HACEB DEL ECUADOR S.A.

Notas a los Estados Financieros

Por el Afio Terminado el 31 de Diciembre del 2011

1. Informacion General

La actividad principal de la Compaiiia es la importacion y venta de electrodomésticos a
nivel nacional.

ACTIVAL S.A. EN LIQUIDACION, domiciliada en Colombia es la controladora
directa, propietaria del 81% del capital de la Compaifiia.

El 47% (46% en el 2010) de las compras de inventarios de productos terminados fueron
efectuadas a Industrias Haceb S.A., accionista del exterior.

La Compaiiia es una sociedad anénima constituida el 3 de febrero del 2005 en Ecuador,
regulada por la Ley de Compaiias, con plazo de duracion de 50 afios e inscrita en el
Registro Mercantil del cantén Guayaquil el 11 de marzo del 2005 bajo el Repertorio
nimero 8.238. El 6 de marzo del 2008, la Compaifiia prorrogé su plazo de duracién
hasta 100 afios, mediante escritura publica inscrita en el Registro Mercantil el 22 de
julio del 2008.

El domicilio de la Compafifa donde se desarrollan sus actividades es el canton
Guayaquil Km.3 %2 Av Juan Tanca Marengo s/n y calle segunda.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la Compaififa mantuvo 86 y 76 empleados,
respectivamente, para desarrollar su actividad.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la
Administracion de la Compaifiia.

La informacién relacionada con el indice de inflacién anual, publicada por el Banco
Central del Ecuador en los tres ultimos afios, es como sigue:

Indice de
31 de Diciembre: Inflacion Anual
2011 5.4%
2010 3.3%
2009 4.3%

2. Resumen de las Principales Politicas Contables

2.1. Bases de Presentacion

Los estados financieros de la Compafiia comprenden los estados de situacién financiera
al 1 de enero del 2010 (fecha de transicién), 31 de diciembre del 2010 y 31 de diciembre
del 2011, los estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010. Estos estados
financieros han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Conforme a la NIIF 1, Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera, aunque los primeros estados financieros preparados de acuerdo
con las NIIF son, en el caso de la Compaiiia, los correspondientes al afio terminado el
31 de diciembre del 2011, se han incorporados con fines comparativos las cifras



correspondientes por el afio terminado el 31 de diciembre del 2010, preparado de
acuerdo con las mismas bases utilizadas en la determinacion de las cifras del ano 2011.
Esto ha requerido la preparacién de un estado de situacion financiera de apertura a la
fecha de transicion, 1 de enero del 2010, preparado de acuerdo a las NIIF en vigencia al
31 de diciembre del 2011.

Los estados financieros de la Compaiia por los anos terminados el 31 de diciembre del
2010 y 2009, fueron aprobados por la Junta General de Accionistas celebrada el 28 de
abril del 2011 y 8 de marzo del 2010, respectivamente, y fueron preparados de acuerdo
con Normas Ecuatorianas de Contabilidad vigentes en dichos afios, las cuales fueron
consideradas como los principios de contabilidad generalmente aceptados anteriores
(PCGA anteriores), tal como se define en la NIIF 1 Adopcién por primera vez de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera, para la preparacion del estado de
situacion financiera de acuerdo a NIIF al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010. Los
PCGA anteriores difieren en ciertos aspectos de las NIIF.

Los estados de situacion financiera de acuerdo con NIIF al 1 de enero y 31 de diciembre
del 2010, han sido preparados exclusivamente para ser utilizados por la Administracion
de la Compaiiia como parte del proceso de conversion a NIIF para el afio terminado el
31 de diciembre del 2011.

Las principales politicas contables adoptadas por la Compaiiia en la preparacion de los
estados financieros se detallan a continuacién. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas
politicas han sido definidas en funcion de las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2011,
aplicadas de manera uniforme a todos los periodos que se presentan en los estados
financieros.

2.2. Bases de Preparacion

Los estados financieros adjuntos se presentan en Dolares de Estados Unidos de
Norteamérica, moneda funcional de la Compaifiia y han sido preparados a partir de los
registros contable de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por
sus siglas en inglés) y representa la adopcion integral, explicita y sin reservas de las
referidas normas, de forma que presentan razonablemente la situacion financiera de
HACEB DEL ECUADOR S. A. al 31 de diciembre del 2011, asi como el resultado de
sus operaciones, los cambios en el patrimonio y los flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha. Los estados financieros han sido preparados sobre la base del
costo histdrico, tal como se explica en las politicas contables abajo mencionadas.

2.3. Caja y Bancos
Caja y bancos incluye aquellos activos financieros liquidos, el efectivo en caja y
depdsitos a la vista en bancos.

2.4. Activos y Pasivos Financieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen y se dan de baja en la fecha de la
negociacion cuando se compromete a comprar o vender el activo o pagar el pasivo y son
medidos inicialmente a su valor razonable, mds los costos de la transaccién, excepto por
aquellos activos o pasivos financieros clasificados al valor razonable con cambios en los
resultados, los cuales son inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de la
transaccidn se reconocen en resultados.

Los activos y pasivos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su
totalidad al costo amortizado o al valor razonable.



La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: activos
financieros a valor razonable con cambio en resultado, préstamos y cuentas por cobrar,
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, y activos financieros disponibles
para la venta. Los pasivos financieros se clasifican en las siguientes categorias: pasivos
financieros a valor razonable con cambios en resultados y otros pasivos financieros. La
clasificacion depende del propdsito con el que se adquirieron los activos o contrataron
los pasivos. La Administracion determina la clasificacién de sus activos y pasivos en el
momento del reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010 y al 1 de enero del 2010, la Compaiifa mantuvo
activos financieros en las categorias de préstamos y cuentas por cobrar y activos
financieros mantenidos hasta su vencimiento. De igual manera, la Compaiiia solo
mantuvo pasivos financieros en la categoria de otros pasivos financieros, cuyas
caracteristicas se describen abajo:

2.4.1. Prestamos y cuentas por cobrar

Representan cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar. Son activos
financieros no derivados, con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un
mercado activo. Surgen cuando la Compafiia provee bienes o servicios y dinero
directamente a un deudor sin intencién de negociar la cuenta por cobrar.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro. Las
cuentas por cobrar se registran a su valor nominal que es el equivalente a su costo
amortizado.

Se clasifican en activos corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12 meses
desde la fecha del estado de situacién financiera, que se clasifican como activos no
corrientes.

2.4.2. Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento

Representan valores de titularizacion crediticio. Son activos financieros distintos de los
instrumentos derivados, con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo, que la
administracion de la Compaifiia tiene la intencién y la capacidad de mantener hasta su
vencimiento. Si la Compafiia vendiese un importe significativo de los activos
financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria completa se reclasificaria
como disponible para la venta.

Estos activos financieros son medidos inicialmente al valor razonable més los costos de
transaccion. Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el método de la
tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro.

Estos activos financieros se clasifican en activos no corrientes, excepto aquellos con
vencimientos originales inferiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacion
financiera, que se clasifican como activos corrientes.

2.4.3. Otros pasivos financieros

Representan préstamos bancarios y cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar, son medidos inicialmente al valor razonable, neto de los costos de transaccion.
Posteriormente son medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa de
interés efectiva, siendo los gastos por interés reconocidos sobre una base de
reconocimiento efectivo.



2.4.3.1. Préstamos

Se reconocen inicialmente a su valor nominal que no difiere de su valor razonable, los
cuales fueron contratados a las tasas vigentes en el mercado. No existen costos de
transacciones significativas incurridos al momento de su contratacion. Estos préstamos
se registran subsecuentemente a su costo amortizado usando las tasas de interés pactada.
Estos pasivos financieros se clasifican como pasivos corrientes a menos que la
Compafiia tenga derecho incondicional a diferir el pago de la obligacién por lo menos
12 meses después de la fecha del estado de situacion financiera.

2.4.3.2. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar son pasivos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.
Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. Las cuentas por pagar se registran a
su valor nominal que es el equivalente a su costo amortizado.

La Compaiiia tiene implementadas politicas de manejo de riesgo financiero para
asegurar que todas las cuentas por pagar se paguen de conformidad con los términos
crediticios pre acordados.

Estos pasivos financieros se clasifican en pasivos corrientes, excepto los vencimientos
superiores a 12 meses desde la fecha del estado de situacion financiera, que se clasifican
como pasivos no corrientes.

2.4.4 Deterioro de activos financieros al costo amortizado

Los activos financieros que se miden al costo amortizado, son probados por deterioro al
final de cada periodo. La Compania constituye una provision para pérdidas por
deterioro de sus cuentas por cobrar cuando existe evidencia objetiva de que la
Compafiia no podrd cobrar todo los montos que se le adeudan de acuerdo con los
términos originales de las mismas. La existencia de dificultades financieras
significativas por parte del deudor, la probabilidad de que el deudor entre en quiebra o
reorganizacion financiera y la falta o mora en los pagos se consideran indicadores de
que la cuenta por cobrar se ha deteriorado. Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la
Compaiifa constituyd una provision por deterioro de sus cuentas por cobrar comerciales.
El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro
directamente, excepto para las cuentas por cobrar comerciales, donde el importe en
libros se reduce a través de una cuenta de provision.

2.4.5 Baja de activos y pasivos financieros

La Compaiiia dard de baja un activo financiero tinicamente cuando expiren los derechos
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero; o se transfiere de manera
sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo financiero. La
Compaifiia dard de baja un pasivo financiero si, y solo si, expiran, cancelan o cumplen
las obligaciones de la Compaiiia.

2.5. Inventarios

Los inventarios estdn registrados al costo de compra o a su valor neto realizable el que
resulte menor. Estdn valuados con el método del costo promedio ponderado. Las
importaciones en transito estdn registradas a su costo de adquisicién. Los inventarios
incluyen una provisiéon para reconocer pérdidas por obsolescencia, la cual es
determinada en funcién de un andlisis de la posibilidad real de ventas. El valor neto



realizable representa el precio de venta estimado menos los gastos necesarios para la
venta.

2.6. Activos Fijos

2.6.1. Medicion en el momento del reconocimiento

Los elementos de activos fijos se miden inicialmente por su costo.

El costo comprende su precio de adquisicion mdas todos los costos directamente
relacionados con la ubicacion del activo y la puesta en condiciones de funcionamiento
seglin lo previsto por la Administracion y la estimacion inicial de cualquier costo de
desmantelamiento y retiro del elemento o de rehabilitacién de la ubicacién del activo.
Adicionalmente, se considerard como costo de los elementos de activos fijos, los costos
por préstamos de la financiaciéon directamente atribuibles a la adquisiciéon o
construccion de activos calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un
periodo de tiempo sustancial ante de estar listo para su uso o venta, periodo que la
Administracion ha definido como mayor a un afio. Al 31 de diciembre del 2011 y 2010
y al 1 de enero del 2010, la Compaifiia no ha adquirido ni construido activos calificables,
por lo que no han activado costos de financiacion.

2.6.2. Medicion posterior al reconocimiento: modelo del costo

Posteriormente del reconocimiento inicial, los activos fijos estdn registrados al costo
menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por deterioro de valor, en caso de
producirse.

Los costos de reemplazo de parte de un elemento de activos fijos son reconocidos en el
valor en libros separadamente del resto del activo que permita depreciarlo en el periodo
que medie entre el actual y hasta el siguiente reemplazo, siempre que sea probable que
la Compania obtenga los beneficios econdmicos futuros derivados del mismo y su costo
pueda ser medido de manera fiable. El valor en libros de la parte reemplazada se da de
baja de las cuentas correspondientes.

Los gastos de reparaciones y mantenimiento se reconocen en los resultados del periodo
en que se incurren.

2.6.3. Método de depreciacion y vidas ttiles

El costo de activos fijos se deprecia de acuerdo con el método de linea recta, basada en
la vida util estimada de los activos, o de partes significativas identificables que posean
vida util diferenciadas, y no consideran valores residuales, debido a que la
Administracién estima que el valor de realizacién de sus activos al termino de su vida
util sera irrelevante. Las estimaciones de vida util, valor residual y método de
depreciacion de los activos son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de
cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

2.6.3. Método de depreciacion y vidas utiles (continuacion)
A continuacién se presentan los principales elementos de activos fijos y los afios de las
vidas ttiles usadas en el cdlculo de la depreciacion:

Mejoras en propiedades arrendadas 3
Muebles y enseres 10
Equipos de computacion 3

Vehiculos 5



2.6.4. Retiro o venta de activos fijos

Las ganancias o pérdidas por la venta o el retiro de un elemento de activos fijos se
determinan como la diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo, las
cuales se reconocen en los resultados del periodo en que se incurren. El valor en libros
de los activos se da de baja de las cuentas correspondientes cuando se produce la venta
o el retiro.

2.7. Activos Intangibles

Las licencias de programas de computacién adquiridas de forma separada estdn
registradas al costo menos la amortizaciéon acumulada y las pérdidas por deterioro de
valor, en caso de producirse.

El activo intangible es de vida util finita. La amortizacion del activo intangible se carga
a los resultados sobre su vida util estimada de 3 anos utilizando el método de linea recta.
Las estimaciones de vida util, valor residual y el método de amortizacion son revisados
al final de cada afo, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado
sobre una base prospectiva. La Administracion de la Compafifa estima que el valor
residual del activo intangible es igual a cero.

2.8. Deterioro del Valor de los Activos Tangibles e Intangibles

Al final de cada periodo, la Compaiifa evalia los valores en libros de sus activos
tangibles e intangibles a fin de determinar si existe un indicativo de que estos activos
han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal caso, se calcula el importe recuperable
del activo o una unidad generadora de efectivo a fin de determinar el alcance de la
pérdida por deterioro.

Los activos intangibles con una vida util indefinida no estan sujetos a amortizacién y
deben ser sometidos a una comprobacion de deterioro anualmente, o cuando existe
cualquier indicacion de que podria haberse deteriorado su valor.

El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos el costo de ventas y
el valor en uso. Si el importe recuperable de un activo calculado es menor que su valor
en libros, el valor en libros del activo se reduce a su importe recuperable. Las pérdidas
por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados.

2.8. Deterioro del Valor de los Activos Tangibles e Intangibles (continuacién)
Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta al
valor estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros
incrementado no excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera
reconocido la pérdida por deterioro para dicho activo en afios anteriores. El reverso de
una pérdida por deterioro es reconocido automaticamente en resultados.

2.9. Impuestos
El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pagar
corriente y el impuesto diferido.

2.9.1. Impuesto corriente

El impuesto por pagar corriente se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada
durante el afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas
de ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no son gravables o
deducibles. El pasivo de la Compaiia por concepto del impuesto corriente se calcula
utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo.



2.9.2. Impuestos diferidos

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre el
valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus bases
fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las
diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuestos diferidos se reconoce por
todas las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que la
Compaiiia disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podria cargar esas
diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos deben medirse empleando las tasas
fiscales que se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el
pasivo se cancele.

El impuesto diferido, correspondiente a cambios en la tasa de impuestos o en la
normativa tributaria, la reestimacién de la recuperabilidad de los activos por impuestos
diferidos o en la forma esperada de recuperar el valor en libros de un activo, se reconoce
en el resultado del periodo, excepto en la medida en que se relacione con partidas
previamente reconocidas fuera de los resultados del periodo.

La Compania debe compensar activos por impuestos diferidos con pasivos por
impuestos diferidos si, y sélo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensar
los activos por impuestos corrientes con pasivos por impuestos corrientes, relacionada
con la misma autoridad fiscal y la Compaiiia tiene la intencién de liquidar sus activos y
pasivos como netos.

2.9.3. Impuestos corrientes y diferidos

Los impuestos corrientes y diferidos se reconocen como ingreso o gasto, y son incluidos
en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una transaccidén o suceso
que se reconoce fuera del resultado, ya sea en otro resultado integral o directamente en
el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del resultado; o
cuando surgen del registro inicial de una combinacién de negocios.

2.10. Provision para Garantia de Productos

La provision para el costo esperado de obligaciones por garantias en la venta de bienes
se reconocen a la fecha de la venta de los productos correspondientes, al mejor estimado
de los desembolsos requeridos para cancelar la obligacién de la Compaiiia.

2.11. Beneficios a Empleados

2.11.1. Beneficios definidos: jubilaciéon patronal y bonificacion por desahucio (no
fondeados)

El costo de los beneficios definidos de jubilacion patronal y bonificacion por desahucio
es determinado utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con
valoraciones actuariales realizadas al final de cada ano.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia
y cambios en los supuestos actuariales se reconocen inmediatamente en los resultados
del periodo en el que surgen.

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en los resultados del
periodo.



2.11.2. Participacion de trabajadores

De acuerdo con el Cédigo de Trabajo, la Compafiia debe distribuir entre sus empleados
el 15% de las utilidades liquidas o contables antes de impuesto a la renta. Este beneficio
es registrado con cargo a los resultados del periodo en que se devenga.

2.12. Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos se miden al valor razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar,
teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificaciéon o rebaja
comercial que la Compaiiia pueda otorgar.

2.12.1. Venta de bienes

Los ingresos ordinarios provenientes de las ventas de bienes deben ser registrados
cuando la Compaiiia transfiere los riesgos y beneficios, de tipo significativo, derivado
de la propiedad de los bienes; el importe de los ingresos y los costos incurridos, o por
incurrir en relacién con la transaccién pueden ser medidos con fiabilidad; y es probable
que la Compafiia reciba los beneficios econdmicos asociados con la transaccion.

2.13. Costos y Gastos

Los costos y gastos se reconocen a medida que son incurridos, independientemente de
la fecha en que se haya realizado el pago, y se registran en el periodo mds cercano en el
que se conocen.

2.14. Compensacion de Saldos y Transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan los activos y pasivos,
ni los ingresos y gastos, salvo en aquellos casos en los que la compensacion sea
requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la esencia
de la transaccion.

Los ingresos o gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una
norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y la Compaifiia tiene la
intencién de liquidar por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del
pasivo de forma simultidnea se presentan netos en las cuentas de resultados.

2.15. Normas Nuevas y Revisadas Emitidas pero atin no estin en Vigencia

La Compaiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) e Interpretaciones del
Comité (CINIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero ain no estin en
vigencia:

Norma o Interpretacion Titulo Fecha de Vigencia
Enmienda a la NIIF 7 Revelaciones - transferencias de activos financieros 1 de julio del 2011

NIIF 9 Instrumentos financieros 1 de enero del 2013
NIIF 10 Estados financieros consolidados 1 de enero del 2013
NIIF 11 Acuerdos de negocios conjuntos 1 de enero del 2013
NIIF 12 Revelaciones de participaciones en otras entidades 1 de enero del 2013
NIIF 13 Medicién del valor razonable 1 de enero del 2013
Enmiendas a la NIC 1 Presentacion de items en Otro Resultado Integral 1 de julio del 2012

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos — Recuperacion de activos subyacentes! de enero del 2012
NIC 19 (revisada en 2011) Beneficios a los empleados 1 de enero del 2013
NIC 27 (revisada en 2011)  Estados financieros separados 1 de enero del 2013

NIC 28 (revisada en 2011) Inversiones en asociadas y negocios conjuntos 1 de enero del 2013



La Compaiiia ha decidido no aplicar anticipadamente estas Normas e Interpretaciones y
estima que la adopcién de las mismas no tendrd un impacto significativo en los estados
financieros en el periodo en que se apliquen por primera vez.

3. Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera

De acuerdo con la Resolucién No. 08.G.DSC.010 de la Superintendencia de Compaiiias
del 20 de noviembre del 2008, la Compaiiia debe presentar sus estados financieros del
periodo que se inicie a partir del 1 de enero del 2011 de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Conforme a la aplicaciéon de esta
Resolucién, la Compaiiia adopt6 la presentacion de sus estados financieros del afio 2011
de acuerdo con las NIIF.

Conforme a esta Resolucion, hasta el 31 de diciembre del 2010, la Compaiiia prepar6d
sus estados financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC). A
partir del 1 de enero del 2011, los estados financieros de la Compaififa son preparados de
acuerdo con NIIF.

Por lo antes expuesto, la Compaiiia definié como su periodo de transicion a las NIIF el
afio 2010, estableciendo como fecha para la medicion de los efectos de primera
aplicacion el 1 de enero del 2010.

3. Adopciéon por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (continuacion)

La aplicacion de las NIIF supone, con respecto a las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad que se encontraban en vigencia al momento de preparar los estados
financieros correspondientes al afio 2010:

.Cambios en las politicas contables, criterios de valoracién y forma de presentacion de
los estados financieros,

.La incorporacién de un nuevo estado financiero, el estado de resultado integral, y

-Un incremento significativo de la informacion incluida en las notas a los estados
financieros.

La Compaiiia no ha adoptado ninguna exencién en la fecha de transicion a las NIIF en
relacién con las exenciones permitidas a la aplicacion retroactiva de las NIIF.

3.1. Conciliacion entre NIIF y Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC)

Las conciliaciones que se presentan a continuaciéon muestran la cuantificaciéon del
impacto de la transicion a las NIIF sobre la situacion financiera, resultado integral y
flujos de efectivo previamente informados por la Compaiia:



3.1.1. Conciliacién del patrimonio al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010

Periodo de Transicion afo 2010
Ref.1 de enero 31 de diciembre

(US Ddlares)
Patrimonio de acuerdo a NEC (1,319,812) (1,524,671)
Ajustes por la conversion a NIIF:
Provision para cuentas dudosas (a) (96,893)
Valoracién de los inventarios al valor neto realizable (b) (349,550) (201,807)
Reconocimiento de una provision para garantia de productos(c) (101,369) (111,998)
Incremento de la obligacién por beneficios definidos (d) (25,385) (26,994)
Reconocimiento de impuestos diferidos (e) 273,288 270,929
Correccidn de errores:
Anticipo de impuesto a la renta no compensado (75,065)
Duplicidad de factura de proveedores (40,164)
Diferencia entre el médulo y mayor general de activos fijos (31,753) (31,753)
Total ajustes (274,933) (273,581)
Patrimonio de acuerdo a NIIF (1,594,745) (1,798,252)

3.1.1. Conciliacién del patrimonio al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010
A continuacion se explica en forma resumida los ajustes por la conversion a NIIF:

i. Sin efectos en el patrimonio (reclasificaciones entre activos y/o pasivos)
La Administracién de la Compaiiia efectud las siguientes reclasificaciones en el estado
de situacion financiera, para una apropiada presentacion de acuerdo a la NIC 1:

Saldos al
Presentacion Presentacion 31 de diciembre 1 de enero
Partidas bajo NEC bajo NIIF 2010 2010
(US Dalares)

Seguros Incluido en activos Incluido en la cuenta otros

diferidos activos 24,183 -
Licencia de programa Incluido en activos fijo Incluido en la cuenta

de computacion activos intangibles 2,869 4,178
Impuestos por cobrar Incluido en pagos Separado en la cuenta
anticipados activos por impuestos

corrientes 485,339 474,924
Inversiones temporales  Separado en Incluido en otros activos

inversiones a corto y a financieros

largo plazo 416,270 -
Impuestos por pagar Separado en impuestos Separado en la cuenta
por pagar pasivos por impuestos

corrientes 116,908 14,493
Intereses por pagar Separado en intereses Incluido en cuentas por
por pagar pagar comerciales y otras

cuentas por pagar 4,705 11,682

ii. Con efecto en el patrimonio

a) Provision para cuentas dudosas

La provision estaba influida por disposiciones tributarias, pero segin las NIIF refleja
una estimacion razonable de la incobrabilidad de las cuentas por cobrar. Los efectos del
cambio fueron una disminucién del saldo de cuentas por cobrar y un aumento del saldo
de déficit acumulado en US$96,893 al 31 de diciembre del 2010.



3.1.1. Conciliacién del patrimonio al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010

ii. Con efecto en el patrimonio (continuacion)

b) Valoracion de los inventarios al valor neto realizable

Los inventarios estaban valuados al costo o mercado, el menor bajo las NEC. Las NIIF
requiere la valuacion al costo o al valor neto realizable, el menor. Los efectos del
cambio fueron una disminucién de los saldos de inventarios y un aumento del saldo de
déficit acumulado en US$349,550 y US$201,807 al 1 de enero y 31 de diciembre del
2010, respectivamente.

¢) Reconocimiento de una provision para garantia de productos

De acuerdo con las normas contables ecuatorianas los costos por garantia de productos
son reconocidos como gastos en el periodo en que se incurren. Bajo NIIF, se
provisionan los costos esperados de la obligacion por garantia de productos y se
reconocen en la fecha de venta del mismo, al mejor estimado de los desembolsos
requeridos para cancelar la obligacion.

d) Incremento de la obligacion por beneficios definidos

Las provisiones para jubilaciéon y desahucio no estaban reconocidas. Las NIIF requieren
el reconocimiento de estas provisiones por el monto total del valor actual de la reserva
matemadtica, determinado por un actuario independiente. Los efectos de este cambio
fueron un aumento en los saldos de obligaciéon de beneficios definidos y déficit
acumulado por US$25,385 y US$26,994 al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010,
respectivamente.

e) Reconocimiento de impuesto diferido

Las normas contables ecuatorianas establecen que el impuesto a la renta se registre en
funcién de la base imponible determinada de acuerdo con las disposiciones tributarias y
no requieren que los estados financieros incluyan el registro de un activo o pasivo por
impuestos diferidos, sobre las diferencias temporarias entre la base fiscal de un activo o
un pasivo y su valor contable. Las NIIF adicionalmente al registro del impuesto a la
renta corriente requieren el reconocimiento de impuestos diferidos usando el método del
pasivo basado en el estado de situacion financiera que estd orientada al cdlculo de las
diferencias temporarias entre la base fiscal de un activo o un pasivo y su valor contable.
Los ajustes en la valuacién de los activos y pasivos generados por la aplicacion de las
NIIF, han originado la determinacién de diferencias temporarias que fueron registradas
como activo por impuestos diferidos.

Los efectos fueron el registro de un activo por impuestos diferidos y una disminucién en
el déficit acumulado debido a: (i) las diferencias temporarias determinadas entre el valor
en libros de los activos y pasivos y sus bases fiscales por US$101,197 y US$112,605 al
1 de enero y 31 de diciembre del 2010, respectivamente, y (ii): al reconocimiento de
impuestos diferidos relativo a las pérdidas tributarias no amortizadas por US$172,091 y
US$158,324 al 1 de enero y 31 de diciembre del 2010, respectivamente.



3.1.2. Conciliacion del resultado integral por el aiio terminado el 31 de diciembre
del 2010.

31 de diciembre

Ref. 2010
(US Ddélares)

Resultado de acuerdo a NEC (204,859)
Ajustes por la conversién a NIIF:

Provisién para cuentas dudosas (a) (96.893)

Valoracion de los inventarios al valor neto realizable (b) 147,743

Reconocimiento de una provision para garantia de productos (c) (10,629)

Reconocimiento del gasto por beneficios definidos (@) (1.609)

Reconocimiento de un gasto por impuestos diferidos (e) (2,359)

Anticipo de impuesto a la renta no compensado (75,065)

Correccion de duplicidad de factura de proveedores 40,164
Total ajustes 1,352
Resultado integral de acuerdo a NIIF (203,507)

A continuacion se explica en forma resumida los ajustes por la conversion a NIIF:

i. Sin efectos en resultados (reclasificaciones entre ingresos, costos y gastos)
La Administracion de la Compaiiia efectud las siguientes reclasificaciones en el estado
de resultado integral, para una apropiada presentacion de acuerdo a la NIC 1:

Presentacién Presentacién 31 de diciembre
Partidas bajo NEC bhajo NIIF 2010
(US Délares)
Costos financieros Después de utilidad de operaciones Después de utilidad bruta 478,426
Ingresos por inversiones Después de utilidad de operaciones Después de utilidad bruta 39,936

ii. Con efecto en resultados

a) Provision para cuentas dudosas
Con la aplicacién de las NIIF, la Compafiia reconocié una provisidon para cuentas
dudosas por US$96,893.

b) Valoracion de los inventarios al valor neto realizable

Con la aplicacion de las NIIF, la Compafiia reconocié en costo de ventas la valuacion de
los inventarios al valor neto realizable de US$201,807 y eliminé del costo de ventas la
valuacion de los inventarios al valor neto realizable a la fecha de transaccion (1 de enero
del 2010) de US$349,550, los cuales fueron vendidos durante el 2010.

¢) Reconocimiento de una provision para garantia de productos
Con la aplicacion de las NIIF, la Compafiia reconocié una provision para garantia de
productos por US$10,629.

d) Reconocimiento del gasto por beneficios definidos

Con la aplicacion de las NIIF, la Compaiiia reconocié las provisiones de jubilacion y
desahucio que no habian sido registradas bajo NEC, determinado por un actuario
independiente en la fecha de transicion. El efecto de esta situacion fue un mayor cargo a
los resultados por US$1,609.

e) Reconocimiento de un gasto por impuestos diferidos



Los efectos de la aplicacion de NIIF implica el registro de US$2,359 en el gasto por
impuestos diferidos.

3.1.3. Ajustes significativos en el estado de flujos de efectivo por el afio terminado
el 31 de diciembre del 2010:

Ajustes por
De acuerdo la conversion

aNEC a NIIF NIIF
Flujos de efectivo proveniente de actividades de operacion 1,859,076 (19,626) 1,839,450
Flujos de efectivo usado en actividades de inversion (488,234) 19,626 (468,608)
Flujos de efectivo usado en actividades de financiaciéon (1,098,221) - (1,098,221)
Aumento neto en caja y banco 272,621 - 272,621
Caja y banco al principio del afio 470,662 - 470,662
Caja y banco al final del afio 743,283 - 743,283

No existen otras diferencias significativas entre el estado de flujo de efectivo presentado
segun las NIIF y el presentado segtin las NEC.

4. Estimaciones y Juicios Contables Criticos

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a
la actividad econdémica de la Compaiiia, con el propdsito de determinar la valuacién y
presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En
opinién de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la
mejor utilizacion de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones
a las estimaciones contables se reconocen en el periodo de la revision y periodos futuros
si la revision afecta tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

A continuacién se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la
Administracion de la Compaiiia ha utilizado en el proceso de aplicacién de los criterios
contables:

4.1. Vida Util de Activos Fijos
Como se describe en la Nota 2.6.3, 1a Compaiiia revisa la vida util estimada de activos
fijos al final de cada afio.

4.2. Beneficios a Empleados

Como se describe en la Nota 17, las hipdtesis usadas en el cédlculo actuarial de
jubilacién patronal y bonificacion por desahucio, para lo cual utiliza estudios actuariales
realizados por un actuario independiente.

5. Caja y Bancos
Caja y bancos consistian de lo siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddélares)
Efectivo 1,500 2,124 3,072
Bancos 573,722 741,159 467,590

575,222 743,283 470,662




6. Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar
Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar consistian de lo
siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddélares)

Cuentas por cobrar comerciales:

Clientes 9,117,518 7,140,864 6,516,412

Provision para cuentas dudosas (661,866) (793,110) (543,217)
Subtotal 8,455,652 6,347,754 5,973,195
Otras cuentas por cobrar:

Anticipo a proveedores 28,163 193 91,752

Accionista (Nota 25) 21,104 - 19.654

Funcionarios y empleados 19,353 16,604 41,802

Otras - - 14,826
Subtotal 68,620 16,797 168,034

8,524,272 6,364,551 6,141,229

Clasificacion:

Corriente 8,402,829 6,110,625 6,141,229

No corriente 121,443 253,926 -

8,524,272 6,364,551 6.141.229

Las cuentas por cobrar a clientes representan facturas por ventas de productos
terminados, con plazos de hasta 240 dias y no generan interés.

Anticipo a proveedores representan anticipos para compras de bienes y servicios.

Un detalle de la antigiiedad de las cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas es
como sigue:

31 de diciembre 1 de enero

Vencidos — Dias: 2011 2010 2010

(US Délares)

1- 30 884,805 626,169 652,364
31 - 60 84,443 205,402 306,021
61 - 90 4,668 170.128 147,742
91 - 120 8,355 51,998 90,976
121 - 360 14,403 761,624 551,048
360 en adelante - 27.956 111,047
996,674 1,843,277 1,859,198
Antigiiedad promedio (dias) 30 70 80

6. Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar (continuacion)
El andlisis de los saldos de las cuentas por cobrar deterioradas es como sigue:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddélares)
Saldo en libros 1,215,735 824,240 1,040,067
Provision para cuentas dudosas (661,866) (793.110) (543.217)
553,869 31,130 496,850

Al 31 de diciembre del 2011, la Compaiiia mantiene en garantia un local comercial
ubicado en el centro comercial Alban Borja avaluado en US$350,000 sobre el saldo de
un cliente.

Los movimientos de la cuenta “Provisién para cuentas dudosas” por los afios
terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010 fueron como sigue:



2011 2010

(US Ddélares)

Saldo al principio del afio (793,110) (543.217)
Provision con cargo a resultados (195,472) (249.893)
Castigos 326,716 -

Saldo al final del afio (661,866) (793,110)

7. Otros Activos Financieros
Los otros activos financieros consistian de lo siguiente:
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddlares)
Activos financieros medidos al costo amortizado:
Valores de titularizacién crediticio 193,780 416,270 -
Clasificacion:
Corriente 97,480 147,460 -
No corriente 96,300 268,810 -
193,780 416,270 -

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, la Compafifa mantiene valores de titularizacion
crediticio emitido por una compaiiia local, con vencimiento trimestrales hasta junio del
2014 e interés del 8% y 8.50%.

8. Inventarios
Los inventarios consistian de lo siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Dolares)
Productos terminados, electrodomésticos 4,509,968 2,308,274 3,516,202
Repuestos 112,869 128.355 144,591
Productos promocionales 71,728 4,434 70,904
En transito 1,523,554 194,732 7,201
Subtotal 6,218,119 2.635,795 3,738,898
Provision para obsolescencia (11,801) (6,978) -

6,206,318 2.628.817 3,738,898

Durante el afio 2011, el costo de los inventarios reconocido como gastos € incluidos en
el “costo de ventas” fue de US$14.7 millones (US$11.1 millones en el 2010).
Adicionalmente, durante el 2011, el costo de inventario reconocido como un gasto
incluye US$61,647 (US$201,807 en el 2010) relacionados como disminucion de
inventarios al valor neto realizable.

La Compafifa espera recuperar los inventarios en los 81 dias posteriores a la fecha del
estado de situacion financiera que se informa.

9. Otros activos



Los otros activos consistian de lo siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Délares)
Gastos pagados por anticipados:
Seguros 4,194 24,182 -
Otros - - 2,631
Deposito en garantia 72,363 58,053 61,091
76,557 82,235 63,722
Clasificacion:
Corriente 4,194 24,182 2,631
No corriente 72,363 58.053 61.091
76,557 82,235 63,722
10. Activos Fijos
Los activos fijos consistian de lo siguiente:
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddlares)
Costo 618,330 733.525 694,404
Depreciacion acumulada y deterioro (307,554) (295,135) (195,797)
310,776 438.390 498.607
Clasificacion:
Mejoras en propiedades arrendadas 18,276 - -
Muebles y enseres 181,405 209,762 236,761
Equipos de computacion 13,406 23,745 57.319
Vehiculos 97,689 204.879 204,527
310,776 438,390 498,607
Los movimientos de activos fijos fueron como sigue:
Mejoras en
Propiedades Muebles ¥ Equipos de
Arrendad Enseres Computacién Vehiculas Tatal
(US Délares)

Costo:

Saldos al 1 de enero del 2010 - 287,020 138,470 268.914 694,404
Adiciones - 1,384 2,350 67.831 71,565
Ventas y / o tetiros - - (6.195) (26.249) (32.444)

Saldos al 31 de diciembre del 2010 - 288 404 134,625 310,49 733.525
Adiciones 21,601 443 9,909 13,116 45,069
Ventas y / o retiros - (692) (2,498) (157,074) (160,264)

Saldos al 31 de diciembre del 2011 21,601 288,155 142,036 166,538 618,330

Depreciacién acumulada y deterioro:

Saldos al 1 de enero del 2010 - 50,259 81.151 64,387 195,797
Gastos por depreciacion - 28,383 32324 52.270 112,977
Ventas y/o retiro - - (2,599) (11,040) (13,639)

Saldos al 31 de diciembre del 2010 - 78,642 110.876 105.617 295,135
Gastos por depreciacién 3,325 28,431 20,223 36,327 88,306
Ventas y/o retiro - (323) (2,469) (73,095) (75,887)

Saldos al 31 de diciembre del 2011 3,325 106,750 128,630 68,849 307,554

Al 31 de diciembre del 2011, la Compaiiia incluye activos fijos totalmente depreciados
por US$117,245 (US$60,763 en el 2010) los cuales contindan en uso.

11. Activos Intangibles

Los activos intangibles consistian de lo siguiente:



31 de diciembre 1 de enero

2011 2010 2010
(US Ddlares)
Costo 20,627 5,244 4,844
Amortizacion acumulada (5,404) (2,375) (666)
15,223 2,869 4,178
Clasificacion:
Licencias de programas de computacién 15,223 2,869 4,178

Los movimientos de activos intangibles fueron como sigue:

Amortizaciéon
Acumulada y
Costo Deterioro
(US Délares)

Saldos al 1 de enero del 2010 4,844 (666)
Adiciones 400 -
Gastos de amortizacion - (1,709)

Saldos al 31 de diciembre del 2010 5,244 (2,375)
Adiciones 15,383 -
Gastos de amortizacion - (3,029)

Saldos al 31 de diciembre del 2011 20,627 (5,404)

El gasto de amortizacién ha sido incluido en la partida gastos de depreciaciones y
amortizaciones en el estado de resultado integral.

12. Préstamos
Los préstamos consistian de lo siguiente:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddélares)
Garantizados - al costo amortizado:
Préstamos bancarios 7,979,617 8.125.301 9,723,522
Clasificacion:
Corriente 7,979,617 8,125,301 9,723,522
No corriente

7,979,617 8,125,301 9,723,522

Resumen de acuerdos de los préstamos:



31 de diciembre

Tipo de Tipo de Tasa anual 2011 2010
Acreedor Pré amortizacién 2011 2010 Plazo hasta Corriente No corriente Corriente No corriente
(US Délares)

Prestamos bancarios

Banco de Bogota NewYork Agency Sobre firma Al vencimiento 432% - jun-12 3,300,000 - -

Banco de Bogota NewYork Agency Sobre firma Al vencimiento - 210% mar-11 - - 3,600,000

Davivienda Colombia Sobre firma Al vencimiento 2.44% - mar-12 1,375,000 - -

Davivienda Colombia Sobre firma Al vencimiento - 207% mar-11 - - 3,573,000

Davivienda Colombia Sobre firma Al vencimiento 2.44% feb-11 - 33,120

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 1.77% feb-11 - 219232

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 1.77% mar-11 - 33,660

Banco de Occidente Scbre firma Al vencimiento 1.77% abr-11 - 234 996

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 1.77% may-11 - 112,200

Banco de Occidente Scbre firma Al vencimiento - L77% juo-11 - - 317,003

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 325% - ene-12 613,652 - -

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 325% - feb-12 689,384 -

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 325% - mar-12 659,567 -

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 2.05% - abr-12 37,891 -

Banco de Occidente Sobre firma Al vencimiento 325% - may-12 96,685 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 4.00% - ene-12 91,862 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 4.00% - ene-12 122,361 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 420% - ene-12 338,403 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 5.89% - ene-12 260,393 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 5.92% - ene-12 75,207 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 5.99% - ene-12 95,129 -

Davivienda Internacional Maimi Sobre firma Al vencimiento 6.09% - ene-12 223,993 - -
7,979,617 - 8,125,301

Los préstamos del Banco del Occidente estin

exterior.

garantizados por un accionista del

13. Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar
Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar consistian de lo siguiente:

Cuentas por pagar comerciales:

Proveedores locales

Accionista del exterior (Nota 25)

Subtotal

Otras cuentas por pagar:
Intereses por pagar
Otras

Subtotal

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Délares)

311,253 104,536 177.443
5,997,012 2,054,972 1,145,417
6,308,265 2,159,508 1,322,860

23,236 4,705 11,682

130,841 74,876 29,021

154,077 79,581 40,703
6,462,342 2,239,089 1,363,563

Las cuentas por pagar a proveedores locales representan facturas por compras de bienes
y servicios pagaderas con plazos de hasta 90 dias y no devengan interés.

La cuenta por pagar a accionista representa facturas por compra de inventarios
pagaderas con plazo de hasta 150 dias al vencimiento y no devengan interés.

14. Obligaciones Acumuladas

Las obligaciones acumuladas consistian de lo siguiente:

Beneficios sociales

Participacién de trabajadores

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddlares)
40,534 35,581 31.921
71,120 - -
111,654 35,581 31,921

Los movimientos de obligaciones acumuladas por los

diciembre del 2011 y 2010 fueron como sigue:

anos terminados el 31 de



Beneficios Participacion de
Sociales Trabajadores Total
(US Ddlares)

Saldos al 1 de enero del 2010 31.921 - 31.921
Provisiones 179,853 - 179.853
Pagos (176,193) - (176,193)

Saldos al 31 de diciembre del 2010 35,581 - 35,581
Provisiones 145,916 71,120 217,036
Pagos (140,963) . (140,963)

Saldos al 31 de diciembre del 2011 40,534 71,120 111,654

15. Impuestos
15.1. Activos y Pasivos del Afio Corriente
Los activos y pasivos por impuestos corrientes consistian de lo siguiente:
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Ddlares)

Activos por impuesto corriente:

Impuesto al valor agregado 49,322 - 69,701
Retenciones en la fuente 84,903 410,274 405,223
134,225 410,274 474,924

Pasivos por impuesto corriente:

Impuesto al valor agregado — IVA por pagar y retenciones 7,003 108,424 2,531
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta por pagar 9,358 8,483 11,962
16,361 116,907 14,493

Los movimientos de la cuenta “Impuesto a la renta por pagar” por los afios terminados
el 31 de diciembre del 2011 y 2010 fueron como sigue:

2011 2010
(US Délares)

Saldo al principio del afio -
Provision con cargo a resultados 152,428 27,176
Pagos (152,428) (27.176)

Saldo al final del afio - -

15.2. Impuesto a la Renta Reconocido en los Resultados
Una reconciliacion entre la utilidad segin los estados financieros y el gasto por
impuesto a la renta corriente, fue como sigue:

2011 2010
(US Délares)

Utilidad (pérdida) segun estados financieros antes de impuesto a la renta 403,010 (177.683)
Gastos no deducibles 480,080 316,953
Ingreso exento (21,336) (7.893)
Incremento por trabajadores discapacitados (14,930) (22.674)
Amortizacién de pérdida de afios anteriores (211,706) -

Utilidad gravable: 635,118 108,703

Impuesto a la renta causado 152,428 27.176

Anticipo calculado 109,713 102,241

Impuesto a la renta reconocido en los resultados 152,428 102,241

Impuesto diferido 76,943 2,359

229,371 104,600




15.2. Impuesto a la Renta Reconocido en los Resultados (continuacion)

La provisién para el impuesto a la renta corriente esta constituida a la tasa del 24%
(25% en el 2010).

A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles, de
acuerdo a las cifras reportadas el afio anterior. En caso de que el impuesto a la renta
causado sea menor que el anticipo calculado, este ultimo se convertird en impuesto a la
renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su
devolucion.

De acuerdo con disposiciones legales, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas
con las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco periodos impositivos
siguientes sin que exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables. Al 31
de diciembre del 2011 y 2010, el saldo por amortizar de pérdidas tributarias asciende a
US$476,659 y US$688,365 respectivamente.

Las declaraciones de impuestos a la renta desde el 2005 hasta el 2011 no han sido
revisadas por las autoridades tributarias y son susceptibles de revision las declaraciones
de los afios 2008 al 2011.

De acuerdo con disposiciones legales, las autoridades tributarias tienen la facultad para
revisar las declaraciones de impuesto a la renta de la Compaiiia, dentro de los tres afios
siguientes a partir de la fecha de presentacion de la declaracion y en seis afios, desde la
fecha en que vencio el plazo para presentar la declaracion, cuando los tributos no se
hubieren declarado en todo o en parte.

15.3. Saldos del impuesto diferido
Los movimientos de activos (pasivos) por impuestos diferidos fueron como sigue:

Provision para  Inventarios Provision para Provision para
cuentas al valor neto  garantias de jubilaciéon  Provision para Pérdidas

realizable prod patronal Tributarias Total
(US Délares)
Saldos al 1 de enero del 2010 (17.879) 87388 25,342 5,330 1.016 172,091 273,288
Reconocido en los resultados 52,101 (40,972) 417 (112) (26) (13,767) (2.359)
Saldos al 31 de diciembre del 2010 34222 46.416 25,759 5.218 990 158.324 270,929
Reconocido en los resultados (1,443) (32,545) 7,699 1,412 (990) (51,076) (76,943)
Saldos al 31 de diciembre del 2011 32,779 13.871 33458 6,630 - 107,248 193,986

15.4. Aspectos Tributarios de la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los
Ingresos del Estado

El 24 de noviembre del 2011, se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial No.
583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectos tributarios lo siguiente, que podrian tener un impacto
en la Compaiia:

Incremento del impuesto a la salida de divisas (ISD) del 2% al 5%. Por presuncién se
considera hecho generador de este impuesto el uso del dinero en el exterior y se
establece como exento de este impuesto el pago de dividendos a compaiiias o personas
naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en
la importaciéon de materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el
listado que establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean incorporados en el
proceso productivo, pueden ser utilizados como crédito tributario para el pago de
impuesto a la renta de los 5 ultimos ejercicios fiscales.

16. Precios de Transferencia



De acuerdo con el Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado el 31 de diciembre del 2004,
el Gobierno Nacional establecid normas para la determinacién de los resultados
tributables originados en operaciones con partes relacionadas en el exterior, con
vigencia a partir del 2005. El 30 de diciembre del 2005, el Servicio de Rentas Internas
emitio la Resolucién No. NAC-DGER2005-0640 publicada en el R.O. No.188 del 16 de
enero del 2006 que establece el contenido del Anexo y del Informe Integral de Precios
de Transferencia. El 11 de abril del 2008, el Servicio de Rentas Internas emitid la
Resolucion No. NAC-DGER2008-464 publicada en el R.O. No. 324 del 25 de abril del
2008 que modifico el alcance del contenido del Anexo y del Informe Integral de Precios
de Transferencia que los contribuyentes del impuesto a la renta que hayan efectuado
operaciones con partes relacionadas en el exterior, dentro de un mismo ejercicio fiscal
en un monto acumulado superior a los US$3,000,000 y adicionalmente los
contribuyentes en un monto acumulado comprendido entre US$1,000,000 a
US$3,000,000, cuya proporcion del total de operaciones sobre el total de ingresos sea
superior al 50%, deberan presentar el Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas, y
aquellos contribuyentes en un monto acumulado superior a los US$5,000,000, deberan
presentar adicionalmente al Anexo el Informe Integral de Precios de Transferencia a
dicha entidad.

Al 23 de marzo del 2011, fecha del informe de los auditores externos, la Compaifiia estd
en proceso de andlisis de la incidencia de las referidas normas sobre los precios de
transferencia utilizados en tales operaciones. La fecha de presentacién del Anexo de
Operaciones con Partes Relacionadas y el Informe Integral de Precios de Transferencia
a las autoridades tributarias es junio del 2012. Consecuentemente, no se cuenta con el
Informe Integral de Precios de Transferencia. Sin embargo, la Administraciéon de la
Compafiia considera que los andlisis preliminares permiten concluir que no se requieren
provisiones adicionales de impuesto a la renta por la aplicacién de dichas normas al 31
de diciembre del 2011.

Durante los afios terminados el 31 de diciembre del 2011 y 2010, las operaciones
celebradas con accionista del exterior fueron principalmente compras de inventarios

17. Obligacion por Beneficios Definidos
La obligacién por beneficios definidos consistia de los siguientes:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Délares)
Jubilacion patronal 29,466 22,688 21,319
Bonificacion por desahucio 6,832 4,306 4,066
36,298 26,994 25,385

17.1. Jubilacién Patronal

De acuerdo con el Cédigo del Trabajo, los trabajadores que por veinte afios o maés,
presten sus servicios continuados o interrumpidos a la Compaiiia, tendran derecho a ser
jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les corresponde en su
condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Los movimientos en el valor presente de la obligacion de jubilacion patronal fueron
como sigue:



2011 2010
(US Ddélares)

Saldo al principio del afio 22,688 21,319
Costo de los servicios del periodo corriente 8,225 8.441
Costo por intereses 1,475 1.386
(Ganancias) actuariales (2,922) (8,458)

Saldo al fin del afio 29,466 22.688

17.2. Bonificacion por Desahucio

De acuerdo con el Cédigo de Trabajo, en los casos de terminacion de la relacion laboral
por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, la Compaifiia pagara a los
trabajadores el 25% de la ultima remuneracién mensual por cada uno de los afios de
servicio.

Los movimientos en el valor presente de obligaciéon de bonificaciéon por desahucio
fueron como sigue:

2011 2010
(US Ddclares)

Saldo al principio del afio 4,306 4.066
Costo de los servicios del periodo corriente 2,643 1,913
Costo por intereses 280 264
(Ganancias) actuariales (397) (1,937)

Saldo al fin del afio 6,832 4,306

17.2. Bonificacién por Desahucio (continuacion)

Los cdlculos actuariales del valor presente de la obligacién devengada por concepto de
beneficios definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de
enero del 2010 por un actuario independiente. El valor presente de las obligaciones por
concepto de beneficios definidos y los costos del servicio actual y el costo del servicio
anterior fueron calculados utilizando el método de la unidad de crédito proyectada. Bajo
este método los beneficios definidos deben ser atribuidos al periodo de servicio del
empleado y basados en la féormula del plan, de tal suerte que se atribuye la misma
cantidad de beneficio a cada afio de servicio, considerando el uso de hipdtesis
actuariales para calcular el valor presente de dichos beneficios. Estas hipotesis reflejan
el valor de dinero a través del tiempo, el incremento salarial y las probabilidades de
pago de estos beneficios. En la determinacion de la tasa de descuento se consideran las
tasas de interés promedio de los bonos de gobierno, publicada por el Banco Central del
Ecuador que estdn denominados en la misma moneda en la que los beneficios serdn
pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones por
pensiones hasta su vencimiento.

Las hipétesis principales usadas para propositos de los célculos actuariales fueron las

siguientes:
31 de diciembre

2011 2010

% %
Tasa de descuento 7.00 6.50
Tasa del incremento salarial 3.00 2.40
Tasa de incremento de pensiones 2.50 2.00
Tasa de rotacion (promedio) 8.90 4.90

Vida laboral promedio remanente (2011 y 2010: 8.2 y 8.5 afios)
Tabla de mortalidad e invalidez (2011 y 2010: TM IESS 2002)

Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes de beneficios
definidos fueron los siguientes:



2011 2010

(US Ddlares)
Costo actual del servicio 10,868 10,354
Intereses sobre la obligacion 1,755 1,650
(Ganancias) actuariales reconocidas en el afio (3,319) (10,395)
9,304 1.609

Durante el afio 2011, el importe de los beneficios definidos fue incluido en el estado de
resultados como gastos de ventas por US$7,610 (US$1,316 en el 2010) y gastos de
administracién por US$1,694 (US$293 en el 2010).

18. Instrumentos Financiero

18.1. Gestion de Riesgos Financieros

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compaiia estd
expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas
o menos significativa al valor econdémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus
resultados.

La Compaiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacion, administrados
por la Gerencia General, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su
magnitud, proponer al Directorio medidas de mitigacién, ejecutar dichas medidas y
controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compaiiia, una
caracterizacion y cuantificacion de éstos y una descripcion de las medidas de mitigacion
actualmente en uso por parte de la Compaiiia.

18.1.1. Riesgo en las Tasas de Interés

La Compaifiia se encuentra expuesta a riesgos en la tasa de interés debido a que
mantiene préstamos a tasas de interés tanto fijas como variables. El riesgo es manejado
por la Compaifiia manteniendo una combinacién apropiada entre los préstamos a tasa fija
y a tasa variable.

18.1.2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes incumpla con sus
obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para la Compafia. El
90% de las ventas que realiza la empresa son a crédito con un plazo no mayor a 180
dias. La Compaiiia, dentro su planificacion del incremento de sus ventas en un 49%
presupuestado para el 2011, canalizo los clientes de baja rotacién a los distribuidores
para que estos se han encargados de vender sus productos y a su vez reducir el riesgo de
incobrabilidad (la cartera de clientes en el 2010 de 238 se redujo a 91 en el 2011 por la
implementacion de dicha estrategia). A los canales de distribucidn, especializados y
distribuidores se los estdn motivando a través de un bono de cumplimiento del 1 al 4%
sobre el volumenes de sus ventas, los cuales serdn evaluados en forma trimestral y anual
de pendiendo lo acordado por el cliente, esta situacion ha permitido mejorar la
rentabilidad, incremento de ventas de unidades.

La Compaiia ha adoptado una politica de unicamente involucrarse con partes solventes
con un adecuado historial de crédito, como forma de mitigar el riesgo de la pérdida
financiera ocasionada por los incumplimientos. La Compafiia tUnicamente realiza
transacciones con clientes que cuentan con la misma o mejor calificacién de riesgo,
ademds cuenta con un seguro corporativo de la cartera Segurexpo de Colombia S.A.



Los deudores comerciales por cobrar estin compuesto por 75 cadenas especializadas y
16 distribuidores de electrodomésticos a nivel nacional. La evaluacion de crédito
continua se realiza sobre la condicion financiera de los clientes.

18.1.3. Riesgo de Liquidez

La Gerencia General es la que tiene la responsabilidad final por la gestion de liquidez, la
mismas que ha establecido un marco de trabajo apropiado para la gestioén de liquidez de
manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos de financiamiento a corto,
mediano y largo plazo asi como la gestion de liquidez de la Compaiia. La Compaiiia
maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras y de
préstamos adecuados, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y
reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

18.1.3.1. Tablas de Riesgo de Liquidez

La siguiente tabla detalla el vencimiento contractual restante de la Compaiiia para sus
pasivos financieros no derivados con periodos de reembolso acordados. La tabla ha sido
disefiada con base en los flujos de efectivo no descontados de los pasivos financieros
con base en la fecha en la cual la Compafiia debera hacer los pagos. La tabla incluye
tanto los flujos de efectivo de intereses como de capital. El vencimiento contractual se

basa en la fecha minima en el cual la Compaiiia deberd hacer el pago.

Hasta 1 1a3 3al2
mes meses meses Total
(US Délares)

31 de diciembre del 2011

Prestamos bancarios 667,879 2,705,378 4,683,772 8,057,029
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 228,270 2,118,723 4,115,349 6,462,342
896,149 4,824,101 8,799,121 14,519,371

31 de diciembre del 2010

Prestamos bancarios - 286,369 7,892,073 8,178,442
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 94 208 1,245 009 899 872 2,239 089
94,208 1,531,378 8,791,945 10,417,531

La siguiente tabla detalla el flujo de efectivo esperado de la Compaiiia para sus activos
financieros no derivados. La tabla ha sido disefiada con base en los flujos de efectivo
para vencimientos contractuales no descontados de los activos financieros incluyendo
los intereses que se obtendrian de dichos activos. La inclusién de informacién sobre
activos financieros no derivados es necesaria para entender la gestién del riesgo de
liquidez de la Compaiiia ya que la liquidez es manejada sobre una base de activos y
pasivos netos.

Hasta 1 1a3 Jal2 1as
mes meses meses afos Total
(US Délares)

31 de diciembre del 2011
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 894,629 117,209 6,837,122 1,337,178 9,186,138
Otros activos financieros - 24,370 73,110 96,300 193,780

894,629 141,579 6,910,232 1,433.478 9379918
31 de diciembre del 2010
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 620,288 378,252 4,989,917 1,169,204 7,157,661
Otros activos financieros - 36,865 110,595 268,810 416,270

620,288 415117 5,100,512 1,438,014 7,573,931

La Compafifa espera cumplir con sus obligaciones con los flujos de efectivo de las
operaciones y producto del vencimiento de los activos financieros.

18.1.4. Riesgo de capital



La Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de continuar
como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacién de los saldos de deudas y patrimonio. La estrategia general de
la Compatfiia ha cambiado en comparacién con el 2010.

La estructura de capital de la Compaiiia consiste en la deuda neta de saldos de efectivo y
bancos y patrimonio (capital social y déficit acumulado).

La Compaifiia no estd sujeta a ningiin requerimiento de capital expuesto externamente.
El Directorio revisa la estructura de capital frecuentemente. Como parte de la revision,
el Directorio considera el costo del capital y los riesgos asociados. Al 31 de diciembre
del 2011, la Compaiia tiene un indice de endeudamiento del 502% (1,052% en el 2010)
determinado como la proporcién de la deuda neta y el patrimonio.

18.2. Categorias de Instrumentos Financieros
Los activos y pasivos financieros mantenidos por la Compafiia fueron como sigue:

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
(US Délares)

Activos financieros:

Costo amortizado:

Caja y banco (Nota 5) 575,222 743,283 470,662
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar (Nota 6) 8,524,272 6,364,551 6,141,229
Otros activos financieros (Nota 7) 193,780 416.270 -

9,293,274 7,524,104 6,611,891

Pasivos financieros:

Costo amortizado:

Préstamos (Nota 12) 7,979,617 8,125,301 9,723,522
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar (Nota 13) 6,462,342 2,239,089 1,363,563
14,441,959 10,364,390 11,087,085

18.3. Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

La Gerencia General considera que los saldos en libros de los activos y pasivos
financieros reconocidos al costo amortizado en los estados financieros se aproximan a
su valor razonable, debido a la naturaleza de corto plazo de caja y bancos, cuentas por
cobrar y pagar, y la tasas vigentes en el mercado pactadas en los préstamos bancarios.

19. Patrimonio

19.1. Capital Social

Al 31 de diciembre del 2011, el capital social consiste de 3°100,000 (27500,000 en el
2010 y 2°000,000 al 1 de enero del 2010) acciones ordinarias con un valor nominal
unitario de US$1.00, totalmente suscritas pagadas, las cuales otorgan un voto por accién
y un derecho a los dividendos.

En el 2011, la Compaiiia aumenté el capital social en US$600,000 (US$500,000 en el
2010), mediante compensacion de créditos. Las escrituras publicas correspondientes



fueron inscritas en el Registro Mercantil el 11 de agosto del 2011 y 23 de diciembre del
2010.

Niumero de Capital en
acciones acciones
(US Délares)
Saldo al 1 de enero del 2010 2°000.000 2,000,000
Aumento de capital 500.000 500,000
Saldo al 31 de diciembre de 2010 2°500.000 2,500,000
Aumento de capital 600.000 600,000
Saldo al 31 de diciembre de 2011 3°100.000 3,100,000

19.2. Déficit Acumulado

Resultados Acumulados Provenientes de la Adopcion por Primera Vez de las NIIF
— Proviene de los ajustes originados en la adopcién por primera vez de las NIIF.

El saldo deudor de esta cuenta puede ser absorbido por los resultados acumulados y los
del dltimo ejercicio econdmico concluido, si hubiere.

20. Ingresos Ordinarios

Los ingresos ordinarios fueron como sigue:

2011 2010
(US Délares)
Ingresos provenientes de la venta de bienes 19,564,216 14,489,110
Ingresos provenientes de venta de repuestos 117,336 115,418
Ingresos provenientes de servicios 145,219 328,485
19,826,771 14,933,013
21 Ingresos por Inversiones
Los ingresos por inversiones fueron como sigue:
2011 2010
(US Ddlares)
Ingresos por intereses sobre activos financieros medidos al costo
amortizado:
Valores de titularizacion crediticia 25,138 9,285
Intereses cobrados a cliente 28,397 39.936
53,535 49,221
22. Otras Ganancias y Pérdidas
Las otras ganancias y pérdidas fueron como sigue:
2011 2010
(US Délares)
Ganancia sobre venta de activo fijo 24,016 822
(Pérdida) por deterioro de cuentas por cobrar comerciales (195,472) (249.893)
(171,456) (249,071)

23. Costos y Gastos por su Naturaleza

Los costos y gastos reportados en los estados de resultados fueron como sigue:



2011 2010

(US Dolares)
Costo de ventas 14,743,861 11,311,319
Gastos de ventas 3,399,606 2,698,760
Gastos de administracion 666,203 343,565

18,809,670 14,353,644

Un detalle de costos y gastos por su naturaleza fueron como sigue:

2011 2010
(US Déolares)
Cambio en inventarios en productos terminados (2,061,534) 1,355,671
Compras de productos terminados 16,805,395 9,955,648
Beneficios a los empleados 1,010,283 1,159,230
Publicidad, propaganda y productos promocionales 850,386 368,000
Servicios de transporte y estiba de producto a clientes 312,175 116,256
Honorarios y servicios profesionales 198,982 121,353
Arrendamientos de oficina, bodegas y viviendas 194,451 184,624
Gastos de viaje 185,764 156,787
Servicio de garantia de productos 203,837 111,851
Bonificaciones pagadas a clientes 155,955 103,100
Impuestos y contribuciones 360,256 130,859
Depreciaciones y amortizaciones 91,335 114,686
Seguros 88,369 59,899
Servicios basicos 87,767 65,255
Gastos de gestion 82,688 57.034
Mantenimiento y reparaciones 53,582 45,999
Servicios de seguridad 44,588 43,407
Oftros 145,391 203,985

18,809,670 14,353,644

23. Costos y Gastos por su Naturaleza (continuacion)
El detalle de gastos por beneficios a los empleados fueron como sigue:

2011 2010
(US Délares)
Sueldos y salarios 528,441 638,657
Participacion a trabajadores 71,120 -
Beneficios sociales 145,916 179,853
Aportes al [ESS 79,645 93,835
Alimentacién, comisiones, capacitacion y uniformes 175,857 245,276
Beneficios definidos 9,304 1,609

1,010,283 1,159,230

El detalle de gastos de depreciaciones y amortizaciones fueron como sigue:

2011 2010
(US Ddélares)
Depreciacion de activos fijos 88,306 112,977
Amortizacion de activos intangibles 3,029 1,709
91,335 114,686

24. Costos Financieros
Los costos financieros fueron como sigue:



2011 2010

(US Délares)
Intereses por préstamos bancarios (Neta 12) 213,064 289,954
Impuesto a la salida de divisas 283,106 188.472
Total costos por intereses para pasivos financieros al costo amortizado 496,170 478,426

25. Saldos y Transacciones con Partes Relacionadas

25.1. Transacciones Comerciales

Durante el afio, la Compafiia realiz6 las siguientes transacciones comerciales con partes
relacionadas:

Relacién 2011 2010
(US Ddélares)
Industrias Haceb S.A: Accionista de la Compafiia
. Compras de inventarios, productos terminados 8,939,619 4,705,131
. Ingresos por servicios de publicidad 54,500 64,350
. Venta de productos terminados - 109,497

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se
informa:

Relacion 2011 2010
(US Délares)
Cuenta por cobrar accionista:
Industrias Haceb S.A. Accionista de la Compaiifa 21,104 -
Cuenta por pagar accionista:
Industrias Haceb S.A. Accionista de la Compaiiia 5,997,012 2,054,972

Los préstamos bancarios tienen garantia solidaria de un accionista del exterior por
US$2.1 millones.

Los saldos pendientes se liquidardn en efectivo. No se han otorgado ni recibido
garantias. No se han reconocido ningun gasto en el periodo con respecto a cuentas de
dudoso cobro relacionados con los saldos adeudados por partes relacionadas.

25.2. Compensacion del Personal Clave de la Gerencia

2011 2010
(US Ddlares)
Beneficios a corto plazo 70,541 28.929
Beneficios post-empleo - 594
70,541 29,523

26. Hechos Ocurridos Después del Periodo Sobre el que se Informa

Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emisién de los estados financieros (23
de marzo del 2012) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion de la
Compafiia pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros o que
requieran revelacion.

27. Aprobacion de los Estados Financieros
Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2011 han sido

emitidos el 23 de marzo del 2012 con la autorizacién de la Gerencia de la Compaiiia y



serdn presentados a la Junta General de Accionistas para su aprobacion. En opinién de
la Gerencia de la Compaiiia, los estados financieros serdn aprobados sin modificaciones.

CPA . PILAR LOOR RIVERA
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