INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Directores de
ISLANDTRAVEL CIA. LTDA.

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de ISLANDTRAVEL CIA.
LTDA. (en adelante la Compaiia), que comprenden el balance general al 31 de
diciembre del 2011 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio y de flujo de efectivo por el afio terminado en esa fecha y un resumen de
las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Direccién de la Compaiiia por los estados financieros

La Direccion de la Compafia es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de acuerdo con Normas Ecuatorianas de
Contabilidad y del control interno determinado por la Direccién de la Compafiia como
necesario para permitir la preparacion de los estados financieros libres de errores
materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros
basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas
internacionales de auditoria.  Dichas normas requieren que cumplamos con
requerimientos éticos y planifiguemos vy realicemos la auditoria para obtener certeza
razonable de si los estados financieros estan libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros debido a fraude
o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracion los
controles internos relevantes para la preparacion y presentacién razonable de los
estados financieros de la Compariia a fin de disefar procedimientos de auditoria
apropiados a las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinion
sobre la efectividad del control interno de la Compaiiia. Una auditoria también
comprende la evaluacion de que las politicas contables utilizadas son apropiadas y de
que las estimaciones contables hechas por la Direccién son razonables, asi como una
evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

De Las Anonas vy De Los Guacamayos, Quito
(593) 062 6011 484 /96 9270 407
auditecuador.com



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

Opinién

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en
todos los aspectos materiales, la posicion financiera de ISLANDTRAVEL CIA. LTDA. al
31 de diciembre de 2011, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por
el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

AUDITECcuRZ DY
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ISLANDTRAVEL CiA. LTDA.

BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

ACTIVOS

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo

Cuentas por cobrar clientes locales

Cuentas y documentos por cobrar
relacionadas

Otras cuentas y documentos por cobrar
comerciales

Crédito tributario

Total activos corrientes

Propiedad, planta y equipo

Otros activos no corrientes

Gastos de organizacitn y constitucion
Total otros activos no corrientes

TOTAL ACTIVOS

Notas

2011 2010
(en U.S. délares)

53,559 18,483
70,982 95,479
0 112,500
170,540 168,193
30,969 30,843
326,050 425,498
1,651,195 1,742,222
9,798 9,798
9,798 9,798
1,987,043 2,177,518




ISLANDTRAVEL CIA. LTDA.

BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 (...continuacion...)

PASIVOS Y PATRIMIONIO Notas 2011 2010
(en U.S. délares)
Pasivos corrientes

Cuentas y documentos por pagar locales B 424 782 178,048
Obligaciones financieras 7 72,724 128,385
Otras cuentas y documentos por pagar

locales 8 1,000,000 1,439,711
Impuesto a la renta por pagar 10 36,364 16,356
Participacion trabajadores por pagar 10 9,241 3,446
Total pasivos corrientes 1,543,111 1,765,946

Pasivos a largo plazo
Cuentas y documentos por pagar largo

plazo 9 108,000 108,000
Total pasivo largo plazo 108,000 108,000
TOTAL PASIVOS 1.651,111 1,873,946
Patrimonio 11
Capital suscrito 400 400
Aportes de socios para fulura capitalizacién 300,000 300,000
Reserva legal 3,395 150
Utilidades no distribuidas 3,013
Utilidad del ejercicio 29,124 3,013
TOTAL PATRIMONIO 335,832 303,572
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 1,987,043 2,177,518
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ISLANDTRAVEL CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Ingresos operacionales
Exportaciones nelas
Total ingresos operacionales

Egresos operacionales

Sueldos, salarios y remuneraciones
Beneficios sociales

Aporte patronal y fondos de reserva
Honorarios profesionales
Arrendamiento de inmuebles
Mantenimiento y reparaciones
Combustibles

Suministros y materiales
Transporte

Depreciacion

Otros gastos operativos

Total egresos operacionales

RESULTADO DE OPERACION

Ingresos (egresos) no operacionales
Ingresos no operacionales

Egresos no operacionales

Total ingresos (egresos) no
operacionales

Ingresos (egresos) financieros
Ingresos financieros

Egresos financieros

Total ingresos (egresos) financieros

Utilidad del ejercicio

Impuesto a la renta
Participacion trabajadores
Reserva legal

Utilidad neta
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Notas 2011 2010
{en U.S. dolares)
1,097 435 728,073
1,097 435 729,073
143,128 33,840
15,161 5,851
17 441 3711
13,724 1,996
4,800 9,000
71,543 34,809
156,079 57,218
185,557 7,153
71,077 31,63
91,027 79,143
41,193 282,760
810,730 547,212
286,705 181,861
-215,817 -144 536
-215,617 -144 536
9
7 -9.479 -14,360
-9.479 -14,351
61,609 22,974
10 20,008 16,356
10 9,241 3,446
3,236 159




ISLANDTRAVEL CiA. LTDA.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Aportes
Capital Futura Reserva lidades Utitidad del
emitido Capitalizacion legal retenidas Ejercicio Total
(en U.S. dolares)

Saldos al 31 de

diciembre dei

2008 400 0 0 0 o 400
Utilidad del afio 3,013 3,013
Aportes futura

capitalizacion 300,000 300.000
Reserva legal 159 159
Saldos al 31 de

diciembre del

2010 400 300,000 159 0 3,013 303,572
Utilidad del afio 29124 29,124
Acumulacion

de utilidades 3,013 -3,013 0
Reserva legal 3,236 3,236
Saldos al 31 de

diciembre del

2011 400 300,000 3,395 3.013 28,124 335,932
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ISLANDTRAVEL CiA. LTDA.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011

Flujos de efectivo de actividades de
operacion

Utilidad de! afic

Depreciacién de propiedades, planta y
equipo

Reserva legal

Incremento obligaciones laborales

Incremento impuestos por pagar

Incremento (disminucién) cuentas por pagar

Incremento (disminucion) cuentas por
cobrar

Efectivo proveniente de actividades de
operacion

Flujos de efectivo en actividades de
inversidn

Incremento de propiedades, planta y equipo

Efectiva proveniente de actividades de
inversidn

Flujos de efectivo en actividades de
financiamiento

Aporte futura capitalizacion

Pago de obligaciones financieras

Efectivo proveniente de actividades de
financiamiento

Efectivo y equivalentes de efectivo:

Incremento (disminucion) neto en efectivo y
equivalentes de efectivo

Saldos al comienzo del afio

Saldos al final del afio

e
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Notas 2011

2010

{en U.S. ddlares)

20124 3,013
91,027 79,143
3,236 158
6,795 18,719
3,654 24,084
-176,623 26,295
134,524 -251,243
90,737 -98,830
0 -156,985

0 -156,985

0 300,000
-55,661 -24,730
-39,661 275,270
35,076 18,455
18,483 28
53,559 18,483
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ISLANDTRAVEL CIA. LTDA.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1. INFORMACION GENERAL

ISLANDTRAVEL CIA. LTDA. (la Compaiiia) es una Compariia de responsabilidad
limitada constituida en el Ecuador. Su domicilio principal es la calle Joaquin Pinio
256 y Juan Ledn Mera, Edificio lilis, planta baja, canién Quilo, provincia de
Pichincha; sin embargo, la Compaiiia para el desarrollo de sus actividades y por
acuerdo adoplado porla Junta General de Socios, podrd establecer sucursales,
agencias u oficinas, en ofros lugares del territorio nacional e inclusive en el
exterior

La Compaiiia, se constituyé mediante escritura publica otorgada ante el notario
Trigésima séptima del Cantén Quito Dr. Roberto Duefias Mera el 30 de abril de
2008, con un capital social de USD $400,00 ddlares de los Estados Unidos de
America, dividido en 400 participaciones iguales acumulativas e indivisibles de un
ddlar cada una,

El plazo de duracién de la Compafiia sera de cincuenta afios.

La Compaiiia tiene como objeto social la actividad y operacion turistica en todas
sus fases de conformidad con la Ley de Turismo y demas normas reglamentarias
de aplicacién; la promocién, desarrolio, comercializacion y explotacion del turismo
en el Archipiélago de Colon o Islas Galapagos, en todo el Territorio Nacional y a
nivel Internacional, mediante la implementacién y organizacion de paquetes
turisticos, viajes, cruceros y expediciones en naves propias o de terceros.

Para el cumplimiento de sus fines, la Compaiiia podra realizar toda clase de actos
y contratos permitidos por las leyes, incluyendo las actividades de importacion y
exportacion. La Compadiia no realizard en calidad de arrendador, las actividades
de arrendamiento mercantil ¢ leasing, ni cualquiera de las actividades propias de
las Instituciones del sistema financiero. Podra participar en contratos de
arrendamiento mercantil o similar, como arrendatario o beneficiario.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, el personal total de la Compaiila alcanza 18 y
20 empleados respectivamente, que se encuentran distribuidos en los diversos
segmentos operacionales.

La informaci6n contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la
administracion de la Compaiiia.



2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS
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2.4

Declaracién de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados
de conformidad con las Normas Ecuatorianas de Coniabilidad (NEC), de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el
Ecuador.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en
la preparacion de estos estados financieros.

Bases de preparacién - Los estados financieros de la Compaiiia
comprenden los estados de situacion financiera al 31 de diciembre del 2011 y
31 de diciembre del 2010, 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 Mormas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC).

Efectivo y equivalentes de efectivo - Incluye aquellos activos financieros
liquidos, depdsitos o inversiones financieras liguidas, que se pueden
transformar rapidamente en efectivo en un plazo inferior a tres meses y
sobregiros bancarios. Los sobregiros bancarios son presentados como
pasivos corrientes en el estado de situacion financiera.

Propiedades, planta y equipo

2.4.1 Medicién en el momento del reconocimiento - Las partidas de
propiedades, planta y equipo se miden inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipo comprende su precio de
adquisicion mas todos los costos directamente relacionados con la
ubicacion y la puesta en condiciones de funcionamiento.

2.4.2 Medicién posterior al reconocimiento: modelo del costo -
Después del reconocimiento inicial, las propiedades, planta y equipo
son registradas al costo menos la depreciacién acumulada y el
importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor.

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a
resultados en el periodo en que se producen.

2.4.3 Método de depreciacion y vidas dtiles - El costo de propiedades,
planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta.
La vida dtil estimada, valor residual y método de depreciacion son
revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio
en el estimado registrado sobre una base prospectiva.



A continuacion se presentan las principales partidas de propiedades,
planta y equipo vy las vidas dtiles usadas en el calculo de la

depreciacion:
ltemn Vida 0til (en afios)
Maves, aeronaves, barcazas y similares 20
Muebles y enseres y equipos de oficina 10
Equipos de computacion 3

2.4.4 Retiro o venla de propiedades, planta y equipo - La utilidad o
perdida que surja del retiro o venta de una partida de propiedades,
planta y equipo es calculada como la diferencia entre el precio de
venta y el valor en libros del activo y reconocida en resultados.

En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el

saldo de la reserva de revaluacion es transferido directamente a
utilidades retenidas.

2.5 Activos intangibles

2.5.1 Activos intangibles generados internamente - desembolsos por
investigacion y desarrollo - Los desembolsos originados por las
actividades de investigacién se reconocen como un gasio en el
periodo en el cual se incurren.

El valor inicialmente reconocido para un activo intangible generado
internamente es la suma de los desembolsos incurridos desde el
momento en que el elemento cumple las condiciones para su
reconocimiento. Cuando no se puede reconocer un activo intangible
generado internamente, los desembolsos por desarrollo son cargados
a resultados en el periodo en que se incurren.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, un activo intangible
generado internamente se contabiliza por su costo menos la
amortizacion acumulada y el importe acumulado de pérdidas por
deterioro del valor.

2.6 Beneficios a empleados

2.6.1 Participacién a trabajadores — La Compafiia reconoce un pasivo y
un gasto por la participacion de los trabajadores en las utilidades de la
Compafiia. Esle beneficio se calcula a la tasa del 15% de las
utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

2.7 Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de la
contraprestacion cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe
estimado de cualquier descuento, bonificacién o rebaja comercial que la
Compariia pueda otorgar.

10



2.8

29

2.7.1 Venta de bienes - Se reconocen cuando la Compafiia transfiere los
riesgos y beneficios, de tipo significativo, derivados de la propiedad
de los bienes; el importe de los ingresos y los costos incurridos, o por
incurrir, en refacién con la lransaccion pueden ser medidos con
fiabilidad y es probable que la Compaiia reciba los beneficios
economicas asociados con la transaccion.

2.7.2 Prestacién de servicios - Se reconocen por referencia al estado de
terminacion del contrato. El estado de terminacion del contrato se
determina de la siguiente manera:

Los honorarics por instalaciones se reconocen como ingresos de
actividades ordinarias por referencia al estado de terminacion de
la instalacién, determinado como la proporcién del tiempo total
estimado para instalar que haya transcurrido al finalizar cada
periodo;

Los henorarios de servicio incluidos en el precio de los productos
se reconocen por referencia a la proporcidn del costo total del
servicio presiado para el producto vendido, considerando las
tendencias histdricas en el nimero de servicios realmente
prestados sobre bienes vendidos en el pasado; v,

Los ingresos provenientes de contratos se reconocen a las tasas
contractuales en la medida en que se incurran en horas de
produccién y gastos directos.

2.7.3 Ingresos por intereses - Los ingresos por intereses son registrados
sobre una base de tiempo, con referencia al capital pendiente y a la
tasa de interés efectiva aplicable.

Costos y Gastos - Se registran al costo histérico. 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 més cercano en el
gue se conocen.

Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los
estados financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco los
ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensacién sea
requerida o permitida por alguna noma y esta presentacion sea el reflejo de la
esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en fransacciones que, contractualmente o
por una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y la
Compaiiia tiene la intencidn de liquidar por su importe neto o de realizar &l
activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se presentan netos
en resultados.

11



3. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Un detalle del efectivo y equivalentes de efectivo, como se muestra en el estado

de flujo de efectivo, se presenta de la siguiente manera:

Caja Chica:
Fondo rotativo Oficina
Fondo rotativo Quintero H.

Fondo rotativo Capitén Pachay J.

Bancos:

Banco del Pacifico Cta. Cte, 717438-1
Banco Pichincha Cta. Integracion

Banco de Fomento

Efectivo v equivalentes

4. CUENTAS POR COBRAR

COBRAR

2011
{en U.S. délares)

2010

3N 7,961
732 500
1,628 1,000
2,671 9,461
428 8,622
400 400
50,060 0
50,888 9,022
53,559 18,483

COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar es

como sigue:

Cuentas por cobrar comerciales;
Clientes Tours
Subtotal

Cuentas por cobrar relacionadas locales:

Teran J.
Subtotal

Otras cuentas por cobrar:
Calderon José
Importadora Vega
Dealernew S. A,
Zapata Roberto
Espinosa René
Aceros Catbol 5. A,
Aire Acondicionado
Villegas
Bonilla Diego

Colegio de Ingenieros Navales

Carrion Patricio
Dominguez Johny
Ballesteros Edison

12

2011 2010

{en U.S. ddlares)
70,8982 95,479
70,982 85479
[} 125,000
0 125,000
B30 B30
3,826 3,826
2 2
12,608 12,608
89,876 89,876
1,260 1.260
3,000 3,000
3,000 3,000
12,000 12,000
1.493 1,483
600 600
5,000 5,000
1,000 1,000



(pasan...)

2011 2010
{...vienen) (en U.S. ddlares)
Zambrano Narcisa 400 400
Piu Mario 4 000 4,000
Guevara Alex 1,190 1,190
Starservice 3,000 4]
Villacrés Patricio 3,350 0
Nieto Juan 6.566 4 415
Teran José o 654
Por debitar-acreditar 11,848 17.348
Varios 5.691 5,691
Subtotal 170,540 168,193
Anticipo de impuestos:
Credito tributario a favor (IVA) 30,969 30,843
Subtotal 30,969 30.843
Total 272,491 407.015

La Compafila no ha reconocido una provisién para cuentas deudoras. La
mayoria de cuentas por cobrar comerciales tienen una antigliedad de mayor a un
ano.

5. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Un resumen de propiedades, planta y equipo es como sigue:

2011 2010

{en U.S. ddlares)
Costo o valuacion:

Maves, aeronaves, barcazas y similares 1,820,541 1,820,541

Equipo de computacion y software B24 824
Subtotal 1,821,365 1,821,365
Depreciacién acumulada y deterioro;

Depreciacion acumulada barcazas -170170 -79,143
Subtotal -170,170 -79,143
Activo fijo neto:

Naves, aeronaves, barcazas y similares 1,650,371 1,741,398

Equipo de computacion y software 824 824
Total 1,651,195 1,742,222

No se presenté movimientos de propiedades, planta y equipo durante el afio
2011.

13



6. ACTIVOS INTANGIBLES

Un resumen de activos intangibles es como sigue:

2011 2010
(en U.S. dolares)
Costo o valuacion:

Gastos de organizacion y constitucian 8,798 9798
Subtotal 9,798 9,798
Amortizacion acumulada y deteriora: 0 0
Activo intangible neto 8,798 9,798

Mo se ha amortizado el valor de otros activos no corrientes durante los afios 2011
y 2010.

7. PRESTAMOS

Un resumen de los préstamos es como sigue:

2011 2010
{en U.S. ddlares)
Préstamos otorgados por:
Instituciones financieras locales 72,724 128,385
Total 72,724 128,385

El préstamo bancario esta garantizado con prenda industrial de la embarcacion.
Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, la tasa de interés efectiva promedio anual
sobre el préstamo bancario es de 9.15%.

Un resumen de los intereses generados por los préstamos es como sigue:

2011 2010
{en U.S. dolares)
Eagresos financieros:
Intereses por préstamos bancarios 9,479 14,360
Total 9,479 14,360

14



8. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es
como sigue:

2011 2010
{en U.S. délares)
Cuentas y documentos por pagar locales

Obligacionas con el SR 29670 11,203

Obligaciones con el IESS -2B5 1,528

Obligaciones con empleados 25,061 10,582
Subtotal 54 466 23,311
Otras cuentas por pagar locales:

Hostal Quil 684 684

Teran J. 40,605 20,130

Catamarames Botto (i} 892,188

Cuentas varias 329,027 41,735
Subtotal 370,316 154,737
Total cuentas y documentos por pagar locales 424 782 178,048
Cuentas por pagar relacionadas:

Creter Tours 1,000,000 1,439,711
Subtotal 1,000,000 1,439,711

Las cuentas por pagar relacionadas esta conformado por un crédito a mutuo, que
se mantiene con la empresa Creter Tours, poseedora del 49.75% del paquete
accionario de la Compaiiia.

9. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR LARGO PLAZO
Un resumen de las cuentas y documentos por pagar largo plazo es como sigue:

2011 2010
{en U.S. ddéiares)
Cuentas y documentos por pagar no relacionadas:
Anticipo Charters 108,000 108,000
Total 108,000 108,000
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10. IMPUESTOS

Activos y pasivos del afio corriente - Un resumen de activos y pasivos por

impuestos corrientes es como sigue:

2011 2010
{en U.S. dolares)
Activos por impuesto comiente:

Credito tributario 30,969 30,843
Total 30,969 30,843
Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la renta por pagar 36,364 16,356
Total 36,364 16,356

Conciliacién tributaria — contable del impuesto a la renta corriente — Una
reconciliacion entre la utilidad segin estados financieros y el gasto por impuesto

a la renta corriente, es como sigue:

2011

2010

{en U.S. dolares)

Utilidad segln estados financieros antes de

impuesto a la renta 61,609
Participacion trabajadores -8,241
Gastos no deducibles -31.000
Otras deducciones (incremento neto de empleados) 0
Utilidad gravable 83,368
Impuesto a la renta causado 20,008

22,974
-3,446
-76,435
-30,540
65,423

16,356

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se
calcula en un 24% sobre las utilidades sujetas a distribuci 6n (25% para el afio
2010) y del 14% sobre las utilidades sujetas a capitalizacion (15% para el afio

2010).

Movimiento de la provisién para impuesto a ia renta — Los movimientos de la

provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2011 2010

{an U.S. dblares)
Saldos al comienzo del afio 16,356 0
Provisién del afio 20,008 16,356
Pagos efectuados 0 0
Saldos al fin del afio 36,364 16,356
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11. PATRIMONIO

Capital Social — El capital social autorizado consiste de 400 participaciones de
US$1 valor nominal unitario, las cuales otorgan un voto por participacion y un
derecho a los dividendos.

Aporte futura capitalizacion — Corresponde al aporte de US$300,000 realizado
por los socios de la Compaifiia al 31 de diciembre de 2010.

Reserva Legal — La Ley de Compafiias requiere que por lo menos el 5% de la
utilidad anual sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo
alcance el 20% del capital social. Esta reserva no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo perc puede ser capitalizada en su totalidad. Al 31 de
diciembre de 2011 y 2010, la Compafia registré como reserva legal el 10% y 5%,
respectivamente, de Ila ulilidad después de impuestos vy participacion
trabajadores.
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