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Av. Miguel H. Alcivar Mz. 302 (593-4) 2290698
Ap. 09-010-3818 Fax: (593-4) 2288774

Guayaquil - Ecuador

Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Directorio y Accionistas
Industrias Lacteas Toni S. A.:

Hemos auditado los estados financieros que se acompafian de Industrias Lacteas Toni S. A. que
incluyen el balance general al 31 de diciembre del 2009, y el estado de utilidades, el estado de
evolucién del patrimonio y el estado de flujos de efectivo por el aflo que terminé en esa fecha y un
resumen de las politicas importantes de contabilidad y otras notas explicativas. Las cifras
comparativas presentadas estan basadas en los estados financieros de la Companfia al y por el afio
que terminé el 31 de diciembre del 2008, los cuales fueron auditados por otros auditores, cuyo informe
de fecha 8 de mayo del 2009 contiene una opinién sin salvedad sobre dichos estados financieros.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administracion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad. Esta responsabilidad incluye: el
disefio, la implementacién y el mantenimiento de controles internos adecuados para la preparacion y
presentacion razonable de estados financieros que estén libres de errores significativos, ya sean
debido a fraude o error; la seleccién y aplicacion de apropiadas politicas de contabilidad; y la
elaboracién de estimaciones contables que son razonables en las circunstancias.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Excepto por los asuntos descritos en el parrafo Bases para una Opinion Calificada,
efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Esas normas
requieren que cumplamos con los requerimientos éticos pertinentes y planifiquemos y realicemos la
auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de
errores significativos.

Una auditoria incluye efectuar procedimientos para obtener 9v1denm&de auditoria sobre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedlnyenyszeiecclonados dependen de nuestro
juicio, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores/rﬁéterlales en los estados financieros, debido
a fraude o error. Al hacer esas evaluaciones deiﬂesgo, ‘edisideramos los controles internos
pertinentes a la preparacién y presentaciéon razona }asde los estgdds financieros de la entidad en
orden a disefar procedimientos de auditoria adecuadpsza Ias\cniémstancnas pero no con el propésito
de expresar una opinion sobre la eficacia del contro ,lnter‘f\o de la entidad. Una auditorfa también
incluye evaluar lo apropiado de los principios de cor‘rtablhdad«utmzages y la razonabilidad de las
estimaciones contables elaboradas por la Admlnlstrats“’ aas(L cpm‘fb €valuar la presentacion en

conjunto de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proveer una base para nuestra opinion.

(Continua)
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Bases para una Opinién Calificada

No observamos la toma fisica de ciertos inventarios registrados en US$1,257,835 al 31 de diciembre
del 2009 y de la totalidad del inventario al 31 de diciembre del 2008, registrado en US$8,841,642 en
los balances generales adjuntos, debido a que esas fechas fueron anteriores a nuestra contratacién
como auditores externos de la Comparfia. No fue practico extender nuestros procedimientos de
auditoria lo suficiente para satisfacernos respecto de las cantidades y condicién de esos inventarios;
consecuentemente, no estamos en capacidad de determinar si algin ajuste podria ser necesario o los
saldos de inventarios, costo de las ventas, utilidad neta y utilidades disponibles presentados en los
estados financieros.

Opinién Calificada

En nuestra opinién, excepto por los efectos sobre los estados financieros de tales ajustes, si hubiere
alguno, como podrian haberse considerado que son necesarios si hubiéramos podido satisfacernos de
las cantidades y condiciones de los inventarios segln se describe en el parrafo Bases para una
Opinion Calificada, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan
razonablemente en todos los aspectos importantes la situacion financiera de Industrias Lacteas Toni
S. A. al 31 de diciembre del 2009 y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y
sus flujos de efectivo por el aflo que terminé en esa fecha, de conformidad con las normas

ecuatorianas de contabilidad.
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Industria Lacteas Toni S. A.
Estado de Utilidades

Afo que terminé el 31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

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

Ventas netas (nota 4)
Costo de las ventas (nota 4)

Utilidad bruta
Gastos de ventas, generales y administrativos

Otros (egresos) ingresos:
Intereses pagados
Intereses ganados
Utilidad en venta de activos fijos
Ajuste de inventarios
Estudios y asesorias
Otros egresos

Otros (egresos), neto

Utilidad antes de participacién de los trabajadores
en las utilidades e impuesto a la renta

Participacion de los trabajadores en las utilidades (nota 8)

Utilidad antes de impuesto a la renta

Impuesto a la renta (nota 10)
Utilidad neta

Sr. L@andobe los
Représenta egal

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros.

2009 2008

US$ 102,208,028 91,455,139
74,818,989 67,137,083
27,389,039 24,318,056
20,552,759 19,524,689

6,836,280 4,793,367

(770,454) (939,072)

71,685 223,615

30,961 22,475
(256,410) (221,094)

(250,000) (365,250)

(197,135) (100,373)
(1,371,353) (1,379,699)

5,464,927 3,413,668

819,739 512,050

4,645,188 2,901,618

870,542 759,784

US$ 3,774,646 2,141,834

CPA. Jessika Melgar

ontadora
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Industria Lacteas Toni S. A.
Estado de Evolucién del Patrimonio
Ao que terminé el 31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

(En Dotares de los Estados Unidos de América — US$)

Aportes para
Capital futura Reserva de Reserva Utilidades
acciones capitalizacion capital legal disponibles Total
Saldos al 31 de diciembre del 2007 uss 106,200 5,343,000 1,695,055 53,100 4,862,028 12,059,383
Capitalizacion

5,343,000 (5,343,000} - -

Ajuste por correccion de error

- - - (36) (36)
Utilidad neta - - - - 2,141,834 2,141,834
Saldos al 31 de diciembre del 2008 5,449,200 - 1,695,055 53,100 7,003,826 14,201,181
Utilidad neta - - - - 3,774,646 3,774,646
Apropiacion para reserva legal - - - 214,183 (214,183) -
Dividendos declarados (nota 11) - - - - (6,738,649) (6,738,649)
Saldos al 31 de diciembre del 2009 US$ 5,449,200 - 1,695,055 267,283 3,825,640 11,237,178

Dy

=
Sr. Luis FWMS CPA. JésSika Melgar
Repres e Legal

ntadora

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.
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Industrias Lacteas Toni S.A.
Estado de Flujos de Efectivo

Afio que termind el 31 de diciembre del 2009, con cifras comparativas del 2008

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

Flujos de efectivo de las actividades de operacion (nota 14):
Efectivo recibido de clientes
Efectivo pagado a proveedores y empleados
Impuesto a la renta pagado
Intereses recibidos
Intereses pagados
Efectivo miscelaneo (pagado) recibido
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversién:
Adquisicion de propiedad, planta y equipos
Venta de propiedad, planta y equipo
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion
(nota 14)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Producto de la nueva deuda a largo plazo
Pago de deuda a largo plazo
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades
de financiamiento

Aumento (disminucion) neta de efectivo

Efectivo en caja y bancos al inicio del afio
Efectivo en caja y bancos al final def afio

Sraluis Fernando Ceballos
Represen egal

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.

2009 2008

US$ 102,195,583 89,308,247
(95,953,195) (85,595,675)
(673,930) (473,444)

71,685 42,381

(790,113) (774,710)

(447,135) 91,833

4,402,895 2,598,632
(2,114,417) (1,715,773)

54,110 29,068
(2,060,307) (1,686,705)

354,167 -

- (2.806,400)
354,167 (2,806,400
2,696,755 (1,894,473)

506,202 2,400,675

uss 3,202,957 506,202

V4
CPA. Jéséika Melgar

Conftadora
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Industrias Lacteas Toni S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2009

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

(1 Descripcién del Negocio y Entorno Econémico

(a)

(b)

Descripcién del Negocio

Industrias Lacteas Toni S. A. (la Compafiia) fue constituida en julio de 1978 en Ia ciudad de
Guayaquil Republica del Ecuador y sus operaciones consisten principalmente en la elaboracién
y comercializacion de productos lacteos (yogurt y leche de sabores), y jugos y bebidas
refrescantes (Tampico y Profit), en diferentes presentaciones. La comercializacién y venta de
sus productos son realizadas principalmente en el mercado ecuatoriano. La Compaiiia es
lider en la comercializaciéon de yogurt, su principal linea de productos con aproximadamente
el 67% de participacion en el mercado ecuatoriano, de acuerdo con mediciones de mercado
efectuadas por una empresa de publicidad independiente.

Entorno Econdémico

Las repercusiones de la crisis internacional, con mayor intensidad a fines del 2008 y
comienzos del 2009, se manifestaron en la economia ecuatoriana a través de la reduccion
de las exportaciones, principalmente por la reduccién del precio internacional del petréleo,
la disminucién de las remesas de los migrantes y las restricciones del financiamiento
externo e interno. La recuperacién del precio del petréleo en la segunda mitad del afio, el
aumento del nivel de actividad global y de los volimenes de comercio internacional que
impulso la demanda de los principales productos de exportacién, el incremento del gasto e
inversion publica, permitieron una contraccién menor en la economia ecuatoriana, la que sin
embargo presenta mayor déficit fiscal, balanza comercial negativa y deterioro en la cuenta
corriente de la balanza de pagos e incremento en la tasa de desempleo.

La alta dependencia en el petréleo tanto para el presupuesto general del estado como para
ingresos de exportaciones, la actual politica econémica de crecimiento a través de la
inversién publica y clima desfavorable a la inversion privada y apertura econdmica, la
limitacion en el manejo de la politica monetaria resultante del U. S. Délar como moneda de
circulacién, condicionan el crecimiento de la economia ecuatoriana a un precio sostenido
del petréleo y a la obtencién de financiamiento externo.

Los estados financieros adjuntos reflejan la evaluacién efectuada por la Administracién de la
Compainiia sobre la situacion de la economia ecuatoriana a la fecha de cierre de los estados
financieros. Los resultados reales podrian diferir de la evaluacion realizada por la
Administracion.

(2) Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(a)

Base de Presentacion
Los estados financieros son presentados en délares de los Estados Unidos de América,

moneda de medicién de la Compafiia y de curso legal y de unidad de cuenta del Ecuador
desde marzo del 2000.

(Continua)
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(b)

(©)

(e)

Industrias Lacteas Toni S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En Dolares de los Estados Unidos de América — US$)

La Compainifa prepara sus estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) emitidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador, las
gue han sido adoptadas por la Superintendencia de Comparifas del Ecuador. Para aquellas
situaciones especificas que no estan consideradas en las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad se siguen las politicas o practicas establecidas o permitidas por la
Superintendencia de Compafias del Ecuador.

Estimacién para Cuentas de Cobro Dudoso

La estimaciéon para cuentas de cobro dudoso se determina con base al analisis de las
cuentas vencidas y la experiencia crediticia de los clientes. En los afios 2009 y 2008 la
Compailia no ha determinado cuentas o documentos comerciales de cobro dudoso; por
consiguiente, ninguna provision ha sido establecida.

Inventarios

Los inventarios estan registrados al costo, el que no excede el valor neto realizable. El
costo se determina por el método de costo promedio, 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 produccién o conversién y otros incurridos para llevar el
inventario a su localizacién y condicion actual.

Propiedad, Planta y Equipos

La propiedad, planta y equipos estan registrados al costo (en una base que se aproxima al
costo historico medido en délares aquellos adquiridos hasta marzo del 2000) y se deprecian
utilizando el método de linea recta, en base a la vida (til establecida en las disposiciones
tributarias.

Los desembolsos por reparacién y mantenimiento efectuados para reparar o mantener el
beneficio econdmico futuro esperado de la propiedad, planta y equipos se reconocen como
gasto cuando se incurren.

Las tasas de depreciacion utilizadas son las siguientes:

Edificios 5%
Instalaciones 10%
Maquinarias y equipos 10%
Equipos de computaciéon 33%
Muebles y enseres 10%
Vehiculos 20%

Cargos Diferidos

La Compaiiia difiere los costos incurridos en la adquisicién de vitrinas frigorificas que son
ubicadas en distintos puntos estratégicos de ventas de sus productos. Dichos activos son
amortizados por el método de linea recta, en un periodo de dos afios, tiempo estimado de
vida atil.

(Continua)
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Industrias Lacteas Toni S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En Dolares de los Estados Unidos de América — US$)

{f) Reservas para Pensiones de Jubilacién Patronal e Indemnizaciones por Desahucio

El Cédigo de Trabajo de la Republica del Ecuador establece la obligacién por parte de los
empleadores de conceder jubilacion patronal a todos aquellos empleados que hayan
cumplido un minimo de 25 afios de servicio en una misma compafia. También dicho
Cédigo establece que cuando la relacion laboral termine por desahucio el empleador debera
pagar una bonificacién calculada en base al numero de afios de servicios.

La Compafia establece reservas para estos beneficios en base a estudios actuariales
efectuados por una empresa de actuarios consultores. No se mantiene ningun fondo
asignado por los costos acumulados para estos beneficios.

(9) Reconocimiento de Ingresos

En relacion a la venta de bienes, el ingreso es reconocido cuando el riesgo y los beneficios
significativos de propiedad han sido transferidos al comprador, y no subsisten
incertidumbres significativas relativas a la recuperacion de la consideracién adeudada, de
los costos asociados o por la posible devolucién de los bienes.

(h) Costos Financieros

Los costos financieros son reconocidos como un gasto en el periodo en el cual son
incurridos.

(i) Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracién de la Compariia realice estimaciones y
supuestos que afectan los saldos reportados de activos y pasivos y revelacion de
contingentes a la fecha de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de
aquellas estimaciones y tales diferencias podrian ser significativas.

Efectivo en Caja y Bancos

Al 31 de diciembre del 2009 incluye depo6sitos por US$685,678 (US$22,272 en 2008) en cuenta
bancaria del exterior que generan intereses a tasa promedio del 1.25% anual.

Transacciones con Partes Relacionadas

El siguiente es un resumen de las principales transacciones con compaiiias relacionadas a través
de propiedad o administracién en los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2009 y 2008:
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(5)

Industrias Lacteas Toni S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

2009 2008

Ventas de productos terminados USs 31,450,389 30,093,684
Venta de productos semielaborados 2,083,152 1,817,397
Compras (reembolso) de inventarios de materia

prima 905,961 123,049
Compras de material de empaque (envases

plasticos) 13,679,937 13,963,943
Ventas de activos fijos - 24,176
Arriendos ganados - 18,252
Préstamos otorgados 61,518 -
Reembolso de gastos administrativos 17,969 15,899
Honorarios por servicios de logistica en compra

de materia prima y transporte 156,008 ___ 33,868

La Compadia vende el inventario de producto terminado principalmente a sus compafiias
relacionadas Distribuidora Geyoca C. A., y Distribidora Gendisca S. A. y ofras empresas
distribuidoras, quienes se encargan de la comercializacion y distribucion final de productos. La
Compariia también efectda la conversion de materia prima y vende productos semielaborados a
otra compafia relacionada; y compra la mayor parte de materiales de empaque (envases
plasticos para sus lineas de productos en sus diferentes presentaciones) a Plasticos Ecuatorianos
S. A, una empresa relacionada. Los precios que las compatifas relacionadas facturan entre si y
aquellos que carga la Compaiiia se aproximan a los precios de mercado.

La Compaiiia también compra parte de la leche fresca (principal materia prima) a una compafiia
relacionada a la que efectua pagos por concepto de reembolso. Adicionalmente, esa compaiiia
relacionada le provee servicios de transporte, logistica y administracion de proveedores; servicios
por los que la Compaiia pagé durante el 2009 US$129,317 y US$26,691 respectivamente
(US$16,553 por servicio de transporte en el 2008).

Al 31 de diciembre del 2009, cuentas por cobrar a largo plazo incluyen US$1,522,362
(US$1,617,362 en 2008), que se originaron por préstamos sin intereses concedidos en afios
anteriores a dos compafiias relacionadas, los cuales no tienen vencimiento definido. La
Administracién de la Compaiiia esta definiendo un cronograma de pagos con esas compafiias a
partir del afio 2011.

Un resumen de los saldos con compaiiias relacionadas resultantes de las transacciones antes
indicadas al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

2009 2008
Cuentas y documentos por cobrar comerciales US$ 3,850,104 4,470,558
Otras cuentas por cobrar — compafiias
relacionadas 347,192 363,616
Otras cuentas por cobrar - accionistas 237,484 181,234
Cuentas por pagar comerciales 2,041,120 1,669,225
Cuentas por cobrar a largo plazo _ 1522362 __1617,362

Otras Cuentas por Cobrar

El siguiente es un resumen de las otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2009 y 2008:

-10 -
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Industrias Lacteas Toni S. A.

Notas a los Estados Financieros

(En Ddlares de los Estados Unidos de América — US$)

2009 2008

Partes relacionadas:

Compainiias relacionadas Uss 347,192 363,616

Accionistas 237,484 181,234
Empleados 255,474 267,596
Anticipos a proveedores 483,749 135,221
Cuentas por cobrar distribuidores 25,056 306,138
Préstamos sin intereses a distribuidores 119,886 -

US$S _ 1468841 _1.253.805

Propiedad, Planta y Equipos

El detalle y movimiento de la propiedad, planta y equipos al y por los afios que terminaron el 31
de diciembre del 2009 y 2008 es el siguiente:

2009

Saldos al Transfe- Retiros/ Saldos al

31/12/08 Adiciones rencias bajas 31/12/08

Terrenos Uss 7,157 - - - 7,157
Edificios 278,035 - - - 278,035
Instalaciones 750,105 89,337 - - 839,442
Magquinarias y equipos 12,453,308 359,716 1,285,066 - 14,098,090
Muebles y enseres 379,485 59,611 - - 439,096
Equipos de computacién 556,950 217,936 - - 774,886
Vehiculos 712,480 238,728 - (32,783) 918,425

Maquinarias y equipos en
transito 458,808 1,149,089 _(1,285,066) - 322,831
15,696,328 2,114,417 - (32,783) 17,677,962
Depreciacién acumulada (7,321,709)_(1.399.486) - 9,634 (8,711,561)
Us$ _8.274619 714,931 = —{(23.149) 8966401
2008

Saldos al Transfe- Retiros/ Saldos al

31/12/07 Adiciones rencias bajas 31/12/08

Terrenos Us$ 7,157 - - - 7,157
Edificios 278,035 - - - 278,035
Instalaciones 711,559 38,546 - - 750,105
Magquinarias y equipos 11,213,673 554,454 685,181 - 12,453,308
Muebles y enseres 355,883 23,602 - - 379,485
Equipos de computacién 521,966 38,308 - (3,324) 556,950
Vehiculos 360,560 355,189 - (3,269) 712,480

Maquinarias y equipos en

transito 438,314 705675 (685,181) - 458, 808
13,887,147 1,715,774 - (6,593) 15,596,328
Depreciacién acumulada (6,100,605) _(1,221,104) - - (7,321.709)
US$ _7786542 __ 494,670 - (6,593) ___8.274,619

Otros Activos y Cargos Diferidos

Un detalle de los otros activos y cargos diferidos al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es el

siguiente:

-11-
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Industrias Lacteas Toni S. A.
Notas a los Estados Financieros

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

2009 2008
Otros activos:
Depésitos en garantia US$ 98,967 91,131
Inversiones en Electroquil 6,495 6,495
Otros 10,000 -

Cargos diferidos - vitrinas frigorificas y moldes
de envases neto de amortizacion

acumulada de US$403,625 (US$383,287 en
2008) 70.200 90,538

Us$ ___ 185662 ___188.164

E! movimiento de los cargos diferidos en los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2009 y
2008 es como sigue:

2009 2008
Saldo neto de amortizacién acumulada al
inicio del afio US$ 90,538 131,165
Amottizacion (20.338) (40.627)
Saldo neto de amortizaciéon acumulada al final
del afio Us$ ____ 70200 ___ 90538

(8) Otras Cuentas y Gastos Acumulados por Pagar

El siguiente es un resumen de otras cuentas y gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre
del 2009 y 2008:

2009 2008
Impuesto al valor agregado US$ 544,580 539,684
Retenciones de impuesto a la renta por pagar 149,754 135,942
Intereses por pagar 535,103 554,762
Sueldos y beneficios sociales:
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social 110,466 101,907
Fondo de reserva 4,113 116,627
Beneficios sociales (décimo tercer y cuarto
sueldo y vacaciones) 289,641 192,875
No6mina por pagar 10,838 68,502
Participacion de los trabajadores en las utilidades 819,739 512,050
Cuentas por pagar varias 19,543 79.852

US$ 2483777 __2.302.201

De acuerdo a las leyes laborales, la Compatfiia debe distribuir entre sus trabajadores el 15% de Ia
utilidad antes de impuesto a la renta. La Compariia ha estimado el gasto de participacion de los
trabajadores en las utilidades en US$819,739 (US$512,050 en 2008).

(Continua)
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Deuda a Largo Plazo

El resumen de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es el siguiente:

2009 2008
Con institucién financiera local - préstamos con
vencimientos hasta octubre 2011 y tasa de
interés entre el 879% y 8.95% anual,
reajustable cada 90 dias US$ 354,167 -
Alford Business Inc. — préstamos con
vencimientos mensuales hasta julio 2014 y
tasa de interés entre el 7.77% y 9% anual 7,185,800 7,185,800
Total deuda a fargo plazo 7,539,967 7,185,800
Menos vencimientos circulantes 1.373.666 2,398,800

Deuda a largo plazo excluyendo

vencimientos circulantes Uss _6.166301 __4.787,000

Los préstamos adeudados a Alford Business Inc. por US$2,898,800 que vencian en agosto del
2009 fueron refinanciados y los plazos de pago fueron ampliados para esta porcién de la deuda
hasta julio del 2014.

Los vencimientos agregados de la deuda a largo plazo para cada uno de los afios su'bsiguientes
al 31 de diciembre del 2010 son como sigue:

2011 US$ 62,500
2012 3,205,000
2014 2,898,801

Las obligaciones con la institucién financiera local y la de partes relacionadas que se revelan en
nota 17 estan garantizadas con prenda industrial abierta sobre maquinarias y equipos con valor
neto en libros al 31 de diciembre del 2009 de US$476,479 (US$581,265 en 2008) e hipoteca
abierta sobre activos fijos de propiedad de una compania relacionada.

Las obligaciones con Alford Business Inc., se originaron en afios anteriores, y estan garantizadas
con un convenio de cesién de propiedad intelectual de las marcas y signos distintivos de los
productos que fabrica y comercializa Industrias Lacteas Toni S. A., a favor de dicho acreedor.
Este convenio tiene duracion de 5 afios, y se renueva mientras dure la obligacion con dicha
entidad, siendo la ultima fecha de renovacién del acuerdo en noviembre 11 del 2009.

Impuesto a la Renta

La tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana es el 25%. Dicha tasa se reduce al 15% si
las utilidades se reinvierten en la Comparia a través de aumentos en el capital acciones y se
destinan a la adquisicion de maquinarias o equipos nuevos O bienes relacionados con
investigacion y tecnologia que mejoren la productividad. En el afio 2009 la Compafiia ha
estimado el impuesto a la renta asumiendo reinvertir US$3,397,181 de la utilidad del afio 2009.

(Continuia)
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La siguiente es la conciliacién entre el gasto estimado de impuesto a la renta y aquel que
resultaria de aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta del 25% a la utilidad antes de
impuesto a la renta:

2009 2008
Impuesto que resultaria de aplicar la tasa
corporativa de impuesto a la renta del 25% a Ia
utilidad antes de impuesto a la renta Uss$ 1,161,297 725,405
Incremento (reduccién) resultante de:
Gastos no deducibles 96,525 270,311
Beneficio tributario por reinversién de
US$3,397,181 (339,718) -
Beneficio tributario por pago a trabajadores
nueves y discapacitados {47 562) (235,932)

US$ __ 870542 __759.784

Un resumen del movimiento de impuesto a la renta pagado en exceso por los afos que
terminaron al 31 de diciembre del 2009 y 2008 es el siguiente:

2009 2008
Saldo al inicio del afo uss 760,049 1,046,389
Impuesto a la renta estimado (870,542) (759,784)
Retenciones de impuesto a la renta en la fuente 1,071,798 1,167,652
Recuperacion de retenciones de afios anteriores (397.868) (684,208)
Saldo al final del afio US$ ___ 563437 ___760,049

De acuerdo a las disposiciones tributarias vigentes, el exceso de anticipos y retenciones en la
fuente sobre el impuesto a la renta causado, puede ser compensado directamente con el
impuesto a la renta 6 sus anticipos de periodos futuros o puede ser recuperado previa notificacion
o presentacién de la solicitud respectiva.

El saldo de impuesto a la renta pagado en exceso, al 31 de diciembre del 2009 incluye
US$201,256 por retenciones correspondientes al ejercicio econémico 2009; US$224,760 por
retenciones correspondientes al ejercicio econémico 2003, sobre los que existe un reclamo que a
la fecha de este infarme se encuentra en etapa de resolucidén en el Tribunal Fiscal No.2 y
US$137,421 que es el saldo no reembolsado por el Servicio de Rentas Internas de las
retenciones correspondientes al afo 2004, sobre los cuales la administracién de la Compafia
junto con sus asesores legales estan analizando la estrategia a seguir para recuperar estos
valores.

Las declaraciones de impuesto a la renta, impuesto al valor agregado y retenciones en la fuente
presentadas por la Compariia por los afios 2007 al 2009 estan abiertas a revision de las
autoridades tributarias.

Con relacién a la revisién de las declaraciones de impuesto a la renta de los afios 2005 y 2006,
las autoridades tributarias emitieron las Actas de Determinacién No. 0920090100351 vy
0920090100352, las que establecen diferencias de impuesto a la renta a pagar de US$828,244
por el afio 2005 y US$1,037,163 por el aflo 2006, argumentando gastos no deducibles por
diferentes conceptos. La Compafiia ha presentado las respectivas impugnaciones, bajo el

(Continda)
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procedimiento de Reclamo Administrativo ante la Subdireccion Regional del Servicio de Rentas
Internas Litoral Sur. La impugnacién del acto de determinaciéon del aflo 2005 se encuentra en
etapa de resolucién, y la del aflo 2006 se encuentra en término de prueba. A la fecha del
presente informe la Administracién de la Compafia y sus asesores tributarios son del criterio que
disponen de la documentacion y argumentos suficientes para sustentar la deducibilidad de los
gastos objetados y que las demandas seran resueltas en condiciones favorables para la
Compaiiia; por consiguiente, ninguna provision ha sido establecida en los estados financieros
adjuntos.

Dividendos por Pagar

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 3 de diciembre del 2008, aprobé el
reparto de utilidades acumuladas y no distribuidas a los accionistas de la Compafia,
correspondiente a los ejercicios econémicos 2000 y del 2002 al 2008 por un total de
US$6,738,649.

Reservas para Pensiones de Jubilacién Patronal e Indemnizaciones por Desahucio

El movimiento de la reserva para pensiones de jubilacion patronal e indemnizaciones por
desahucio por los afios que terminaron el 31 de diciembre del 2009 y 2008 es como sigue:

Jubilacién Indemnizacion
patronal por desahucio Total

Saldos al 31 de diciembre del 2007 US$ - - -

Provision con cargo a resultados 811.051 543,541 1,354,592
Saldos al 31 de diciembre del 2008 811,051 543,541 1,354,592
Provision con cargo a resultados 129,982 90,468 220,450
Pagos - (9.132) (9.132)

Saldos al 31 de diciembre del 2009 US$ _ 941,033 624877 1,565,910

Segun se indica en la nota 2(f), todos aquellos empleados que cumplieren 25 afios de servicio
para una misma institucion tienen derecho a jubilacién patronal. A partir del afio 2008, la
Compania acumula este beneficio y el de indemnizacién por desahucio en base a estudios
anuales elaborados por una firma de actuarios consultores. La Compadia opté por el
reconocimiento inmediato de la totalidad del valor presente de las reservas matematicas
actuariales de esos beneficios con cargo a los resultados del 2008.

Segun se indica en los estudios actuariales, el método actuarial utilizado es el “Método de Crédito
Unitario Proyectado” y las provisiones del plan de jubilacién consideran la remuneracion del
empleado y demas parametros establecidos en el Codigo de Trabajo, con un minimo para la
cuantificacién de la pension vitalicia mensual de US$20 si el trabajador es beneficiario de la
jubilacién del IESS y de US$30 si solo tiene derecho a la jubilacién patronal, un maximo igual al
salario basico unificado y 25 afios minimo de servicio sin edad minima de retiro. De acuerdo a los
estudios actuariales contratados por la Compaiiia, los que cubren a todos los empleados, el valor
presente de la reserva matematica actuarial de jubilaciéon patronal al 31 de diciembre del 2009 y
2008 es como sigue:

-15-
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2009 2008
Valor presente de la reserva matematica actuarial:

Trabajadores activos con derecho adquirido de

jubilacion vitalicia (con 25 afios o0 mas de

servicio) uUss 206,642 191,400
Trabajadores activos con tiempo de servicio entre

10 afios y menos de 25 afios de servicio 461,533 412,990
Trabajadores activos con menos de 10 afios de

servicio 272,858 237,873

US$ 941033 __ 842263

La tasa financiera de descuento utilizada fue el 6.5% y la tasa de crecimiento de salarios el 2.4%.
Los cambios en las tasas antes indicadas pueden tener un efecto importante en los montos
reportados.

Restricciones

Reserva de Capital

De acuerdo a las disposiciones societarias vigentes, el saldo de la reserva de capital (cuenta que
registré el efecto de la correccion monetaria por el indice de inflacién e indice especial de
correccion de brecha entre los indices de devaluacion e inflacién de las cuentas patrimoniales
hasta marzo del 2000 y de los activos no 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 saldo de las pérdidas acumuladas, previa decision de la
Junta General de Accionistas.

Reserva Legal

La Ley de Compariias de la Republica del Ecuador requiere que las sociedades 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 de la Compaiiia. Dicha reserva no esta sujeta a distribucion,
excepto en el caso de liquidacion de la Companiia, pero puede ser utilizada para aumentos de
capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. El monto minimo requerido para apropiacion
para reserva legal de la utilidad neta del afio 2009 asciende a US$377,465.

Conciliacion de la Utilidad Neta al Efectivo Neto Provisto por
las Actividades de Operacion

La conciliacién de la utilidad neta al efectivo neto provisto por las actividades de operacién en los
afios que terminaron el 31 de diciembre del 2009 y 2008, es como sigue:
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2009 2008
Utilidad neta 3,774,646 2,141, 834
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto provisto por las actividades de operacion:
Correccion de error - (36)
Ajuste de inventarios 256,410 221,094
Utilidad en venta de propiedad, planta y equipos (30,961) (22,475)
Depreciacién de propiedades, planta y equipos 1,399,486 1,221,104
Amortizacion 20,338 40,627
Disminucién (aumento) en:
Cuentas y documentos por cobrar comerciales (12,445) (2,146,892)
Impuesto a la renta pagado en exceso 196,612 286,340
Otras cuentas por cobrar (215,036) 599,038
Inventarios 682,233 {(4,888,975)
Gastos pagados por anticipado (73,646) 1,183,972
Cuentas por cobrar largo plazo (130,450) 19,842
Otros activos y cargos diferidos (17,836) (67,802)
Aumento (disminucién) en:
Cuentas por pagar comerciales (1,839,350) 2,366,778
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar 181,576 289,591
Reserva para pensiones de jubilacion
patronal e indemnizaciones por
desahucio, neto 211,318 1,354,592

Efectivo neto provisto por las
actividades de operacion US$ _ 4402895 _ 2,598,632
En el afio 2008 la Compafiia incluyd como inversiones temporales el saldo que mantenia en
cuenta bancaria del exterior y sobre la que devenga intereses, cuenta que en el 2009 fue incluida
en los saldos de efectivo en caja y bancos. Para propésitos de comparabilidad, las cifras
comparativas del 2008 han sido reestablecidas, reclasificando a efectivo en caja y bancos el saldo
de dicha cuenta US$22,272 al 31 de diciembre del 2008 (US$1,485,876 al 1 de enero del 2008) y
su efecto fue incrementar el efective neto utilizado en las actividades de inversion previamente

informado en US$1,463,604.

Mercado y Concentracion de Crédito

Excluyendo a las compafiias relacionadas, aproximadamente US$32,140,000 o un 31% en 2009
(US$28,744,000 o un 31% en 2008) del total de ventas netas corresponden a ventas realizadas a
dos compafias distribuidoras, que individualmente registran el 5% o mas de las ventas de la
Compaiiia. Del saldo de cuentas y documentos por cobrar comerciales al 31 de diciembre del
2009 US$3,981,753, equivalentes al 32% estan concentrados en los dos clientes principales antes
mencionados. La Compafiia determina la estimacién para cuentas de cobro dudoso en base a la
experiencia de crédito de los clientes; por consiguiente, cambios adversos en las condiciones
financieras de los clientes podrian afectar la estimacion para cuentas de cobro dudoso y el
desempefio de la Compaiia.

(Continua)
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Compromisos

La Compafiia es arrendataria de tres vehiculos, segun contratos de arrendamiento financiero
suscritos con una institucion financiera, los cuales son contabilizados como arrendamientos
operacionales. En el afio que terminé el 31 de diciembre del 2009, el gasto de arrendamiento por
estos contratos ascendi® a US$41,987 (US$104,169 en 2008). En adicién, la Compaiiia es
arrendataria de locales destinados a bodegas de inventarios en la ciudad de Guayaquil, bajo
contratos a largo plazo con vencimientos hasta el 2012. El gasto por concepto de arrendamiento
de bodegas en el afio que termind el 31 de diciembre del 2009 ascendié a US$575,601,
(US$429,749 en 2008).

Un resumen de los pagos minimos futuros bajo los contratos de arrendamiento antes indicados es
el siguiente:

2010 Us$ 421,248
2011 216,122
2012 18.656

Contingencias

La Compafia garantiza solidariamente deudas por US$700,000 y US$141,667 que tienen la
empresa relacionada Distribuidora Geyoca S. A. y uno de los accionistas de la Compaiiia
respectivamente, con una institucién financiera local.

Reclasificaciones

Ciertos saldos de los estados financieros al 31 de diciembre del 2008 han sido reclasificados para
propositos de uniformidad con la presentacion de los estados financieros del 2009.

Diferencia_entre Estados Financieros Adjuntos vy Estados Financieros Reportados a la
Superintendencia de Compaiias

Los estados financieros del 2009 adjuntos difieren como sigue de aquellos reportados a la
Superintendencia de Compariias debido a la eliminacién de ios autoconsumos que la Compafiia
en cumplimiento de las disposiciones tributarias se auto-factura y declara como ventas, costos y
gastos de ventas:

Reportado a Estados
Superintendencia financieros
de Compaiiias adjuntos Diferencia

Ventas netas US$ 103,779,880 102,208,028 1,571,852
Costo de las ventas (75,916,501) (74,818,989) (1,097,512)
Gastos de ventas, generales y
administrativos —(21,027,099) (20.562,759) __(474,340)
(Continta)
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Eventos Subsecuentes
Titularizacion de Flujos de Efectivo

En diciembre del 2009 se constituyé el Fideicomiso Mercantil “Titularizacién Sindicada Flujos -
Cadena Productiva Integrada” en el cual Industrias Lacteas Toni S. A. y otras tres compafiias
relacionadas aparecen como Originadores. El fideicomiso fue inscrito en el Registro de Mercado
de Valores el 1 de marzo del 2010 y tiene como proposito obtener recursos por hasta
US$20,000,000 de los cuales US$10,000,000 corresponden a la Compania (50% del monto
titularizado). Los activos que forman parte del proceso de titularizacion en la parte
correspondiente a Industrias Lacteas Toni S. A. corresponden a los recursos que la Compafia
obtenga del 50% de las recaudaciones por las ventas a nivel nacional de articulos de consumo,
que actualmente realiza a través de distribuidores.

Los fondos provenientes de la titularizacién seran utilizados para financiar capital de trabajo,
desarrolio de proyectos de inversiéon y reestructuracion de pasivos. Con relacion a la
reestructuracién de pasivos, la Compariia destinara para tal efecto, aproximadamente el 25% del
monto de los valores efectivamente colocados y io ira aplicando para tal objeto a lo largo de los 15
meses contados a partir de la fecha de emision.

La titularizacion se realizara en dos series A y B por montos de US$10,000,000 cada una con
plazos de 1,440 y 1,800 dias respectivamente y devenga la tasa de interés pasiva referencial del
Banco Central del Ecuador (vigente a la fecha de la emisién) mas 2.50%, el reajuste de la tasa
sera trimestral, al igual que la amortizacion de capital y pago de intereses. A la fecha de este
informe la totalidad de los valores de las serias A y B han sido negociados y colocados.

La titularizacion contempla los siguientes cinco mecanismos de garantia:

¢ Fondo de reserva, es un fondo que podra constituirse en efectivo y/o con una garantia
bancaria por una suma correspondiente al 200% del préximo dividendo de capital e intereses
por pagar. Este fondo no podra ser mayor en ninglin momento al 25% del saldo no pagado de
la titularizacion;

e Exceso del flujo de fondos, consiste en que los flujos que se proyecta generar por las cuentas
por cobrar sean superiores a los montos requeridos por el fideicomiso para pagar los pasivos
con inversionistas y los pasivos con terceros distintos de los inversionistas. Esos fondos
serviran como medio de reposicién del Fondo de Reserva, cuando dicho fondo haya sido
usado por la fiduciaria. Ademas seran considerados como medio de retencion de flujos
cuando se haya decretado la redencion anticipada de las obligaciones con inversionistas.

e Linea de liquidez, cuando los recursos disponibles para cumplir con los inversionistas sean
insuficientes, la fiduciaria tomara de los recursos correspondientes a los flujos recaudados por
el o los agentes de recaudo que mayor exceso de flujo de fondos en valor absoluto tenga,
hasta cubrir el monto faltante. El originador que cause el faltante debera reconocer un pasivo
a favor del originador que haya contribuido con el flujo para cubrir el faltante.

(Continta)
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Incremento de flujos, en la porcién aplicable a Industrias Lacteas Toni S. A., se conformara
con los recursos provenientes que la Compafia obtenga del 20% adicional de las
recaudaciones por las ventas a nivel nacional de articulos de consumo, actualmente
efectuadas a través de distribuidores. Este incremento de flujos se aplicara en los siguientes
casos:

En el caso de que en algun mes la cobertura del flujo mensual consolidado recibido por el
Fideicomiso, sea menor al 0.75 veces el monto de la préxima cuota o dividendo trimestral
gue incluya capital e intereses.

Cuando la relacién consolidada de los cuatro Originadores correspondiente a pasivo de
corto plazo del fideicomiso dividido sobre el flujo operativo depurado (utilidad operacional
mas depreciacidon mas amortizacion) al mismo corte que el pasivo sea mayor a 0.75 y
menor a 1.25. Este indicador se medira en forma mensual a partir de enero del 2011.

Cuando la relacién de uno de los Originadores correspondiente a pasivo de corto plazo del
fideicomiso correspondiente a cada originador dividido sobre el flujo operativo depurado de
cada originador (utilidad operacional mas depreciaciébn mas amortizaciéon) al mismo corte
que el pasivo sea mayor a 0.75 y menor a 1.25. Este indicador se medira en forma
mensual a partir de enero del 2011,

En caso de que un evento externo afecte en forma negativa a los Originadores, reduciendo
sus ventas en un 30% o mas por tres meses consecutivos.

Retencién de flujos, la fiduciaria retendra el 100% de los flujos que ingresan al Fideicomiso
correspondientes al Flujo Principal y el Incremento de Flujos de la titularizacién en los
siguientes casos:

Cuando la relacién consolidada de los cuatro Originadores correspondiente a pasivo de
corto plazo del fideicomiso dividido sabre el flujo operativo depurado (utilidad operacional
mas depreciacién mas amortizacion) al mismo corte que el pasivo sea mayor a 1.25. Este
indicador se medira en forma mensual a partir de enero def 2011.

Cuando la relaciéon de cada originador correspondiente a pasivo de corto plazo del
fideicomiso relativo a cada Originador dividido sobre el flujo operativo depurado de cada
Originador (utilidad operacional mas depreciacion mas amortizacién) al mismo corte que el
pasivo sea mayor a 1.25. Este indicador se medira en forma mensual a partir de enero del
2011.
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