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Andrés Guerra Carrera, Ing.

Auditor Eugenio Santillan N34-264 y Maurian
Telefax: (593 2) 2272027 - 096097294
Quito - Ecuador

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los accionistas de la
COMPANIA DE MODA DEL ECUADOR COLFASHION S.A.

Quito, 25 de abril del 2008

1. Hemos auditado el balance general adjuntos de la Compafia de Moda del Ecuador
Colfashion S.A. al 31 de diciembre del 2007 y 2006 y los correspondientes estados de
resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afos terminados
en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la
Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basados en nuestras auditorias.

2. Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Auditoria. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para
obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen exposiciones
errdneas o inexactas de caracter significativo. Una auditoria incluye el examen, a base de
pruebas, de la evidencia que soporta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones relevantes hechas por la Administracién, asi como una
evaluacién de la presentacién general de los estados financieros. Consideramos que
nuestras auditorias proveen una base razonable para expresar una opinién.

3. Segun se menciona en la Nota 2 e) a los estados financieros, a partir del afio 2005 se
encuentran en vigencia nuevas normas sobre la determinacion de resultados tributables
originados en operaciones con partes relacionadas. Debido a que a la fecha de emisién
de los estados financieros adjuntos la Administracién de la Compafiia se encuentra
analizando los efectos de las referidas normas, no se cuenta adn con los elementos
necesarios para establecer el monto de los ajustes, si los hubiere, que podria requerir la
provisién para el impuesto a la renta de los afios 2007 y 2006, contabilizada por la
Compaiiia.

4. En nuestra opinion, excepto por los efectos de los ajustes, si los hubiere, que podrian
haberse determinado si hubiéramos podido completar nuestro trabajo en relacién a o
mencionado en el parrafo 3 precedente, los estados financieros arriba mencionados
presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacién financiera de
la Compaiia de Moda del Ecuador Colfashion S.A. al 31 de diciembre del 2007 y 2006,
los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo
por los afos terminados en esas fechas de conformidad con los principios de contabilidad
generalmente aceptados.

5. Tal como se explica en la Nota 1, al 31 de diciembre del 2007, las pérdidas acumuladas
que ascienden a US$422,113 (US$363,642 en el 2006) se acercan al maximo permitido
por las disposiciones legales vigentes, situacién que podria colocar a la Compaiiia en
causal de disolucién técnica futura. La Administracién de la Compania, en la Nota 1,
manifiesta que cuenta con el apoyo de sus accionistas, quienes en el afo 2007
aprobaron una capitalizacién de pasivos por US$55,000 (US$330,000 en el 2006), y que
continda con sus planes de crecimiento de operaciones y expectativas de mejora en la
rentabilidad de la Compania en el mediano plazo y que esta analizando la estructura
comercial y financiera a fin de incorporar los cambios que permitan absorber las
pérdidas acumuladas. Los estados financieros adjuntos han sido preparados de
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Andrés Guerra Carrera, Ing.

Auditor

acuerdo con principios de contabilidad aplicables a una empresa en marcha y por lo tanto,
no reflejan los efectos de los ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran ser
necesarios en el evento de que los planes y expectativas arriba indicados no llegaran a
materializarse y la Compaiiia se viera obligada a realizar sus activos y cancelar sus
pasivos en una forma distinta a la del curso normal de los negocios y por montos que
difieran de los expuestos en los estados financieros.

Andrés Guerra Carrera
No. de Registro en la
Superintendencia de
Compaiiias: 614
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COMPANIA DE MODA DEL ECUADOR COLFASHION S.A.
BALANCES GENERALES

31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia Referencia
Adivo a Notas 2007 2006 Pasivo y patrimonio aNotas 2007 2008
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Caja y bancos 118,091 60,654 Compartias Relacionadas y Accionistas 8 1,237,561 537,638
Inversiones temporales - 1,400 Proveedores 8,736 6,541
Impuestos por pagar 29) 43,573 1,595
Documentos y cuentas por cobrar Otros pasivos 1,918 888
Clientes 3 189,671 204,746
Impuestos anticipados 2g)y 4 259,216 156,439 Total del pasivo corriente 1,291,788 546,662
Otras cuentas por cobrar 6,582 19,397
455,469 379,582 PASIVOS A LARGO PLAZO
Inventarios 2b)y 5 947,437 467,905 Accionistas 8 655,117 728,165
Total del activo comriente 1,520,997 909,541
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 2e)y 6 143,855 121,522  PATRIMONIO
(Véase estado adjunto) 5,200 8671
OTROS ACTIVOS 2)y7 287,253 252,435
1,952,105 1,283,498 1,952,105 1,283,498

Las notas explicativas anexas 1 a 12 son parte integrante de los estados financieros.

) o

osué S rpéﬁ()ﬁ\éz Ivdnne Balseca Rosales
G te General Contadora General
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COMPANIA DE MODA DEL ECUADOR COLFASHION S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas

Ventas netas 3
Costo de productos y servicios vendidos

Utilidad bruta
Gastos operacionales

Utilidad (pérdida) en operaciones
Gastos financieros, netos

Otros ingresos (gastos)

Pérdida neta del aiio

2007 2006

1613268 1,448,101
(826,974)  (1,093,870)

786,294 354,231
(719,700) _ (521,977)
66,594 (167.746)
(119,984) (118,006)
(5,081) (22,099)
(58,471) (307,851)

Las notas explicativas anexas 1 a 12 son parte integrante de los estados financieros.

Josué Sefpa Gérnez

Gerente General

bohhoe.

/

lvonné Balseca Rosales
Contadora General
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COMPANiA DE MODA DEL ECUADOR COLFASHION S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresados en doélares estadounidenses)

Capital Aportes para
suscrito Reserva futuras Resultados
_ypagado _ legal _capitalizaciones _acumuiados ___Total

Saldos al 1 de enero del 2006 2,000 2,120 38,193 (55,791) (13,478)
Resoluciéon de Junta General de Accionistas
del 30 de diciembre del 2006 - - 330,000 - 330,000
Pérdida neta del afio - - - (307,851) (307,851)
Saldos al 1 de enero del 2007 2,000 2,120 368,193 (363,642) 8,671
Resolucion de Junta General de Accionistas
del xx de diciembre del 2007 - - 55,000 - 55,000
Pérdida neta del afio - - - (58,471) (58,471)
Saldos al 31 de diciembre del 2007 2,000 2,120 423,193 (422,113) 5,200

Las notas explicativas anexas 1 a 12 son parte integrante de los estados financieros.

Vgym & Yo digc—

Josué SerpgA3omez Ivonne Balseca Rosales
Gerenfte i‘lg eral Contadora General
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COMPANIA DE MODA DEL ECUADOR COLFASHION S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas 2007 2006

Flujo de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida neta del afio (58,471) (307,851)
Mas - Cargos a resultados que no representan
movimiento de efectivo

Depreciacion 6 21,718 15,445
Amortizacién 7 71,931 43,054

Cambios en activos y pasivos:
Documentos y cuentas por cobrar (75,887) (78,828)
Inventarios (479,532) 306,753
Compaiiias relacionadas 754,923 (946,505)
Proveedores 2,195 (8,145)
Impuestos por pagar 41,978 (767)
Otros pasivos 1,030 756
Efectivo neto utilizado/provisto por ias actividades de operacion 279,885 (976,088)

Flujo de efectivo de las actividades de inversion:

Adiciones de propiedad, planta y equipo, neto 6 (44,051) (41,656)

Incremento de otros activos, neto 7 (106,749) {139,243)
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion (150,800) (180,899)

Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:

Disminucién de inversiones 1,400

Préstamos cancelados a accionistas (73,048) (70,000)

Préstamos recibidos de accionistas 8 - 1,233,844
Efectivo neto provisto en las actividades de financiamiento (71,648) 1,163,844
Disminucién (Aumento) neto de efectivo 57,437 6,857
Efectivo al principio de! afio 60,654 53,797
Efectivo al fin del afio 118,091 60,654

Las notas explicativas anexas 1 a 12 son parte integrante de los estados financieros.

:‘W

“Josué Sérp¥Fomez lvonfe Balseca Rosales

Gerente General Contadora General
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COMPANIA DE MODA DEL ECUADOR COLFASHION S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

NOTA 1 - OPERACIONES

La Compaiiia fue constituida el 7 de junio del 2004, e inscrita en el Registro Mercantil el 21
junio del mismo afio bajo el nombre de Compaiiia de Moda Armi y Pronto del Ecuador S.A.
Con fecha 14 de marzo del 2007 se inscribe en el Registro Mercantil el cambio de nombre y
reforma de estatutos, pasando a denominarse Compafiia de Moda del Ecuador Colfashion

S.A.

El objeto social es dedicarse principalmente a la fabricacion, produccion, transformacion,
compraventa, importacién, exportacién, industrializacion, comercializaciéon y demas
actividades derivadas en la industria textil.

La Compaiiia continla con los planes de crecimiento de operaciones y expectativas de
mejora en la rentabilidad en el mediano plazo y esta analizando la estructura comercial y
financiera a fin de incorporar los cambios ‘que permitan absorber las pérdidas acumuladas.
Estos planes consisten basicamente en: emprender acciones enfocadas a la racionalizacion
de los recursos frente a la realidad del negocio. Las areas principales en donde se ha venido
tomando acciones y se seguira haciendo en el transcurso del nuevo aio son los gastos, a
éstos se los ha venido minimizando para llegar a un nivel racional frente a los ingresos
obtenidos. El area de otros costos e ingresos seguira siendo controlada para que no afecte
significativamente a los resultados como ocurria en ainos pasados y finalmente se seguira
con las acciones para obtener un margen de venta que permita un crecimiento sostenido de
sSus operaciones.

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con principios de
contabilidad aplicables a una empresa en marcha y por lo tanto, no reflejan los efectos de los
ajustes y reclasificaciones, si los hubiere, que pudieran ser necesarios en el evento de que
los planes y expectativas arriba indicados no llegaran a materializarse y la Compaiia se
viera obligada a realizar sus activos y cancelar sus pasivos en una forma distinta a la del
curso normal de los negocios y por montos que difieran de los expuestos en los estados
financieros.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES
POLITICAS CONTABLES

Preparacion de los estados financieros -

Los estados financieros han sido preparados con base en las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) y estan basados en el costo historico.
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A menos que se indique lo contrario, todas las cifras presentadas en las notas estan
expresadas en doélares estadounidenses.

La preparacion de estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad involucra la elaboracién de estimaciones contables que inciden en la valuacién
de determinados activos y pasivos y en la determinacion de los resultados, asi como en la
revelacion de activos y pasivos contingentes. Debido a la naturaleza de las estimaciones
contables, hechos posteriores pueden ocasionar que, en ciertos casos, los resultados finales
difieran de los montos estimados por la Administracion.

Inventarios -

Los inventarios se presentan al costo histérico, utilizando el método Promedio Ponderado de
base anual para la imputacién de las salidas de dichos inventarios. El saldo del rubro no
excede el valor de mercado de los inventarios.

Los inventarios en transito se presentan al costo de las facturas mas otros cargos
relacionados con la importacion.

Propiedades, planta y equipo -

Se muestran al costo historico menos la depreciacion acumulada; el monto neto de las
propiedades, planta y equipo no excede su valor de utilizacién econdmica.

El valor de los activos y la depreciacion acumulada de los elementos vendidos o retirados se
descargan de las cuentas correspondientes cuando se produce la venta o el retiro y el
resultado de dichas transacciones se registra cuando se causa. Los gastos de
mantenimiento y reparaciones menores se cargan a los resultados del afio.

La depreciacion de los activos se registra con cargo a las operaciones del afo, utilizando
tasas que se consideran adecuadas para depreciar el valor de los activos durante su vida (til
estimada, siguiendo el método de la linea recta.

Otros activos -

Las mejoras en locales arrendados son amortizados durante el plazo de vigencia de los
contratos de arrendamiento y/o durante el plazo de la concesion de los locales ubicados en
centros comerciales.

Impuesto a la renta -

La provision para impuesto a la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las

utilidades gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el
impuesto por pagar exigible.

)
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Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 25% de las utilidades
gravables, la cual se reduce al 15% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente.
Para los afios 2007 y 2006 la tarifa de impuesto a la renta utilizada es del 25%.

La Compaiiia nunca ha sido fiscalizada.

Ei Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado en el Suplemento al Registro Oficial No. 494 del 31
de diciembre del 2004 incorpor6 a la legislacién tributaria, con vigencia a partir del 2005,
nuevas normas sobre la determinacion de resultados tributables originados en operaciones
con partes relacionadas. Con fecha 16 de enero del 2006 se publicé en el Registro Oficial
No. 188 la Resolucion del Servicio de Rentas Internas NAC-DGER 2005-640, a través de la
cual se establecié el alcance de dichas normas y los requerimientos de informacion de las
autoridades.

A la fecha de emision de los estados financieros adjuntos, la Administracion de la Compaiiia
se encuentra analizando los efectos de las referidas normas y, por ello, no se cuenta aun con
los elementos necesarios para establecer el monto de los ajustes, si los hubiere, que podria
requerir la provision para el impuesto a la renta del afio 2007 contabilizada por ia Compaiiia.

El 29 de diciembre del 2007 se publicé en el Registro Oficial No. 242 la Ley Reformatoria
para la Equidad Tributaria del Ecuador, luego de ser aprobada por la Asamblea
Constituyente. Dicha Ley establece importantes modificaciones al Codigo Tributario, Ley de
Régimen Tributario Intemo en materia de impuesto a la Renta, Impuesto al Valor Agregado y
Consumos Especiales, asi como la creacién de un nuevo impuesto del 0.5% a ciertas salidas
de divisas. Esta Ley entré en vigencia a partir del 1 de enero del 2008.

NOTA 3 - VENTAS Y CUENTAS POR COBRAR
COMERCIALES

Las ventas mas significativas de los afios 2007 y 2006 y los saldos de documentos y cuentas
por cobrar de los clientes al cierre de cada afio se detallan a continuacion:

Saldo por cobrar
Ventas netas al fin de afio
2007 2006 2007 2006
Distribuidores franquiciados 895,492 825,548 164,577 187,064
Tiendas (a) 717,776 622,553 25,094 17,682
1,613,268 1,448,101 189,671 204,746

(a) Los saldos al 31 de diciembre del 2007 y 2006 corresponden a valores pendientes de
cobro a compariias emisoras de tarjetas de crédito, por ventas efectuadas en tiendas
propias de la Compaiiia.

3)
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NOTA 4 - IMPUESTOS ANTICIPADOS

Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, el saldo de impuestos anticipados comprende:

2007 2006
Impuesto al valor agregado (a) 198,552 134,595
Retenciones en la fuente 59,125 19,305
Anticipo de impuesto a la renta 1,539 1,539

259,216 155,439

(a) Corresponde a crédito tributario del Impuesto al valor agregado (IVA).

NOTA 5 - INVENTARIOS

Composicion:
2007 2006
Mercaderia para la venta 947,437 467,905

Por la naturaleza de los bienes que comercializa la Compafiia, no se considera necesario el
constituir una provisién con cargo a los resultados del ejercicio para cubrir las pérdidas por
inventarios en mal estado o no aptos para utilizacién o comercializacion.

NOTA 6 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, comprenden:

Tasa anual de

2007 2006 depreciacion
%
Muebles y enseres 134,534 84,277 10
Equipo de oficina, comunicacion 35,603 46,183 10
Equipo de computo 26,314 21,940 33
196,451 152,400
Menos:
Depreciacién acumulada (52,596) (30,878)
Total al 31 de diciembre 143,855 121,522
(4)
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NOTA 6 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

(Continuacién)
Movimiento:
2007 2006
Saldo inicial al 1 de enero 121,522 95,311
Adiciones, netas 44 051 41,656
Depreciacion del afio (21,718) (15,44%)
Total al 31 de diciembre 143,855 121,522
NOTA 7 - OTROS ACTIVOS
Al 31 de diciembre del 2007 y 2006, comprenden:
2007 2006
Instalaciones y concesiones (a) 422,156 313,092
Seguros prepagados 4418 6,679
Gastos de constitucion 1,237 1,291
427,811 321,062
Menos:
Amortizacién acumulada (140,558) (68,627)
287,253 252,435

(a) Corresponde principalmente al valor de concesiones de locales en Centros
Comerciales de las ciudades de Quito y Guayaquil, asi como a instalaciones y
mejoras en los mencionados locales comerciales. Adicionalmente incluyen valores de
adecuaciones a locales de Distribuidores franquiciados, los mismos que se amortizan

en el periodo de vigencia del contrato con cada Distribuidor.

NOTA 8 - COMPANIAS RELACIONADAS
Y ACCIONISTAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el 2007 y
2006 con compaiiias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compaiiias
relacionadas a las comparfiias con accionistas comunes, con participacién accionaria

significativa en la Compaiiia.

(Véase pagina siguiente)

®)
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NOTA 8 - COMPANIAS RELACIONADAS
Y ACCIONISTAS
(Continuacién)

Préstamos recibidos
Cherry Commercial Inc. -

Préstamos capitalizados
Cherry Commercial Inc. 55,000

Compras de mercaderias

Permoda S.A. 1,261,407
Gasto Interés

New Horizons Textiles and Investment Inc. 4,201
Cherry Commercial Inc. 78,357

2006

1,233,844
330,000
1,093,870

10,794
73,208

La composicién de los saldos, expresados en délares estadounidenses, con compaiiias y

partes relacionadas al 31 de diciembre es la siguiente:

2007 2006
Porcién corriente en Préstamos de largo plazo
New Horizons Textiles and Investments Inc. (a) 4,000 70,629
Cherry Commercial Inc. (b) 129,079 179,679
133,079 250,308
Cuentas por pagar comerciales
Permoda S.A. (c) 1,104,482 287,330
1,237,561 537,638
Préstamos de largo plazo
Cherry Commercial Inc. (b) 655,117 724,165
New Horizons Textiles and Investments Inc. (a) - 4,000
Q
655,117 728,165

(a) Corresponden a dos créditos entregados por New Horizons Textiles and Investment
Inc., accionista de la Compaiiia, el primero otorgado el 13 de septiembre del 2004 al
10% anual, con un plazo de 32 meses que vence el 13 de mayo del 2007; y, el
segundo fue concedido el 4 de noviembre del 2004, con un plazo de 38 meses, a una
tasa del 9% anual, por lo cual vence en el mes de mayo del 2007. Al cierre del 2007

se encuentra pendiente de pago el saldo final de US$4,000.

(b) Corresponde a la porcién a largo plazo de tres contratos de mutuo firmados, por
Cherry Commercial Inc. y la Compaiiia, entre el 2 y el 19 de abril del 2006, que
generan una tasa de interés anual del 8.90%, y que poseen plazos de 56 meses cada

uno, por lo cual vencen entre el 6 y 26 de diciembre del afio 2010.

(6)
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NOTA 8 - COMPANIAS RELACIONADAS
Y ACCIONISTAS
(Continuacion)

(c) Corresponde al saldo por pagar a Permoda S.A., por la compra de mercaderia para la
venta de las marcas Ami y Pronto, tanto en tiendas propias como en la red de
Distribuidores franquiciados que posee la Compaiiia en el Ecuador. Las condiciones
del contrato se describen en la Nota 9.

NOTA 9 - CONTRATO DE FRANQUICIA Y
DISTRIBUCION

El contrato se suscribe el 21 de junio del 2004 y se lo denomina Contrato de franquicia y
distribucién, en el cual PERMODA S.A., sociedad mercantii domiciliada en Bogota
(Colombia) como franquiciador principal, otorga a la Compaiiia de Moda Armi y Pronto del
Ecuador S.A. como franquiciado principal, el derecho para integrar la cadena de distribucion
y mercadeo de los productos suministrados por el franquiciador principal, y a usar las
marcas, nombres o ensefias comerciales ARMI y PRONTO, asi como para celebrar
contratos de franquicia con terceros, a los fines de realizar la venta al mayor y al detal, en los
establecimientos de comercio tanto del franquiciado principal como de otros franquiciados
que hayan contratado con éste.

Las partes reconocen y aceptan que los nombres, ensefias comerciales y las marcas ARMI y
PRONTO son de propiedad exclusiva de PERMODA S.A. Entre las partes existe una
relacion exclusivamente comercial, por lo que no existe relacion de dependencia ni
subordinacién de ninguna indole entre ellos o sus subordinados.

El ambito de aplicacién de este contrato es el territorio ecuatoriano; y, el término de duracion

del contrato es de tres afios contados a partir de su fecha de suscripcién. Al término se
prorrogara por periodos de un afio en forma automatica.

NOTA 10 - CAPITAL SOCIAL

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2007 y 2008,
comprende 2,000 acciones ordinarias de valor nominal US$1 cada una.

NOTA 11 - RESERVA LEGAL

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compafia debe apropiar por lo menos el 10% de la
utilidad neta del afio a una Reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50%
del capital suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucion de dividendos, pero
puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

)
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NOTA 12 - EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2007 y la fecha de emision de estos estados financieros (25 de
abril del 2008) no se produjeron eventos que, en la opinién de la Administracion de la
Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no se
hayan revelado en los mismos.

®




