Impuesto a la renta (33)
Participacion trabajadores (198)
Otros (gastos) ingresos, neto _ (1 _ 8
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion _1.402 1,938
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adgquisicion de propiedades, planta y equipo, neto de ventas (611) (589)
Incremento de plantaciones (1,078) (822)
Inversiones en otros activos (14 __(36)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (1,703) 1,447)
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Obligaciones por pagar a bancos, neto de pagos 196 (21)
Deudas a largo plazo con relacionadas, neto de pagos N _(387
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento __267 _(408)
CAJA Y BANCOS
(Disminucién) incremento neto durante el afio 34) 83
Saldos al comienzo del afio __ 8 R
SALDOS AL FIN DEL ANO __49 83

(Continua...)




PALME DEL PAILON - PALPAILON S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008
(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2009 2008
CONCILIACION DE LA (PERDIDA) UTILIDAD NETA CON EL
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION
(Pérdida) utilidad neta (153) 937
Ajustes para conciliar la (pérdida) utilidad neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacion:
Depreciacion de propiedades y equipo 343 318
Amortizacion de otros activos 770 1,176
Utilidad en venta de propiedades y equipo 9)
Baja de propiedades y equipo 12
Otros 2
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales 8 (3%)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar ' (289)
Inventarios 287 (786)
Otras cuentas por cobrar 213
Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas largo plazo 470 (337)
Cuentas por pagar (190) (529)
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar (160) 329
Compaiiias relacionadas 525
Intereses por pagar 507
Participacién a trabajadores (198) 165
Impuesto a la renta o (33)
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION 1,402 1,938

Ver notas a los estados financieros




PALMERAS DEL PAILON - PALPAILON S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2009 Y 2008

1-

OPERACIONES

Palmeras del Pailon - Palpailon S.A., es una compaiiia constituida en la Republica del Ecuador, y
su actividad principal es el cultivo y produccién de palma africana, para la venta a industrias
procesadoras de oleaginosas para la elaboracion de aceites.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la
Compafiiaestan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales son establecidas por
la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador, dichas normas requieren que la Administracion realice ciertas
estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad,
con el propésito de determinar la valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte
de los estados financieros. En opinién de la Administracion, tales estimaciones y supuestos
estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al momento, los cuales
podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

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

Ventas y Costo de Ventas - Los ingresos por ventas y su costo son reconocidos en resultados en el
periodo en que se realiza la transferencia de dominio de los productos.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicion o produccion que no excede a los

correspondientes valores netos de realizacion.

Valuacion de Propiedades y Equipo - Al costo de adquisicion. El costo de propiedades y equipo
se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida util estimada
de 25 para construcciones y edificaciones, 14 para vias (10 en el afio 2008), 5 para maquinarias y
equipos, 10 para muebles y enseres y equipos de comunicacion, 8 para semovientes, 5 para
vehiculos y 3 para equipo de computacién. Los gastos de mantenimiento y reparaciones
ordinarias se cargan directamente a los resultados del afio.

Plantaciones - Corresponden a plantas de palma en estado vegetativo y productivo. Las plantas
productivas se amortizan de acuerdo con el método de linea recta en funcion de la vida util
estimada de 14 afios (10 en el afio 2008). Las plantas en estado vegetativo se encuentran
registradas en base a la acumulacion de costos incurridos en dicho proceso, estimado en 3 afios y
son transferidas a plantas productivas cuando la plantacién sustancialmente se encuentra en
produccién

Provision para Participacion a Trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los
trabajadores tienen derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las
utilidades liquidas.

Provision para Impuesto a la Renta - De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el
impuesto a la renta, se calcula en un 25% sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15%




sobre las utilidades sujetas a capitalizacion. De acuerdo a lo establecido por el Mandato 16 de la
Asamblea Constituyente en su articulo 7, la Compaiiia se acogio a la exoneracion de impuesto a la
renta, por las utilidades provenientes de la produccion y de la primera etapa de comercializacion
dentro del mercado interno de productos alimenticios de origen agricola, avicola, cunicola,
pecuario y piscicola (cultivo de peces) que se mantengan en estado natural.

INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

Inventarios de materia prima
Inventario de quimicos
Inventario de suministros y materiales

Total

PROPIEDADES Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adquisiciones

Ventas y/o retiros
Transferencias

Depreciacion

Saldos netos al fin del afio

PLANTACIONES

Un detalle de plantaciones es como sigue:

Plantaciones productivas
Plantaciones vegetativas
Reclasificaciones
Amortizacion

Saldos netos al fin del afio

... Diciembre 31.,...
2009 2008
(en miles de U.S. dblares)

167 300
125 284
_17 _12
309 396
2009 2008
(en miles de U.S. dolares)
3,929 3,975
611 616
(12) (18)
(326)
(343) (318)
4,185 3,929
2009 2008
(en miles de U.S. ddlares)
11,244 9,892
4,026 4,300
(2.824) (2,054)
12,446 12,138



Los movimientos de plantaciones fueron como sigue:

2009 2008
(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 12,138 12,255
Adiciones 1,078 822
Reclasificaciones 237
Amortizacién (770) (1.176)
Saldos netos al fin del afio 12,446 12,138

Reclasificaciones - Al cierre del afio 2008, la compaiiia reclasifico las plantas en estado
vegetativo que se encontraban presentadas como inventario de materia prima; hacia las cuentas de
plantaciones.

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS A LARGO
PLAZO

Constituyen obligaciones pendientes de cobro a sus compaiiias relacionadas sin vencimiento
definido y que no devengan intereses. Un resumen de cuentas por cobrar a compaiiias
relacionadas a largo plazo es como sigue:

... Diciembre 31,...
2009 2008
(en miles de U.S. dolares)

Floricola Express S.A. 327
Tropipalma S.A. 322
Acualosa S.A. 463 271
Otras menores _ _13
Total 463 933

OBLIGACIONES A CORTO PLAZO

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, corresponde a un préstamo entregado por la compaiiia
relacionada Guaisa S.A. por US$525 mil sin intereses y plazos definidos. Adicionalmente, en el
afio 2009 se incluye préstamos con el Banco del Pacifico por un total de US$704 mil, con
vencimientos entre junio y octubre del 2010 y con una tasa de interés nominal anual de 9.76% (en
el afio 2008 incluyen intereses por pagar a la compafiia relacionada Guaisa S.A. por un total de
US$507 mil).

GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:
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10.

... Diciembre 31,...
2009 2008
(en miles de U.S. délares)

Retenciones de impuesto a la renta e IVA 9 23
Contratistas por pagar 257
Beneficios sociales 188 103
Liquidaciones por pagar 33 39
Otras cuentas por pagar 32 _
Total 262 22

OBLIGACIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS A LARGO PLAZO

Constituyen obligaciones por pagar a sus partes relacionadas y accionistas sin vencimiento
definido y que no generan intereses. Un resumen de partes relacionadas a largo plazo es como

sigue:

... Diciembre 31,...
2009 2008
(en miles de U.S. délares)

Guaisa S.A. 3,873 3,869
Hidalgo & Hidalgo S.A. 3,190 3,190
Comreivic S.A. 595 560
Cuentas por pagar accionistas 424

Terrafrut S.A. 298
Multihabitat S.A. 40 ‘ 124
Otros menores 10
Total 8,122 8,051
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 24,560 acciones de US$40 valor nominal
unitario (40 acciones de US$20 valor nominal unitario en el 2008).

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

Aportes para Futuras Capitalizaciones - Corresponden a préstamos realizados por los accionistas
en afios anteriores, quienes han decidido incorporar los mencionados valores al patrimonio de la
compaiiia.
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11. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON PARTES RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, se desglosan como sigue:

2009 2008
(en miles de U.S. ddlares)
Compras:
Comreivic 13 299
Intereses:
Guaisa 507

H

12. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2009 y la fecha de emision de los estados financieros (abril 29 del
2010) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.
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