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CORPORACION EL ROSADO S.A.

INFORMACION GENERAL

Constitucion y objeto social

La Compania fue constituida el 16 de diciembre de 1954 para dedicarse originalmente a la importacion de mercaderias,
productos elaborados y en general, a la compra y venta de mercaderias nacionales y extranjeras, muebles e inmuebles, acciones y
representaciones. En el 2005 decidié ampliar el objeto social para sus actividades, incluyendo entre otros, telecomunicaciones y
ensamblaje de vehiculos. Actualmente, la Compaiia cuenta con 92 establecimientos (2013: 122) en 17 (2013: 18) ciudades del
pais.

Segmentos operacionales

Las principales actividades comerciales en las que actualmente opera la Compania a través de tiendas y grandes almacenes, asi
como el nombre comercial que utiliza para cada uno de ellos se mencionan a continuacion:

Nombre

Actividades Comercial
Supermercado (1) Mi Comisariato, Mini, Mi Comisariato Jr.
Ropa Riostore

Ferreteria Ferrisariato

Jugueteria Mi Jugueteria

Entretenimiento (2) Supercines y Metrdpolis

Restaurantes (3) Carl’s Junior, Chillis y Rock and roll
(1) Actividad que representa el mayor ingreso para la Compaiia.
(2) A partir de febrero del 2014 las actividades de entretenimiento en salas de cines las realiza Supercines S.A.. Ver Nota 21.

3) A partir de septiembre del 2014 esta actividad es realizada por Comdere S.A.. Ver Nota 21.
Existen locales con el formato de Hipermercado en los cuales se desarrollan casi todas las actividades.
Apertura y cierre de locales

Durante el afio 2014, la Compaiiia inaugur6 4 nuevos locales de su cadena en:
|
- Guayaquil, Km 14 Via a la Costa, con el formato de “Hipermarket”.

- Duran, Km3.5 Via Duran Boliche, con el formato de “Hipermarket” y “Mi Panaderia”.

- Sucre, Malecon Rotario S/N y Av. Velasco Ibarra con el formato de “Hipermarket”.

Asi también procedio al cierre o transferencia de operaciones a sus compafiias relacionadas de los siguientes locales:

- 15 Salas de cines bajo el formato “Supercines” en las ciudades de Milagro, Guayaquil, Manta, Quito, Portoviejo, Quevedo,
Santo Domingo, Machala, entre otros. En la actualidad esta actividad es operada por Supercines S.A.

- 16 Restaurantes bajo el formato “Chili’s” y “Carl”s Jr.” en las ciudades de Guayaquil, Quito, Riobamba, Machala, Babahoyo,
Quevedo, entre otros. Esta actividad es operada por Comdere S.A.

Durante el afio 2013, la Compaiiia inauguré 8 nuevos locales de su cadena en:

- Samborondén, Centro Comercial Riocentro Entrerios, con el formato de “Carl’s Junior”.

- Playas, Av. Colombo y Zenoén, con el formato de “Hipermarket” y “Carl”s Junior”.

- Guayaquil, Plan Piloto solar # 2, con el formato de “Mini Comisariato”.

- Guayaquil, Km. 12.5 via a Daule, con el formato de “Hipermarket”.

- Guayaquil, Cooperativa Fundacion de Guayaquil solar # 6, con el formato de “Mini Comisariato”.
- Daule, Via La Aurora Km. 10.5, con el formato de “Hipermarket”.

- Guayaquil, Cooperativa Santiaguito de Roldoés, solar # 4 mz. 1148, con el formato de “Mini Comisariato”.
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Situacion financiera mundial:

Durante el Gltimo trimestre del 2014, la situacién econémica mundial afect6 la economia del pais, principalmente por la
disminucién sustancial del precio del petréleo, siendo la exportacién de este mineral la principal fuente de ingresos del Presupuesto
General del Estado Ecuatoriano; por lo que se prevé un importante déficit presupuestario durante el 2015. Adicionalmente la
revalorizacion del Doélar de los Estados Unidos de América en el mercado mundial, moneda de uso legal en el Ecuador, ha tenido un
impacto negativo en las exportaciones no petroleras del pais. En la actualidad las autoridades econémicas han disefiado diferentes
alternativas para hacer frente a estas situaciones, tales como: reajustes al Presupuesto General del Estado priorizando las
inversiones, disminuyendo el gasto corriente, financiamiento del déficit fiscal mediante la emisiéon de bonos del Estado, obtencion
de financiamiento a través de organismos internacionales y gobiernos extranjeros (China), entre otros. Adicionalmente, durante los
afos 2014 y 2013 se establecieron ciertas medidas con el fin de mejorar la balanza comercial, como lo son: incremento de
salvaguardas y derechos arancelarios, asi como restricciones a la importacion de ciertos productos, entre otras.

Importaciones y salvaguardas

En noviembre del 2013 fue publicada en el Registro Oficial No. 121, la normativa en la cual se establecen los requisitos técnicos
de normas INEN (Instituto Ecuatoriano de Normalizacién) que deben cumplir ciertos productos para que sean aptos para el
consumo ecuatoriano. Dicha normativa aplica a una serie de productos que son comercializados por Corporacion El Rosado
S.A..

En marzo del 2015, el Gobierno Ecuatoriano implement6 una serie de salvaguardias que incrementan los costos de las
importaciones de ciertos bienes entre el 5% - 45%.

Corporacion El Rosado S.A. y el Gobierno Ecuatoriano establecieron algunos convenios durante el afio 2014, en los cuales se
proponen alternativas de reduccion de las importaciones para ciertos productos como: pilas eléctricas, productos ceramicos,
bicicletas, electrodomésticos de audio y video, juguetes, entre otros. La Administracién de la Compaiiia suscribi6 la alternativa
de importar en el 2014 y 2015 un 25% menos del promedio de las importaciones realizadas en el 2012 y 2013 de esos productos;
sin embargo este asunto no afectd los ingresos ni los resultados de la Compaiia.

Ante los aspectos antes indicados la Administraciéon de la Compaifiia considera que pese a que no se han disminuido los ingresos
de sus operaciones tampoco se ha podido alcanzar un crecimiento sostenido en sus resultados. En relacion a las salvaguardas y
al impacto en la economia de las medidas tomadas en general por el Gobierno, la Administracién esta adoptando medidas tales
como: aperturas de nuevos almacenes y diversificando sus lineas de productos en el mercado ecuatoriano para de esta manera
mantener el volumen de ventas y de sus resultados.

Emision de obligaciones

En el afio 2014, la Compafiia procedi6 a realizar su cuarta emisién de obligaciones por un monto de US$25,000,000. Esta nueva
emision, aprobada por la Junta General de Accionistas el 14 de mayo del 2014, fue inscrita en el mercado de valores en agosto
del 2014 mediante resoluciéon No. SCV.INMV.DNAR.G. 14.0005133. Los recursos obtenidos producto de esta nueva emision,
fueron destinados para cancelar pasivos con instituciones financieras locales asi como para financiar capital de trabajo. A efectos
de esta emision, la Compaiiia tuvo que someterse a una calificacion por parte de una empresa calificadora de riesgos; para el
caso de la Compania, la calificacién a 31 de diciembre del 2014 otorgada por Sociedad Calificadora de Riesgo Latinoamericana es
“AAA”. Corporacion El Rosado S.A. se encuentra inscrita como emisor privado de valores del sector no financiero bajo el No.
2010-2-01-00452. Al 31 de diciembre del 2014 el monto pendiente de pago de emisiones colocadas en el mercado ascienden a
aproximadamente US$69,612,000. Ver Nota 13.

Déficit de capital de trabajo

Al 31 de diciembre del 2014, la Compafia report6é un déficit de capital de trabajo de aproximadamente US$30,571,000 (2013:
US$6,300,000), debido a un incremento en la compra de equipos e instalaciones para el equipamiento de los distintos locales
aperturados durante el afio, aumentando de esta forma su endeudamiento con instituciones financieras para financiar la compra
de estos activos. Pese alo indicado, al cierre del ejercicio 2014 Corporacion El Rosado S.A. ha cumplido con sus obligaciones
con terceros y su generacion de flujos futuros operativos le permiten pagar sus obligaciones contraidas.

Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2014 han sido emitidos con la autorizacion de fecha 10 de abril
del 2015 del Vicepresidente de la Compaiiia y posteriormente seran puestos a consideracion de la Junta General de Accionistas para
su aprobacion definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de estos estados financieros. Estas
politicas han sido disefiadas y aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacion de estados financieros

Los presentes estados financieros de Corporacion El Rosado S.A. se han preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el IASB (International Accounting Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador
y representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las referidas normas internacionales y aplicadas de manera uniforme a
los ejercicios que se presentan.
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Los estados financieros se han preparado bajo el criterio del costo histérico.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones contables. También exige a la
Administracién que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Compaiiia. En la Nota 3 se revelan las
areas que implican un mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para la
elaboracion de los estados financieros.

Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la
Administracion.

Nuevos pronunciamientos contables

A la fecha de emision de estos estados financieros, se han publicado nuevas normas, enmiendas, mejoras e interpretaciones a las
normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compafnia no ha adoptado con anticipacion.

Estas son de aplicacion obligatoria en la preparacion de los estados financieros de la Compaiiia a partir de las fechas indicadas a
continuacion:

Aplicacién obligatoria para

Norma Tema ejercicios iniciados a partirde:

NIF 11 Enmienda relativa a la adquisicié n de una participacién en una operacién conjunta "Acuerdos lde enero 2016
conjuntos”.

NIC 16 y38 Enmiendas a estas Normas relacionadas conlos métodos de depreciacién yamortizacion. 1de enero 2016

NIC 16 y41 Enmiendas a estas Normas relacionadas con las plantas (activo biolé gico) portadoras de frutos 1de enero 2016
ysuinclusion como parte delrubro "Propiedades, planta yequipo".

NIF 10 yNIC 28 Enmiendas relacionadas con la venta o la aportacién de bienes entre un inversorysu asociada o 1de enero 2016
negocio conjunto.

NIC 27 Enmienda que trata de la inclusién delmétodo de valor patrimonial proporcional (VPP ) para la 1de enero 2016
valoracién de inversiones.

NIIF 9 Publicacién de la norma "Instrumentos financieros", versién completa. 1de enero 2018

NIF 4 Publicacion de la norma "Cuentas de Diferimientos de Actividades Reguladas " 1de enero 2016

NIF 15 Publicacién de la norma "Reconocimiento de los ingresos procedentes de los contratos conlos 1de enero 2017
clientes",esta norma reemplazard a la NIC 11y I8.

NIF 5 Mejoras que clarifica ciertos temas de clasificacién entre activos. lde julio 2016

NIF 7 Mejoras que modifican lo relacionado a las revelaciones de los contratos de prestacién de 1de julio 2016

servicios ylas revelaciones requeridas para los estados financieros interinos.

NIC 19 Mejoras que clarifican elmodo de determinar la tasa de descuento para las obligaciones por lde julio 2016
beneficios post-empleo.

NIC 34 Mejoras que clarifican lo relacionado con la informacién revelada en elreporte interino ylas lde julio 2016
referencias incluidas en elmismo.

La Compafiia estima que la adopcién de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y las nuevas interpretaciones antes descritas,
no tendra un impacto significativo en los estados financieros en el ejercicio de su aplicacién inicial.

Moneda funcional y moneda de presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compafiia se expresan en la moneda del ambiente econdémico primario donde opera
la entidad (moneda funcional). Los estados financieros se expresan en dolares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacién de la Compafiia. A menos que se indique lo contrario, las cifras incluidas en los estados financieros
adjuntos estan expresadas en dolares estadounidenses.

Informacién financiera por segmentos

La informacion por segmentos se presenta de manera consistente con los informes internos proporcionados a los responsables
de tomar decisiones operativas relevantes. Dichos ejecutivos son responsables de asignar los recursos y evaluar el rendimiento
de los segmentos operativos, los cuales se han definido como: Supermercado, Ferrisariato, Jugueteria, Rio store, Supercines,
Metropdlis e Hipermarket para los que se toman decisiones estratégicas. Esta informacién se detalla en la Nota 22.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye el efectivo disponible, depositos a la vista en bancos, otras inversiones altamente liquidas con vencimientos originales de
tres meses o0 menos.

Activos y pasivos financieros
Clasificacion:

La Compania clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos financieros a valor razonable a través de
ganancias o pérdidas”, “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 a través de ganancias y pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La clasificaciéon depende del propésito para el cual se
adquirieron los activos o contrataron los pasivos financieros. La Administracién determina la clasificacion de sus activos financieros

a la fecha de su reconocimiento inicial.
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Al 31 de diciembre del 2014 y del 2013, la Compaiiia mantuvo activos financieros en la categoria de “préstamos y cuentas por
cobrar” y “activos financieros mantenidos hasta su vencimiento”. De igual forma, la Compafiia solo mantuvo pasivos financieros
en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas caracteristicas se explican seguidamente:

Préstamos y cuentas por cobrar: representados en el estado de situacion financiera por las Cuentas por cobrar a clientes,
otras cuentas por cobrar y cuentas por cobrar a corto y largo plazo a compaiias relacionadas. Son activos financieros no
derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en el activo
corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de situacién financiera.

Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento: representados en el estado de situacion financiera por
inversiones temporales que corresponden a certificados de depdsitos con vencimiento fijo, que la Administracion tiene la
intencion positiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Son activos financieros no derivados que se designan en
esta categoria o no califican para ser designados en alguna de las otras categorias de activos financieros. Se incluyen en el activo
corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados desde la fecha del estado de situacion financiera. Al 31 de
diciembre del 2014 y 2013 la Compaiiia no mantiene inversiones mayores a 12 meses.

Otros pasivos financieros: representados en el estado de situacién financiera por los préstamos con entidades financieras,
pasivos por emision de obligaciones, cuentas por pagar a companias relacionadas, proveedores y otras cuentas por pagar. Se
incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la fecha del estado de
situacion financiera.

2.5.2.Reconocimiento y medicion inicial y posterior:
Reconocimiento

La Compaifia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacién financiera a la fecha de la negociacién y se
reconocen cuando se compromete a comprar o vender el activo o pagar el pasivo.

Medicién inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas cualquier costo atribuible a la transaccion,
que de ser significativo, es reconocido como parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de valor razonable a través de ganancias y pérdidas. Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compaiiia valoriza los
mismos como se describe a continuacién:

Medicion posterior

a) Préstamos y cuentas por cobrar: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de
interés efectivo. En especifico, la Compaiiia presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

(i)  Cuentas por cobrar clientes: Estas cuentas corresponden a los montos adeudados por clientes mayoristas y corporativos
principalmente por la venta de mercaderia en el curso normal de los negocios. Si se esperan cobrar en un afio 0 menos se
clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos no corrientes.

Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no devengan intereses y se
recuperan hasta 120 dias. Se registra una provision por deterioro.

(ii) Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas: Corresponden principalmente a las cuentas denominadas comerciales y de
financiamiento. Se registran como sigue

Comerciales: Corresponden a los montos adeudados por venta de productos o prestaciéon de servicios en especial alquiler
de activos y servicios administrativos. Se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no
generan intereses y se liquidan hasta 60 dias.

Financiamiento corriente: Corresponden a préstamos otorgados o pagos realizados por cuenta de compaiias relacionadas.
Se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no generan intereses y se liquidan en menos
de un afio.

Financiamiento otorgado a Inmobiliaria Motke S.A.: Corresponden a préstamos que se destinaron a financiar la
construccion de Centros comerciales donde opera Corporaciéon El Rosado S.A. Estos préstamos son recuperables en el
largo plazo y no devengan intereses; por lo cual se presentan al valor presente de los flujos a recuperar utilizando una tasa
anual de interés del 5% (denominada interés implicito).

iii) Otras cuentas por cobrar: Representadas principalmente por: i) montos adeudados hasta el 2013 por concesionarios por el
alquiler de locales en los centros comerciales que eran administrados por El Rosado S.A. y que se liquidaron en el 2014, se
registraban a su valor nominal que era equivalente a su costo amortizado pues se recuperaban hasta en 60 dias, y ii)
monto pagado a favor del Servicio de Rentas Internas (SRI) como garantia en relacion a los procesos de fiscalizaciéon que
mantiene la Compafia, se presentan a su valor nominal.

b) Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo
amortizado aplicando el método de interés efectivo, reconociendo los ingresos por intereses sobre la base del devengado en el
rubro Ingresos financieros. No existen costos de transacciones significativos incurridos al momento de su adquisicién. Si la
Compania vendiese un importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria completa
se reclasificaria como disponible para la venta.
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Otros pasivos financieros: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de interés
efectivo. En especifico, la Compaifiia presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

i) Emision de obligaciones: Se registran inicialmente a su valor nominal que es equivalente a su valor razonable colocado en el
mercado. Los costos atribuibles a la transaccién que fueron significativos, forman parte del cargo financiero (tasa de interés
efectiva) de estas obligaciones. Posteriormente se miden al costo amortizado utilizando las tasas de interés pactadas en la
colocacién y que considera los costos de la transaccion. Los intereses devengados calculados se reconocen en el estado de
resultados integrales en el rubro Gastos financieros, neto en el periodo en que se devengan.

Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la fecha del estado
de situacion financiera, los cuales se presentan en el pasivo no corriente.

ii) Préstamos con entidades financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no difieren de su valor razonable,
pues estan contratados a las tasas vigentes en el mercado. No existen costos de transacciones significativos incurridos al
momento de su contratacién. Posteriormente se miden al costo amortizado utilizando las tasas de interés pactadas. Los
intereses devengados que corresponden a préstamos y obligaciones utilizadas en el financiamiento de sus operaciones se
presentan en el estado de resultados integrales bajo el rubro Gastos financieros. Los intereses pendientes de pago se
presentan el estado de situacién financiera, bajo el rubro Intereses por pagar.

iii) Cuentas por pagar comerciales: Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de proveedores locales o del
exterior en el curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues
no generan intereses y son pagaderas hasta en 9o dias.

iv) Cuentas por pagar a compailias relacionadas: Corresponden principalmente a arriendos pendientes de pago. Se registran a
su valor nominal pues no generan intereses y son pagaderos hasta 9o dias.

v) Otras cuentas por pagar: Corresponden principalmente a impuestos y servicios recibidos pendientes de pago. Se registran a
su valor nominal pues no generan intereses y son pagaderos hasta 9o dias.

Deterioro de activos financieros:

Corporacion El Rosado S.A. establece una provision para pérdidas por deterioro de sus cuentas por cobrar cuando existe
evidencia objetiva de que la Compaifiia no sera capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos
originales de las cuentas a cobrar. 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 a cobrar se ha deteriorado. Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 se han registrado provisiones por deterioro de las cuentas
por cobrar que se presentan en el estado de situacion financiera neto de las cuentas por cobrar a clientes y otras cuentas por
cobrar.

Baja de activos y pasivos financieros:

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o si Corporacién El Rosado
S.A. transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado
cuando las obligaciones de la Compaiiia especificadas en el contrato se han liquidado.

Inventarios

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El valor neto realizable es el precio de
venta estimado en el curso normal de los negocios, menos los gastos de comercializacion y distribucion.

El costo de los inventarios de mercaderias comprende los costos de compra/importacién y otros costos directos tales como los
impuestos no recuperables (aranceles de importacion e impuesto a la salida de divisas), deducidos los descuentos en compras.
Las bonificaciones por voliimenes de compra otorgados por sus proveedores se registran en los resultados del periodo en que
ocurren y se registran dentro del rubro Otros ingresos. El efecto de no registrar este asunto afectando el costo de los inventarios
no es significativo en los estados financieros tomados en su conjunto.

El costo de los inventarios y de los productos vendidos se determina usando el costo de la tltima compra que es equivalente a su
costo debido a la alta rotacién de los inventarios y a que no hay variaciones significativas en el precio de adquisicion de los
mismos.

Los inventarios de mercaderias incluyen derechos de peliculas pendientes de ser exhibidas, las cuales se registran a su costo de
adquisicion especifico més gastos de importacion y, se cargan a resultados (gastos administrativos) en el momento de su primera
exhibicion.

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

Propiedades y equipo

Las propiedades y equipo son registrados al costo, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de
producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la adquisicion o construccion del activo. Los
desembolsos posteriores a la compra o adquisicion sdlo son capitalizados cuando es probable que beneficios econémicos futuros
asociados a la inversion fluyan hacia la Compaiiia y los costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos
posteriores corresponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en resultados cuando son incurridos.
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Los terrenos no se deprecian. La depreciacion de otras propiedades y equipos, es calculada linealmente basada en la vida util
estimada de los bienes del activo fijo, o de componentes significativos identificables que posean vidas ttiles diferenciadas, y no
considera valores residuales, debido a que la Administraciéon de la Compaiiia estima que el valor de realizacion de sus
propiedades y equipos al término de su vida til seré irrelevante. Las estimaciones de vidas ttiles de los activos fijos son
revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas utiles estimadas de propiedades y equipos son las siguientes:

Tipo de bienes Nimerode anos
Instalacionesy equipos 10
Instalaciéon de inmuebles 10
Mueblesy enseres 10
Vehiculos 5
Equipos de seguridad 10
Equipos de com putacion 3
Otros 10

Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades y equipos, se calculan comparando los ingresos obtenidos con el valor en
libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Cuando el valor en libros de un activo de propiedad y equipo excede a su monto recuperable, este es reducido inmediatamente
hasta su valor recuperable.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén relacionados con la construccion de activos
calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un tiempo prolongado para que esté listo para su uso, periodo que la
Administracién ha definido como mayor a un afo. Al 31 de diciembre del 2014 y 2013 todos los proyectos de la empresa se han
liquidado en plazos inferiores a un aflo, por lo que no se han activado costos de endeudamiento.

Intangibles

Se consideran activos intangibles aquellos activos no monetarios sin sustancia fisica susceptibles de ser identificados
individualmente, ya que por ser separables o bien porque provengan de un derecho legal o contractual.

Concesiones

Con terceros: Comprende el pago por una concesion (anticipos por canones de arrendamiento) de un 4rea dentro de centros
comerciales para el funcionamiento de salas de cines, ferrisariatos, comisariatos, etc..

Con relacionadas: Corresponde al derecho de concesién de dreas comerciales dentro de los centros comerciales propiedad de

compaiiias relacionadas para el funcionamiento de las distintas cadenas de El Rosado, los cuéles se amortizan bajo el método de
linea recta, considerando el plazo de los contratos. Ver Nota 3.

Licencias de software
Costos incurridos para la adquisicién e implementacion del sistema operativo SAP R/3, el cual se amortiza a partir del 2010 en

linea recta en un periodo de 5 afos y licencias de software, que se amortiza en un periodo de 3 afios bajo el método de linea
recta.

Franquicias

Pagos efectuados para la adquisicion de franquicias de una cadena de restaurantes, los cuales son amortizados bajo el método de
linea recta en un periodo de 5 afos, de acuerdo con el plazo del contrato.

Servicios de telecomunicaciones

Valores entregados para obtener el derecho de prestacion de servicios de telecomunicaciones, los cuales son amortizados a partir
del afio 2010 bajo el método de linea recta por un periodo de 5 afos.

Deterioro de activos no financieros (propiedades y equipos e intangibles)

Los activos sujetos a depreciacion (propiedades y equipo) y sujetos a amortizacion (intangibles) se someten a pruebas de
deterioro cuando se producen eventos o circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas
por deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. El valor recuperable de
los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su venta o su valor en uso. Para efectos de la evaluacion
por deterioro, los activos se agrupan a los niveles més pequeios en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades
generadoras de efectivo).

En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compaiiia registra una pérdida por
deterioro en los resultados del ejercicio.
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Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, no se ha identificado la necesidad de calcular o reconocer pérdidas por deterioro de activos
no financieros (propiedades y equipo e intangibles), debido a que, la Administracién considera que no existen indicios de
deterioro en las operaciones de la empresa.

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a la renta del afio comprende el impuesto a la renta corriente y el diferido. El impuesto se reconoce en el
estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este
caso el impuesto también se reconoce en otros resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente

El cargo por impuesto a la renta corriente 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.

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% de las utilidades gravables, la cual se reduce al 12% si
las utilidades son reinvertidas por el contribuyente.

El pago del “anticipo minimo de impuesto a la renta”, es calculado en funcion de las cifras reportadas el afio anterior sobre el
0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables y 0.4% de los activos.

En caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto del anticipo minimo, este tltimo se convertird en
impuesto a la renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucién, lo cual podria
ser aplicable, de acuerdo con la norma que rige la devolucién de este anticipo.

En el 2013 la Compaiiia registré como impuesto a la renta corriente causado el valor determinado sobre la base del 22% sobre
las utilidades gravables puesto que este valor fue mayor al anticipo minimo del impuesto a la renta correspondiente. En el 2014
el anticipo fue mayor por lo cual este valor se constituyé como gasto de impuesto a la renta.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporales que
surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados en los estados financieros. El impuesto
a la renta diferido se determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera y
que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

Los impuestos a la renta diferidos activos s6lo se reconocen en la medida que sea probable que se produzcan beneficios
tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el derecho legal exigible a compensar
impuestos activos corrientes con impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se
relacionen con la misma autoridad tributaria.

Provisiones corrientes

Se registran cuando la Compaiiia tiene una obligacién presente, ya sea legal o asumida/implicita, que: i) es resultado de eventos
pasados, ii) es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos econémicos para liquidar la obligacién y iii) el monto se

ha estimado de forma fiable. Los montos reconocidos como provisiéon son la mejor estimacion de la Administracion a la fecha de
cierre de los estados financieros, de los desembolsos necesarios para liquidar la obligacion.

Los conceptos por los cuales se constituyen provisiones con cargo a resultados se describen en la Nota 15.

Beneficios a los empleados
Beneficios sociales de corto plazo: Corresponden principalmente a:

i) Participacién de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del 15% de la utilidad contable anual antes
del impuesto a la renta, segiin lo establecido por la legislacion ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a resultados y
se presenta como parte del costo de ventas y gastos administrativos en funcién de la labor de la persona beneficiaria
de este beneficio.

ii) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre base devengada.

iii) Décimo tercer y décimo cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion vigente en el Ecuador.

Beneficios sociales de largo plazo (Jubilacién patronal y desahucio):

Provisiones de jubilacién patronal y desahucio (no fondeados): La Compaiiia tiene un plan de beneficio definido para
jubilacién patronal, normado y requerido por las leyes laborales ecuatorianas. Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en
los casos de terminacion de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, el empleador
bonificara al trabajador con el veinticinco por ciento del equivalente a la tltima remuneracién mensual por cada uno de los afios
de servicios prestados a la misma empresa o empleador, este beneficio se denomina desahucio.
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La Compaiia determina anualmente las provisiones para jubilacion patronal y desahucio con base en estudios actuariales
practicados por un profesional independiente y se reconocen con cargo a los costos y gastos (resultados) del afio aplicando el
método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representan el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de
situacion financiera, el cual es obtenido descontando los flujos de salida de efectivo a una tasa de 6.54% (2013: 7%) anual
equivalente a la tasa promedio de los bonos de gobierno, publicada por el Banco Central del Ecuador que estan denominados en
la misma moneda en la que los beneficios seran pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las
obligaciones por pensiones hasta su vencimiento.

Las hipdtesis actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de descuento, tasa de mortalidad, edad, sexo, afios de
servicios, remuneraciones, incremento futuros de remuneraciones, tasa de rotacion, entre otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en los supuestos actuariales
se cargan a otros resultados integrales en el periodo que surgen.

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del afio.
Al cierre del afio las provisiones cubren a todos los empleados que se encontraban trabajando para la Compaiiia.
Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Compaiiia se deduce del patrimonio y se reconocen como pasivos corrientes
en los estados financieros en el periodo en el que los accionistas resuelven en Junta General declarar y distribuir dividendos.

Reservas

Legal

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compaiiia 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 est4 disponible para distribucion
de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

Facultativa

Esta reserva es apropiada de las utilidades y es de libre disponibilidad, previo disposicién de la Junta General de Accionistas de la
Compania. Véase estado de cambios en el patrimonio.

Resultados acumulados

Reserva de capital

Este rubro incluye los saldos que la Compaiiia registré como resultado del proceso de conversion de los registros contables de
sucres a ddlares estadounidenses realizado por exigencia legal al 31 de marzo del 2000.

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, el saldo acreedor de esta reserva podra capitalizarse en la parte que exceda las
pérdidas acumuladas y las del altimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado para absorber pérdidas; o
devuelto en el caso de liquidacion de la Compaiiia. Se clasifican en Resultados Acumulados de acuerdo a disposiciones legales
vigentes al momento de adopcién de las NIIF.

Resultados acumulados - Ajustes provenientes de la Adopcién por primera vez de las “NITE”
Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Financiera “NIIF” que se
registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta “Resultados Acumulados provenientes de la

adopcion por primera vez de las “NIIF” y, que generaron un saldo deudor podré ser absorbido por los Resultados acaumulados y los
del tltimo ejercicio econémico concluido, si los hubiere.

Reconocimiento de ingresos

Ingresos ordinarios por venta de bienes:

Los ingresos comprenden el valor de la venta de bienes, neto de impuestos a las ventas y descuentos. Se reconocen cuando su
importe se puede medir confiablemente, es probable que beneficios econdémicos fluyan a la entidad en el futuro y la transaccion
cumple con criterios especificos por cada una de las actividades de la Compania, como se describe mas adelante.

Segmentos Mi Comisariato, Riostore, Ferrisariato, Metropolis, Restaurantes y Mi Jugueteria:
Los ingresos de estos segmentos, que en su mayoria son al contado, se reconocen cuando la Compaiia ha entregado los productos,

el cliente ha aceptado los productos y se ha recibido el efectivo del cliente. Los costos son aquellos relacionados con la generacion de
estos ingresos, representados basicamente por el costo de los articulos adquiridos y vendidos.
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Ingresos ordinarios por venta de servicios:

Segmento Supercines:

Los ingresos de este segmento correspondientes a la venta de boletos de entrada para los cines, que en su mayoria son al contado, se
reconocen al momento de la venta de boletos de entrada para las exhibiciones. Los ingresos de subarriendos de peliculas se
reconocen de acuerdo a los términos contractuales con terceros.

Los costos son aquellos relacionados con la contratacién de los derechos de exhibicion de las peliculas, los cuales son reconocidos en
resultados al momento de su primera exhibicion. A partir de febrero del 2014 esta actividad es realizada por su compaiia
relacionada Supercines S.A.

Restaurantes:

Los ingresos de este segmento correspondientes a la prestacion de servicio de restaurantes (Carl”s Junior, Chillis y Rock and roll),
que en su mayoria son al contado, se reconocen al momento en el que es prestado el servicio. Los costos son aquellos relacionados
con la generacion de estos ingresos, representados basicamente por los gastos de ndmina e insumos utilizados. A partir de
septiembre del 2014 esta actividad es realizada por su compaiiia relacionada Comdere S.A..

Ingresos por arrendamiento operativo de activos (equipo y bienes muebles):

Se generan a partir del 2014 por el arriendo a su compania relacionada Supercines S.A., por el uso de activos que son utilizados
en las salas de cines. Se registran cuando se presta el servicio.

Comisiones recibidas por administracién de locales comerciales concesionados:

Los ingresos provenientes de estas comisiones se reconocen en el mes en que se causan de acuerdo con los contratos de mandato
mantenidos con compafiias relacionadas (inmobiliarias) indicados en la Nota 25. Los costos y gastos se registran con base en el
método de causacién y corresponden a gastos de mantenimiento de los bienes arrendados y concesionados.

Planes de lealtad

A partir de junio del 2013 Corporaciéon El Rosado decidi6 ofrecer a sus clientes un programa de acumulacién de puntos a nivel
nacional denominado "Superpuntos" con los que pueden redimir una variedad de premios que se ofrecen a través de un
catalogo.

Corporacion El Rosado adquiere un determinado monto de puntos a la empresa que ofrece este programa, Superpuntos S.A.,
compania relacionada. La compra de estos puntos se contabiliza en el rubro Gastos administrativos. Los puntos tienen un
vencimiento de 12 meses desde la fecha en que fueron acreditados a la cuenta del cliente.

Una vez que el cliente canjea el producto, la Compaiiia recupera estos valores mediante la facturacién a Superpuntos S.A. de los
productos canjeados a precio de venta. Los ingresos provenientes de esta transaccion, se registran en el rubro Ingresos por
explotacion en el Estado de resultados integrales.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Administracion realice estimaciones y utilice supuestos que afectan los
montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas. Las estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la
Compaiiia se encuentran basadas en la experiencia histérica, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes
externas calificadas. Sin embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son importantes para reflejar
correctamente la situacion financiera y los resultados de la Compaiiia y/o las que requieren un alto grado de juicio por parte de
la administracion.

Las principales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con los siguientes conceptos:

e  Provision por deterioro de Cuentas por cobrar y Otras cuentas por cobrar: La estimacion para cuentas incobrables es
determinada por la gerencia de la Compaiiia, en base a una evaluacién de la antigiiedad de los saldos por cobrar y la
posibilidad de recuperacién de los mismos. La provision para cuentas incobrables se carga a los resultados del afio y las
recuperaciones de cuentas provisionadas se acreditan a otros ingresos.

e  Concesiones - compafias relacionadas: La estimacién de estos activos se generan al momento en que Corporacion El
Rosado S.A. entrega préstamos a sus compaiiias relacionadas — Inmobiliarias — para la construccion de centros
comerciales, donde la principal ancla la constituyen los locales de Corporacion El Rosado S.A. A cambio la compaiiia
Inmobiliaria da a Corporacién El Rosado un derecho de concesion por la exclusividad que tiene Corporacion El Rosado
para realizar sus operaciones. El monto de la concesion es la diferencia entre el valor presente de los flujos a recibirse en el
futuro descontados a una tasa de interés anual del 5% y el valor desembolsado. El monto asi determinado se registra como
concesion y se amortiza en el plazo del contrato de financiamiento. Ver Nota 25.

e  Propiedades y equipos e Intangibles: La determinacién de las vidas utiles de propiedades y equipos y los plazos de
amortizacion de los intangibles que se evaltian al cierre de cada afio.

e  Provisiones por beneficios a empleados: Las hip6tesis empleadas en el cilculo actuarial de jubilaciéon patronal y desahucio.
Para lo cual utiliza estudios actuariales practicados por profesionales independientes.
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e  Impuesto a la renta diferido: La Compaiiia ha realizado la estimacién de sus impuestos diferidos considerando que todas
las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de los activos y pasivos (fundamentalmente efectos de la adopcion
de las NIIF) se revertiran en el futuro.

ADMINISTRACION DE RIESGOS
4.1 Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compaifiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado (incluyendo el riesgo de
moneda, riesgo de tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La Presidencia tiene a su cargo la
administracion de riesgos. La Presidencia de la Compania identifica, evaltia y cubre los riesgos financieros en coordinacion
estrecha con las unidades operativas de la Compaiiia.

a) Riesgos de mercado -

Es la contingencia de que la Empresa incurra en pérdidas debido a variaciones en el precio de mercado de un activo
financiero y como resultado de las posiciones que mantenga dentro y fuera del estado de situacién financiera. Los
riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de interés y moneda, todos los cuales estan expuestos a
movimientos de mercado generales y especificos y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de mercado,
tales como las tasas de interés, prima de riesgo de crédito, las tasas de cambio de moneda extranjera.

El anilisis de riesgo de mercado se encuentra sustentado primordialmente en la evaluacién de las caracteristicas del
sector comercial en el Ecuador y del segmento supermercados en la cual se evidencia una alta correlacion entre el
desempeifio del sector comercial y el de la economia agregada, asi como entre la tasa de consumo del ecuatoriano
promedio y el desenvolvimiento de la economia.

Las variaciones en las tasas de interés podrian afectar la posicion financiera de la Compaiiia, es por esto que como
politica se establece principalmente la revisién periodica de las tasas de interés de los principales activos y obligaciones
de la sociedad.

i) Riesgo cambiario:

La Compaiiia no est4 expuesta al riesgo de tipo de cambio (Moneda funcional — ddlar estadounidense) pues no realiza
operaciones distintas a esta moneda.

ii)  Riesgo por tasa de interés:

El riesgo de tipo de interés de la Compaiia surge de las obligaciones con instituciones financieras y de las emisiones colocadas
a través del mercado de valores. Las emisiones se colocan a tasa fijas de interés y exponen a la Compaiiia a riesgo de tipo de
interés de valor razonable. Las obligaciones con instituciones financieras estan contratadas a tasas de interés variables y
exponen a la Compaiiia al riesgo de tipos de interés de flujo de efectivo.

La politica de la Compania es tratar de financiar sus operaciones con recursos permanentes y mantener aproximadamente un
70% en instrumentos a tasas de intereses fijas (emision de obligaciones y préstamos a largo plazo) y el resto se contrata a tasa
variable.

iii)  Riesgo de precio:

La Compaiia no esta expuesta significativamente al riesgo de precios de mercancias puesto que éstas son adquiridas en
moneda local, tienen una alta rotacion y sus precios de venta son comparables con los del mercado.

b) Riesgo de crédito:

La exposicion por riesgo de crédito se concentra principalmente en las cuentas por cobrar a clientes corporativos que
incluyen principalmente los consumos de sus empleados en la oferta de crédito que esté abierta para utilizarse en todos
los almacenes de las cadenas de Corporacion El Rosado S.A. con los planes Naviplan, Ferricard y 6rdenes de compra
emitidas.

En el proceso de apertura de cuentas, se establecen reglas y politicas mediante los cuales se toman las decisiones de
aprobacion o rechazo y se definen los cupos autorizados. Otra fuente de apertura de cuentas se genera a través de la pre-
aprobacion de cuentas, establecidas a través del cruce de informacién del comportamiento de compra de los clientes en
cada una de las lineas de Corporacion El Rosado S. A., y en el bur6 de crédito.

El proceso de cobranza es gestionado por la empresa y los plazos otorgados no exceden los 60 dias.

Asi mismo, el riesgo de crédito incluye el efectivo y equivalentes de efectivo, instrumentos financieros y depésitos en
bancos e instituciones financieras. Respecto de bancos e instituciones financieras, s6lo se acepta a instituciones cuyas
calificaciones de riesgo independientes determinen niveles de solvencia que garanticen estabilidad, dinamica y respaldo
a las inversiones de la empresa.
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c)

La Compafiia mantiene su efectivo y equivalente de efectivo e inversiones mantenidas hasta el vencimiento en
instituciones financieras con las siguientes calificaciones:

Calificacién (1)

Entidad financiera 2014 2013
Bancode Guayaquil S.A. AAA AAA
Banco Pichincha C.A. AAA- AAA-
Banco Bolivariano C.A. AAA- AAA-
Banco Internacional S.A. AAA- AAA-
Banco Solidario S.A. AA+ AA

Produbanco S.A. AAA- AAA-
Bancode Machala S.A. AA+ AA+
Citibank AAA AAA

(1) Datos disponibles al 30 de septiembre del 2014. Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador.

Riesgo de liquidez:

El flujo de los fondos generados por la empresa se origina por la compra al por mayor y venta al detalle de articulos de
consumo humano, artefactos menores del hogar, productos de limpieza usados en el hogar principalmente, prendas de
vestir y otros tipos de articulos.

En el caso de existir un déficit de caja, Corporacion El Rosado S. A. , cuenta con variadas alternativas de financiamiento
tanto de corto como largo plazo, entre las cuales cuentan lineas de crédito disponible con bancos, liquidacion de
instrumentos de inversion y emisién de deuda. Por el contrario si existe un superavit de caja, el dinero se invierte en
diferentes instrumentos de inversion.

El cuadro a continuacién analiza los pasivos financieros sobre la base del periodo remanente a la fecha del estado de situacién
hasta la fecha de su vencimiento. Los montos revelados en el cuadro son los flujos de efectivo no descontados.

Hasta Entre1y 2 Entre2y 5
Al 31 de diciembre del 2014 1afo afos afos
Préstamos con entidades financiera 69,331,383 11,203,779 2,141,951
Emisién de obligaciones 24,040,115 28,372,866 26,205,512

Cuentas por pagar a proveedoresy otras
cuentas por pagar
Cuentas por pagar a compafiiasrelacionadas

Al 31 de diciembre del 2013

Préstamos con entidades financiera

Emisién de obligaciones

Cuentas por pagar a proveedoresy otras
cuentas por pagar

Cuentas por pagar a compafiiasrelacionadas

4.2 Administracion del riesgo de capital

165,287,273
25,195,736

Hasta

1ano
59,736,365
20,058,750

152,012,412
21,400,638

Entre1y 2
anos
11,306,444
17,638,750

Entre2y 5
anos

34,778,750

Los objetivos de la Compaiiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma de continuar como empresa
en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accionistas, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura

de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

La Compaiia monitorea su capital sobre la base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida

entre el capital total. La deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos (incluyendo préstamos con entidades

financieras corrientes y no corrientes, emision de obligaciones, cuentas por pagar a proveedores y compaiiias relacionadas y
otras cuentas por pagar) menos el efectivo y equivalentes al efectivo. El capital total se calcula como el “patrimonio neto” més la

deuda neta.
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Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre del 2014 y 2013 fueron los siguientes:

Total deudas con terceros

Menos: Efectivoy equivalentes de efectivoy
activos financieros mantenidos hasta su vencimiento
Deuda neta
Total patrimonio
Capital total

201

339,291,700

(35,644,479)

201

303,609,641

(41,648,494)

303,647,221
242,984,303

261,961,147
219,586,612

546,631,524

481,547,759

Ratiode apalancamiento

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

56%

54%

A continuacién se presentan los valores libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre de cada ejercicio:

2014 2013
Corriente No corriente Corriente No corriente

Activos financieros medidos al costo

Efectivoy equivalentes de efectivoy activos

financieros mantenidos hasta su vencimiento 35,644,479 - 41,648,494 -
Activos financieros medidos al costo amortizado

Clientes 7,560,698 - 10,327,873 -
Compaifiiasrelacionadas 66,542,876 210,224,338 72,428,209 164,484,621
Otras cuentas por cobrar (1) 2,008,626 - 2,188,856 -
Total activos financieros 111,756,679 210,224,338 126,593,432 164,484,621
Pasivos financieros medidos al costo amortizado

Préstamos con entidades financieras 66,386,510 12,809,879 57,190,092 10,608,728
Emision de obligaciones 19,847,737 49,764,565 15,774,168 46,623,603
Proveedores 151,903,862 - 134,533,508 -
Compartiiasrelacionadas 25,195,736 - 21,400,638 -
Otras cuentas por pagar 13,383,411 - 17,478,904 -
Total pasivos financieros 276,717,256 62,574,444 246,377,310 57,232,331

(1) Se excluyen anticipos entregados a proveedores.

Valor razonable de instrumentos financieros

El valor en libros de efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar a clientes, otras cuentas cobrar y por pagar a
proveedores, compafiias relacionadas y otras cuentas por pagar se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto
plazo de estos instrumentos.

El valor en libros de las inversiones mantenidas al vencimiento es equivalente a su valor razonable pues generan intereses
vigentes en el mercado.

En lo relacionado a cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas estas se registran al valor presente de las deudas utilizando
una tasa de interés anual del 5% que es equivalente a la tasa de interés que la Compafiia obtendr4 al invertir los recursos (tasa
pasiva referencial vigente al 31 de diciembre del 2014 segin el Banco Central del Ecuador 5.18% y 5.02% a largo plazo).

Las emisiones de obligaciones devengan interés equivalente a las tasas activas de estos instrumentos vigentes en el mercado
(7% vs 7% reportado en pagina de Bolsa de Valores de Guayaquil para instrumentos similiares).

En lo que respecta a los pasivos con entidades financieras existen pasivos a largo plazo a tasa fijas del 8% anual y el resto a
tasas reajustables trimestralmente a tasas anuales del 7.5% al 8% por lo cual su valor es equivalente a su valor razonable (tasa
de interés activa referencial vigente al 31 de diciembre del 2014 segiin el Banco Central del Ecuador 8.19% vs 7.83% tasa
promedio que devengan los préstamos).
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EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO E INVERSIONES FINANCIERAS MANTENIDAS HASTA SU

VENCIMIENTO

2014 20173
Efectivoen caja 1,532,209 1,569,810
Bancos 31,107,954 40,078,684
Inversiones tem porales 231,122 -
32,871,285 41,648,494
Inversiones financieras mantenidas
hasta su vencimiento (1) 2,773,194 -
(1) Corresponde a certificados de deposito colocados a 91y 180 dias por US$1,242,252 y US$1,530,942, respectivamente

mantenidos en el Banco Internacional S.A. aperturados en diciembre del 2014 y que seran liquidados a su vencimiento
en marzo y junio del 2015. Devengan intereses a tasas anuales que oscilan entre el 5.6% y 5.85%.

CUENTAS POR COBRAR A CLIENTES

Mexichem Ecuador S.A.

Tiendec S.A.

Compania Anonima El Universo
Agencia De Publicidad La Facultad S.A.
Gobierno Autonomo Descentralizado
Kimberly - Clark Ecuador S.A.
Industrias Ales C.A.

Cerveceria Nacional Cn S.A.

Banco Pichincha C.A.

Disney Consumer Products Latin America
Sumesa S.A.

Colgate Palmolive del Ecuador S.A.

Acerias Nacionales Del Ecuador Sociedad Anonima A.N.D.E.C.

Arca Ecuador S.A.
Fideicomiso Emporium
Otros

Menos - provisién para cuentas incobrables

2014 2013
147,097 37,722
137,577 -
120,318 55,118
117,050 96,270
113,973 71,355
105,947 44,028
105,006 137,872

90,225 225,743
87,952 -
85,987 67,262
85,430 98,916
80,074 273,646
78,061 35,754
73,863 83,736
69,530 -
6,093,464 9,110,789
7,591,553 10,338,211
(30,855) (10,338)
7,560,608 10,327,873

La Administracion de la Compaiiia considera bajo el riesgo de crédito sus Cuentas por cobrar a clientes. A continuacién se muestra

un anélisis de antigiiedad de los saldos al cierre de cada afio:

Por vencer

Vencidas:
Hasta 60 dias
61 a 90 dias
91 a 360 dias
Masde 360

201 201
5,265,768 69% 5,968,984 58%
1,423,966 19% 3,290,733 32%
244,591 3% 221,696 2%
398,182 5% 748,171 7 %
259,046 3% 108,627 1%
7,591,553 100% 10,338,211 100%
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El movimiento de la provision de deterioro de cartera es el siguiente:

201 201
Saldos al inicio del ano 223,462 375,086
Incrementos 67,269 50,283
Utilizaciones (157,582) (201,907)
133,149 (1) 223,462 (1)

(1)  Incluye aproximadamente US$30,855 (2013: US$10,338) de valores provisionados para el rubro Cuentas por cobrar a
clientes y aproximadamente US$102,294 (2013: US$213,124) de valores provisionados para el rubro Otras cuentas por

cobrar. Ver Nota 8.

8. OTRAS CUENTAS POR COBRAR
201 2013
Arriendos de concesionarios - 278,077
Anticipo a proveedoresy contratos (1) 3,479,277 3,028,120
Préstamos a funcionariosy em pleados 278,726 285,456
Depositos en garantia (2) 324,593 324,593
Cuentas por liquidar 335,973 287,376
Otros (3) 1,171,628 1,226,478
5,590,197 5,430,100
Menos - provisién para cuentas incobrables (4) (102,294) (213,124)
5,487,903 5,216,976
(1) Corresponde principalmente a: i) anticipos entregados a proveedores del exterior por importaciones de mercaderias por
aproximadamente US$880,348 (2013: US$1,097,226), y ii) anticipos a proveedores de activos fijos por
aproximadamente US$2,598,928 (2013: US$1,930,894).
(2) Corresponde a valores entregados en garantia a las compaiiias propietarias de los locales donde funcionan los diferentes
almacenes de las cadenas: Mi Comisariato, Ferrisariato, Metropolis, Rio Store.
(3) Incluye principalmente US$76,342 (2013: US$98,241) de cheques protestados y aproximadamente US$1,095,000 de
valores entregados a favor del SRI como respaldo de garantia judicial en relacion a los procesos de fiscalizacién
mencionados en Nota 16.
(4) Corresponde principalmente a provisién por cheques protestados por aproximadamente US$5,105, anticipo a proveedores
por aproximadamente US$28,244 y préstamos otorgados a terceros por aproximadamente US$68,945.
9. INVENTARIOS

Mercaderias (1)
Im portaciones en transito
Materiales

La informacién por segmentos operacionales es como sigue:

2014

128,827,755

10,847,303
2,682,520

2013

119,140,066

2,209,131
2,654,742

142,357,578

124,003,939

2014 2013
Supermercado 42,053,403 42,531,680
Ferrisariato 43,206,013 41,856,640
RioStore 28,047,145 20,209,227
Mi Jugueteria 12,766,575 11,115,135
Metropolis 2,121,872 2,015,775
Restaurantesy Supercines (2) - 1,407,500
Otros 632,747 4,109

128,827,755 119,140,066
(1) A partir del 2014 estas actividades estin siendo explotadas por Comdere S.A. y Supercines S.A.. Ver Nota 21.
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PROPIEDADES Y EQUIPO
Instalaciones y Instalacién de Muebles y Equipos de Equipos de

Terrenos equipos inmuebles enseres Vehiculos seguridad computaciéon Otros Total
Saldo al 1 de enero del 2013
Costo 2,015,254 108,128,981 8,299,016 4,722,834 6,635,463 2,367,275 19,865,745 101,244 152,135,812
Depreciacién acumulada - (51,344,023) (5,957,493) (2,097,530) (4,184,553) (1,267,199) (11,685,081) (68,707) (76,604,586)
Valor en libros al 1 de enero del 2013 2,015,254 56,784,958 2,341,523 2,625,304 2,450,910 1,100,076 8,180,664 32,537 75,531,226
Movimientos 2013
Adiciones (1) - 16,243,220 117,356 878,696 1,778,785 311,716 2,140,806 9,151 21,479,731
Depreciacién - (8,657,979) (445,726) (413,651) (994,666) (183,590) (3.737,296) (7.591) (14,440,498)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2013 2,015,254 64,370,200 2,013,154 3,090,349 3,235,030 1,228,202 6,584,174 34,097 82,570,459
Al 31 de diciembre del 2013
Costo 2,015,254 124,372,201 8,416,372 5,601,530 8,414,248 2,678,991 22,006,551 110,395 173,615,543
Depreciacion acumulada - (60,002,002) (6,403,219) (2,511,181) (5,179,219) (1,450,789) (15,422,377) (76,298) (91,045,084)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2013 2,015,254 64,370,200 2,013,154 3,090,349 3,235,030 1,228,202 6,584,174 34,097 82,570,459
Movimientos 2014
Adiciones (1) - 11,733,225 13,685 804,148 2,244,679 523,731 3,347,493 - 18,666,960
Depreciacion - (9,904,965) (393,283) (491,905) (1,167,094) (215,634) (4,079,056) (6,953) (16,258,889)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2014 2,015,254 66,198,460 1,633,555 3,402,592 4,312,615 1,536,299 5,852,610 27,145 84,978,529
Al 31 de diciembre del 2014
Costo 2,015,254 136,105,426 8,430,057 6,405,677 10,658,928 3,202,721 25,354,044 110,395 192,282,503
Depreciacion acumulada - (69,906,967) (6,796,502) (3,003,086) (6,346,312) (1,666,423) (19,501,434) (83,251) (107,303,973)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2014 2,015,254 66,198,460 1,633,555 3,402,592 4,312,615 1,536,299 5,852,610 27,145 84,978,529
(1) Durante el afio 2014, las principales adiciones se efectuaron en los rubros Instalaciones y equipos por aproximadamente US$11,733,225 (2013: US$16,245,220), Equipos de

computacion por US$3,347,226 (2013: US$2,140,806), realizadas fundamentalmente para: i) la apertura de Hipermarket via a la Costa, Hipermarket Paseo Duran, Mi Panaderia
Paseo Durén, Hipermarket Bahia de Caraquez (2013: Hipermarket Playas, La Aurora, Km. 12 /2 via Daule, Carl”s Junior en ciudad Daule y tres Mini Comisariatos en la ciudad de
Guayaquil) , y ii) adecuaciones efectuadas en ciertos almacenes propiedad de la Compania.
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INTANGIBLES
Concesiones
Servicios de
Con terceros Con Licencias de Franquicias telecomunica
6] relacionadas (2 software adquiridas (3 ciones (4) Total
Al 1 de enero del 2013
Costo 9,128,673 38,639,193 10,893,381 277,922 250,000 59,189,169
Amortizacion acumulada (3,862,372) (9,831,387) (5,338,885) (120,000) (50,001) (19,202,645)
Valor en libros al 1 de enero del 2013 5,266,301 28,807,806 5,554,496 157,922 199,999 39,986,524
Movimientos 2013
Adiciones - 12,174,303 4,617,761 - - 16,792,064
Amortizacion (522,334) (4,303.376) (1,685,079) - (16,667) (6,527,456)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2013 4,743,967 36,678,733 8,487,178 157,922 183,332 50,251,132
Al 31 de diciembre del 2013
Costo 9,128,673 50,813,496 15,511,142 277,922 250,000 75,981,233
Amortizacion acumulada (4,384,706) (14,134,763) (7,023,964) (120,000) (66,668) (25,730,101)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2013 4,743,967 36,678,733 8,487,178 157,922 183,332 50,251,132
Movimientos 2014
Adiciones - 9,041,947 6,343,890 - - 15,385,837
Bajas - - - (157,922) - (157,922)
Amortizacién (376,506) (5,274,196) (2,629,358) - (16,667) (8.296,727)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2014 4,367,461 40,446,484 12,201,710 - 166,665 57,182,320
Al 31 de diciembre del 2014
Costo 9,128,673 59,855,443 21,855,032 120,000 250,000 91,209,148
Amortizacion acumulada (4,761,212) (19,408,959) (9,653,322) (120,000) (83,335) (34,026,828)
Valor en libros al 31 de diciembre del 2014 4,367,461 40,446,484 12,201,710 - 166,665 57,182,320
(1) Corresponde a concesiones de areas comerciales otorgadas a la Corporacion en los centros comerciales San Marino
Shopping de la ciudad de Guayaquil, San Luis Shopping y Quicentro Sur en la ciudad de Quito. Ver Nota 25.
(2) Corresponde a concesiones de areas comerciales otorgadas a la Corporacion en los centros comerciales propiedad de

compaiiias relacionadas. El valor fue determinado en funcién de la diferencia entre en valor nominal y el valor razonable
de las cuentas por cobrar a estas companias relacionadas, considerando un interés implicito del 5% anual. El monto
determinado como valor de concesion es coherente con valores de mercado. Ver Nota 25.

3) Corresponde a la franquicia adquirida a Brinkers bajo la marca “Chili’s”, durante el afio 2014 fue transferida, al valor en

libros, a Comdere S.A. Ver Nota 21.

4) Comprende valores entregados a la Secretaria Nacional de Telecomunicaciones para la adquisicién de Derechos de

concesion para el carrier de servicios de internet para uso interno de la Compaiiia.
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PRESTAMOS CON ENTIDADES FINANCIERAS

Corriente (1)

Tasa de interés anual

2014 2013
2014 2013

Institucién
Banco Guayaquil S.A. 8% - 8.15% 8% 12,746,011 6,915,347
Banco Bolivariano C.A. 7.5% - 8% 8% - 8.9% 9,705,372 21,077,785
Banco Internacional S.A. 7.5% - 8% 7.8% - 8% 12,585,833 9,849,357
Citybank N.A. 7.5% - 8% 7.5% 8% 10,055,745 8,755,226
Banco Pichincha C.A. 7.5% -7.9% 8% 6,048,430 3,000,000

51,141,391 49,597,715
Tasa de interés anual

No corriente (2) 2014 2013

Instituciéon
Banco Guayaquil S.A. 8% - 8.15% 7.5% 5,433,811 10,108,074
Banco Internacional S.A. 8% - 8.25% 8% - 8.6% 15,680,141 8,003,031
Banco de Machala S.A. 8.95% - 3,705,723 -
Banco del Pacifico S.A. 8% - 8.25% - 3,235,323 -

28,054,998 18,201,105 (1)
Menos - Porcién corriente (15,245,119) (7,592,377)
12,809,879 10,608,728
(63) Corresponde a: i) préstamos sobre firmas para la financiaciéon de cartas de crédito de importaciéon de mercaderias por

US$37,869,393 cuyo plazo oscila entre 30 y 190 dias, y ii) obligaciones financieras de corto plazo por US$13,271,998 para

financiar capital de trabajo.

(2 Préstamos sobre firmas con vencimientos hasta el afio 2017 para financiar principalmente proyectos de largo plazo de
compaiiias relacionadas. En garantia de estos préstamos se han entregado propiedades de las Inmobiliarias.

EMISION DE OBLIGACIONES

Primera emision (1)
Segunda emisi6n (2)
Tercera emision (3)
Cuarta emision (4)

Menos - Porcion corriente

Vencimientos anuales de los préstamos a largo plazo:

2014 2013
- 7> 1 7 (¢] »5 3 o
10,721,669 3,438,198
2,088,210 -
12,809,879 10,608,728
2014 2013
3,750,000 8,750,000
15,250,000 18,250,000
27,623,602 35,397,771
22,088,700 -
69,612,302 62,397,771
(19,847,737) (15,774,168)
49,764,565 46,623,603

La Junta General de Accionistas celebrada el 25 de junio del 2010 aprobd la emision de obligaciones con garantia

general por un monto total de US$25,000,000, de las series “J” y “Z” a una tasa fija anual del 8%, con un plazo de 1440
dias y 1800 dias, respectivamente, pagando capital e intereses trimestralmente, los fondos obtenidos fueron destinados
para capital de trabajo. El prospecto de oferta ptiblica asi como la inscripcion en el registro de mercado de valores fueron
aprobadas por la Intendencia de Mercado de Valores en agosto del 2010. Corporacion El Rosado S.A. se encuentra
inscrita como emisor privado de valores del sector no financiero bajo el No. 2010-2-01-00452 y los titulos emitidos bajo
el N0.2010-2-02-00842. Durante el afio 2014 se han cancelado US$550,000 (2013: US$950,000) en concepto de
intereses, los cuales se encuentran registrados dentro del rubro Gastos financieros en el estado de resultados integrales.



CORPORACION EL ROSADO S.A.

NOTAS EXNPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014
(Expresado en ddlares estadounidenses)

(2)

(3)

@)

Primera emisi6n de obligaciones

2014 2013
Monto emitido pendiente de pago al 1 de enero 8,750,000 13,750,000
Pagos de capital realizados en:
2013 (5,000,000)
2014 (5,000,000) -
Saldo al 31 de diciembre 3,750,000 8,750,000

La Junta General de Accionistas celebrada el 11 de julio del 2011 aprob6 una segunda emision de obligaciones con
garantia general por un monto total de US$25,000,000 de las series “R”y “S” a una tasa fija del 7%, con un plazo de
1827 dias para ambos casos, pagando capital e intereses trimestralmente, los fondos obtenidos fueron destinados para
financiar la construccion de centros comerciales propiedad de compaiiias relacionadas y como capital de trabajo. El
prospecto de oferta ptiblica asi como la inscripcién en el registro de mercado de valores fueron aprobadas por la
Intendencia de Mercado de Valores en septiembre del 2011. Corporacion El Rosado S.A. se encuentra inscrita como
emisor privado de valores del sector no financiero bajo el No. 2010-2-01-00452 y los titulos emitidos bajo el No.2011-2-
02-00953. Durante el afio 2014 se han cancelado US$1,198,750 (2013: US$1,408,750) en concepto de intereses, los
cuales se encuentran registrados dentro del rubro Gastos financieros en el estado de resultados integrales.

Segunda emisi6n de obligaciones 2014 2013
Monto emitido pendiente de pago al 1 de enero 18,250,000 21,250,000
Pagos de capital realizados en:
2013 - (3,000,000)
2014 (3,000,000) -
Saldo al 31 de diciembre 15,250,000 18,250,000

La Junta General de Accionistas celebrada el 23 de marzo del 2013 aprob6 una tercera emisién de obligaciones con
garantia general por un monto total de US$40,000,000 de la serie “A” a una tasa fija del 7%, con un plazo de 1800 dias
para ambos casos, pagando capital e intereses trimestralmente, los fondos obtenidos fueron destinados para financiar la
construccién de centros comerciales propiedad de compafiias relacionadas y como capital de trabajo. El prospecto de
oferta publica asi como la inscripcion en el registro de mercado de valores fueron aprobadas por la Intendencia de
Mercado de Valores en mayo del 2013. Corporacion El Rosado S.A. se encuentra inscrita como emisor privado de valores
del sector no financiero bajo el No. 2010-2-01-00452 y los titulos emitidos bajo el No.2013-2-02-01175. Durante el afio

2014 se han cancelado US$2,310,000 (2013:US$1,274,395) en concepto de intereses, los cuales se encuentran
registrados dentro del rubro Gastos financieros en el estado de resultados integrales.

Tercera emisiéon de obligaciones 2014

2013
Monto emitido 35,397,771 39,804,900
Pagos de capital realizados en:

2013 - (3,804,900)

2014 (8,000,000) -
Costos de em isiéon

2013 - (811,332)
Costo financiero devengado

2013 - 209,103

2014 225,831 -
Saldo al 31 de diciembre 27,623,602 35,397,771

La Junta General de Accionistas celebrada el 14 de mayo del 2014 aprob6 una tercera emisién de obligaciones con
garantia general por un monto total de US$25,000,000 de las series “B” y "C" a una tasa fija del 7%, con un plazo de
1800 dias para ambos casos, pagando capital e intereses trimestralmente, los fondos obtenidos fueron destinados para
cancelar pasivos con instituciones financieras y como capital de trabajo. El prospecto de oferta publica asi como la
inscripcion en el registro de mercado de valores fueron aprobadas por la Intendencia de Mercado de Valores en agosto
del 2014. Corporacién El Rosado S.A. se encuentra inscrita como emisor privado de valores del sector no financiero bajo
el No. 2010-2-01-00452 y los titulos emitidos bajo el No. 2014-2-02-01327. Durante el afio 2014 se han cancelado

US$437,500 en concepto de intereses, los cuales se encuentran registrados dentro del rubro Gastos financieros en el
estado de resultados integrales.
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Tercera emisién de obligaciones 2014

Monto colocado 25,000,000
Costo de emisién: (631,800)
Pagos de capital realizadosen 2014: (1,379,500)
Saldo al 31 de diciembre 22,088,700

De acuerdo con los indicados prospectos, Corporaciéon El Rosado S.A. deber4 durante la vigencia de las obligaciones mantener:
- Activos libres de gravamenes sobre las obligaciones en circulacion.

- Nivel de endeudamiento con costo equivalente hasta 1 vez su patrimonio.

- No repartir dividendos mientras existan titulos - valores obligaciones en mora.

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, la Compaiiia se encuentra en cumplimiento de estos resguardos.

Los vencimientos anuales estimados de las emisiones al 31 de diciembre son:

Afios 2014 2013

2015 - 14,573,437

2016 25,456,789 20,126,381

2017 13,325,244 7,933,884

2018 8,799,164 3,989,901

2019 2,183,369 -
49,764,565 46,623,603

CUENTAS POR PAGAR A PROVEEDORES

2014 201

Proveedores locales 135,216,570 121,345,111

Proveedores del exterior 16,687,292 13,188,397
151,903,862 134,533,508

Corresponde a pasivos por adquisicion de bienes para ser utilizados en las operaciones. Los proveedores locales se liquidan
hasta en 90 dias, mientras que los del exterior negociados por lo general a través de cartas de crédito se liquidan hasta en 9o
dias.

OTRAS CUENTAS POR PAGAR

2014 2013

Im puestos por pagar (1) 5,043,548 6,849,858
Gastos por pagar (2) 4,756,088 5,597,705
Depositos en garantia (3) - 1,522,006
Retenciones al personal en favor del L.LE.S.S. 951,838 1,039,812
Ordenes de compra (4) 2,022,252 1,448,320
Otros 609,685 1,021,203

13,383,411 17,478,904

(1) Corresponde a: i) US$3,282,514 (2013: US$5,581,097) en concepto del Impuesto al valor agregado como agente de
percepcion y retencion, y ii) US$1,759,882 (2013:US$1,268,760) en concepto de retenciones en la fuente.

(2) Incluye principalmente US$3,698,291 (2013:US$4,384,070) de provisiones de gastos por concepto de mantenimiento
de instalaciones y equipos, transporte de mercaderia, publicidad, seguros, consumo de servicios basicos, entre otros, ya
recibidos por la Compaiifa.

3) Correspondia a depoésitos en efectivo efectuados por los concesionarios de los locales ubicados dentro de los centros
comerciales que la Compaiiia administraba bajo contrato de mandato. Durante el 2013, estos fueron transferidos a su
relacionada Administradora del Pacifico S.A.

(4) Corresponde a compras de bienes o servicios ya recibidos pero cuyas facturas atin no han sido recibidas.
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IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO

a) Impuesto ala renta

La composicion del impuesto a la renta es el siguiente:

2014 2013
Impuesto a la renta corriente 8,830,060 9,470,308
Impuesto a la renta diferido:
Generacion de impuesto por diferencias
temporales 343,128 123,373
9,173,188 9,593,681

b) Situacion fiscal

Durante el 2009, la Compaiiia recibi6 por parte del Servicio de Rentas Internas (SRI) los resultados de la fiscalizacion del afio
2006, quien determind tributos adicionales por el impuesto al valor agregado por aproximadamente US$10,950,000 (no incluye
recargos, intereses y multas). Con respecto a la fiscalizacién del afio 2006, la Compaiiia obtuvo un fallo favorable en primera
instancia y parcialmente favorable en casacion. La Compania en febrero del 2013 present6 una accion extraordinaria de
proteccion ante la Corte Constitucional que fue admitida el 24 de diciembre del 2013, fecha en la cual la Corte Constitucional
dict6 sentencia aceptando la accion extraordinaria interpuesta por la Compania y disponiendo que la correspondiente Sala de
conjueces de dicha Corte proceda a emitir un nuevo fallo, cuya sentencia segtin el asesor tributario sera sdlidamente favorable
para la Compaiia.

Durante el 2011, la Compafiia fue fiscalizada por el aflo 2008, habiéndose determinado tributos adicionales por el Impuesto al
valor agregado e Impuesto a la renta por aproximadamente US$15,100,313 (incluye recargos del 20%, pero no intereses ni
multas) y una glosa por impuesto a la renta que genera tributos adicionales por US$5,367,443 (incluye 20% de recargo). En
cuanto al proceso de impugnacion de Impuesto al valor agregado la Sala del Tribunal Distrital de lo Fiscal dict6 sentencia en un
97% favorable para la Compania; sin embargo el SRI ha interpuesto un recurso de casacion, que atin esta en tramite. No
obstante la Administracién, basado en el criterio de su asesor y en los fallos favorables en estos casos similares, considera que
obtendr4 resultados favorables. En lo que respecta al impuesto a la renta se ha presentado la impugnacion respectiva ante el
Tribunal Distrital de lo Fiscal.

Durante el 2013, la Compaiia recibi6 los resultados de la fiscalizacion del Impuesto a la Renta del afo 2009 habiéndose
determinado tributos adicionales por aproximadamente US$2,380,000 que incluye el 20% de recargos. La Compaiiia ha
presentado las impugnaciones respectivas ante la autoridad tributaria.

La Administracion considera que cuenta con los argumentos suficientes para obtener sentencias favorables, posicién respaldada
por el criterio de sus asesores tributarios, considerando el antecedente de la sentencia emitida por la Corte Nacional de Justicia
sobre la fiscalizacién del afio 2006, y por tanto no ha constituido provisiones para cubrir eventuales pasivos que se pudiesen
derivar de la resolucion final de estos procesos.

Por otro lado, durante el 2013, la Compaiiia recibid los resultados de la fiscalizacién por el Impuesto al Valor Agregado del afio
2010 por el periodo de Junio a Diciembre, habiéndose determinado tributos adicionales por aproximadamente US$5,107,000
(sin intereses, multas y recargos). La Compaiiia en junio del 2014 present6 un reclamo al Servicio de Rentas Internas y con fecha
26 de noviembre del 2014 obtuvo un fallo favorable parcial para la Compaiiia determinando un valor a pagar por
aproximadamente US$1,488,000 (los cuales incluyen intereses y multas). Este valor fue pagado y registrado en gastos del 2014
bajo el rubro de Gastos Administrativos.

El periodo comprendido entre los afios 2011 a 2014 se encuentra abierto a revision por parte de las autoridades fiscales.

c) Precios de transferencia

Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia para las operaciones realizadas con partes
relacionadas. Por su parte el Servicio de Rentas Internas solicita se prepare y remita por parte de la empresa el Anexo de
Operaciones con partes relacionadas, para aquellas compafiias que hayan tenido operaciones con partes relacionadas locales y/o
domiciliadas en el exterior en el mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$3,000,000 y aquellos que
hayan efectuado operaciones por US$6,000,000 deberan presentar adicionalmente al Anexo, el Informe Integral de Precios de
Transferencia. Se incluye como partes relacionadas a las empresas domiciliadas en paraisos fiscales. El indicado estudio debe ser
remitido hasta el mes de junio del 2015 conforme el noveno digito del RUC. Adicionalmente exige que en su declaracion de
impuesto a la renta anual declare las operaciones de activos, pasivos, ingresos y egresos.

Adicionalmente aquellos contribuyentes con un impuesto causado superior al 3% de los ingresos gravados y que no tengan
transacciones con paraisos fiscales o exploten recursos naturales estan exentos de la referida normativa.

La Administracién de la Compania basada en el diagnostico preliminar realizado con el apoyo de sus asesores tributarios para
las transacciones del 2014, considera que no habra impacto sobre la provision de impuesto a la renta del afio 2014. El estudio
final estara disponible en las fechas que requieren las autoridades tributarias.
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d) Otros asuntos - Reformas Tributarias

En diciembre del 2014 fue publicada la Ley Organica de Incentivos a la Produccién y Prevencién del Fraude Fiscal y su
respectivo Reglamento, en los cuales se establecen reformas al Cédigo Organico Tributario, a la Ley Organica de Régimen
Tributario Interno y su Reglamento, al Codigo Organico de la Produccién, Comercio e Inversiones y a la Ley Reformatoria para
la Equidad Tributaria, que rigen a partir de enero del 2015.

Las principales reformas estan relacionadas con los siguientes aspectos:

. Modificacion de la tarifa general de impuesto a la renta, en ciertos casos.
. Reconocimiento de impuesto diferido para fines tributarios.
. No deducibilidad de la depreciacién correspondiente a la revaluacioén de activos fijos; Establecimiento de limites para la

deducibilidad de los gastos incurridos por: i) regalias, servicios técnicos, administrativos y de consultoria prestados por
partes relacionadas del exterior; ii) promoci6n y publicidad,; iii) remuneraciones pagadas a los ejecutivos.

. Se establecen nuevos porcentajes de base imponible para los pagos al exterior por primas de cesién o reaseguros;

. Extension a 10 afios del periodo de exoneracién del pago de impuesto a la renta, en el caso de inversiones nuevas y
productivas en los sectores econdémicos determinados como industrias bésicas. Este plazo se extiende por 2 afios més en
caso de que dichas inversiones se realicen en cantones fronterizos del pais.

. Condicionantes para la deducibilidad de los valores registrados por deterioro de los activos financieros correspondientes
a créditos incobrables generados en el ejercicio fiscal y originados en operaciones del giro ordinario del negocio;

. Se establece la tarifa y la forma de determinar el impuesto a la renta sobre la utilidad en la enajenacion de acciones y
otros derechos representativos de capital.

. Se establece una tasa compuesta de impuesto a la renta entre el 22% y el 25%. dependiendo del domicilio del accionista
de la empresa.

. Se fija en el 35% la tasa de retencion en la fuente en remesas a paraisos fiscales.

. Mecanismo de control que deben aplicar los fabricantes de bienes gravados con ICE para la identificacién, marcacién y

rastreo de dichos bienes.
La Administracion de la Compaiia ha evaluado dichas reformas y considera que el principal impacto seria el relacionado a la
modificacion de la tarifa de impuesto a la renta que representaria incrementar dicha tasa del 22% al 25%.
e) Conciliacién tributaria - contable

A continuacion se detalla la determinacion de la provision para impuesto sobre el afio terminado al 31 de diciembre:

2014 2013

Utilidad antes de participacion de los trabajadores en las

utilidades e impuesto a la renta 39,018,540 51,058,053
Menos -15% de participacion de los trabajadores en las utilidades (5,852,781) (7,658,708)
Utilidad antes de im puesto 33,165,759 43,399,345
Mas - Gastos no deducibles (1) 5,659,252 4,767,899
Menos - Ingresos exentos (2) (6,032,688) (5,264,567)
Mas -15% de participacion trabajadores atribuibles a ingresos exentos 113,774 144,178
Base im ponible 32,906,097 43,046,855
Impuesto a la renta calculadoa la tasa 22% 7,239,341 9,470,308
Im puesto a la renta causado (f) 8,830,060 9,470,308
Menos - Anticipos de impuesto a la renta y retenciones

de impuesto a la renta en la fuente (8,624,136) (8,921,341)
Impuestoa la renta por pagar 205,924 548,967
(€))] Incluye US$5,274,196 (2013: US$4,303,376) de amortizacion de concesiones de areas comerciales en centros

comerciales propiedad de compaiiias relacionadas. Ver Nota 11.

(2) Corresponde al ingreso financiero generado por el interés implicito calculado sobre las cuentas por cobrar a compafias

relacionadas. Ver Nota 21.
f) Calculo del Anticipo Minimo de Impuesto a la Renta

Durante el 2014 la Compaiiia registr6 como impuesto a la renta corriente causado el valor del anticipo minimo que ascendi6 a
US$8,830,060, pues este fue mayor al impuesto calculado a la tasa del 22%, mientras que en el 2013 registré como gasto el valor
determinado sobre la base del 22% sobre las utilidades gravables puesto que este valor fue mayor al anticipo minimo del
impuesto a la renta correspondiente que totaliz6 US$8,029,136.
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Impuesto a la renta diferido

El anélisis de impuestos diferidos activos es el siguiente:

2014 2013
Im puesto diferido que se realizara dentro de 12 meses 612,396 311,991
Im puesto diferido que se realizara después de 12 meses (1,448,906) (733,934)
(836,510) (421,943)
El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:
Al 1 de enerodel 2013 (298,570)
Cargo a resultados por im puestos diferidos (123,373)
Al 31 de diciembre del 2013 (421,943)
Transferencia a relacionadas (71,439)
Cargo a resultados por im puestos diferidos (343,128)
Al 31 de diciembre del 2014 (836,510)

El impuesto diferido se origina principalmente por las provisiones por jubilacion patronal, amortizacién de activos intangibles e
ingresos financieros por el interés implicito determinado en las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas no reconocidas por
la normativa tributaria.

El movimiento del impuesto a la renta diferido sin considerar compensacion es el siguiente:

Activo Pasivo
Ingreso financiero Provisiéon de
Cuentas por Jubilacién
cobrar y deshaucio Intangibles Total
Impuestos diferidos:

Al 1 de enero de 2013 5,283,044 756,103 (6,337,717) (298,570)
(Cargo) - crédito a resultados por

impuestos diferidos 1,520,142 88,089 (1,731,604) (123,373)
Al 31 de diciembre del 2013 6,803,186 844,192 (8,069,321) (421,943)
Transferencia a relacionadas - (71,439) - (71,439)
(Cargo) - crédito a resultados 732,888 (248,055) (827,961) (343,128)
Al 31 de diciembre del 2014 7,536,074 524,608 (8,897,282) (836,510)

La relacion entre el gasto por impuesto y la utilidad antes de impuestos de los afios 2014 y 2013 se muestra a continuacién:

201 201
Utilidad del afio antes de impuestos 33,165,759 43,399,345
Impuesto a la tasa vigente 22% 7,296,467 9,547,856
Maés - Gastos no deducibles que no se reversaran e el futuro 109,743 102,195
Otros - Efecto del anticipo minimo 1,766,978 56,370
Gasto por impuestos 9,173,188 9,706,421

Tasa efectiva 27.7% 22.4%
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BENEFICIOS SOCIALES CORRIENTES

Saldos al Pagos y/o Saldos al
Afo 2014 inicio Incrementos utilizaciones final
Beneficios sociales corrientes
Beneficios a empleados (1) 5,489,984 21,841,664 (21,859,010) 5,472,638
Participacion de los trabajadores
en las utilidades (2) 7,658,708 5,852,781 (7,658,708) 5,852,781
13,148,692 27,694,445 (29,517,718) 11,325,419
Ao 2013
Beneficios sociales corrientes
Beneficios a empleados (1) 5,050,449 20,298,717 (19,859,182) 5,489,984
Participacion de los trabajadores
en las utilidades (2) 7,983,713 7,658,708 (7,983,713) 7,658,708
13,034,162 27,957,425 (27,842,895) 13,148,692
(1) Incluye provisiones por décimo tercer y cuarto sueldos, fondo de reserva, aporte patronal por pagar al IESS y vacaciones.

(2) Ver Nota 2.12.

OBLIGACIONES SOCIALES DE LARGO PLAZO -

Jubilacién patronal y desahucio

a)  Las principales hip6tesis actuariales usadas fueron sobre una base de aproximadamente 8,300 personas (2013: 9,200

personas)
2014 2013
Tasa de descuento 6.54% 7.00%
Futuroincremento salarial 3.00% 3.00%
Tasa de mortalidad e invalidez (1) TMIESS 2002 TMIESS 2002
Tasa de rotacion 11.80% 8.90%
Antigiiedad para jubilacién (Hombresy mujeres) 25 afios 25 afios
(1) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social en el afio 2002.
b)  El movimiento de la provision para jubilacion patronal y desahucio en el pasivo:
Jubilacion Desahucio
2014 2013 2014 2013
Al1 deenero 11,795,968 10,107,811 2,605,361 2,127,207
Costo por Servicios Corrientes (1) 1,424,281 1,220,239 269,867 230,511
Costos por Intereses (1) 791,019 705,430 177,267 147,752
Servicios por modificacion al plan, reducciones o liquidaciones anticipadas (1) (414,870) - - -
Transferencia de provisiones por empleados hacia otras empresas relacionadas(3) (543,957) - - -
(Ganancias) / pérdidas actuariales (2) 609,440 (54,432) (227,109) 99,891
Beneficios pagados (382,097) (183,080) - -
Al 31 de diciembre 13,279,784 11,795,968 2,825,386 2,605,361
(1) El gasto registrado en el 2014 fue de US$2,247,564 (2013: US$2,349,391).
(2) Las pérdidas (ganancias) actuariales deben ser registradas a partir del 2013 de acuerdo a modificaciones de la NIC 19,
como parte de otros resultados integrales; sin embargo hasta el 31 de diciembre del 2013 se registraron como parte de
los costos y gastos, porque el efecto de este asunto no era significativo y ascendi6 a pérdidas actuariales por US$45,459.
Durante el 2014 se registraron pérdidas actuariales por US$382,331.
3) Corresponde a las provisiones de empleados que fueron transferidos a compaiiias relacionadas Supercines S.A. y

Comdere S.A.
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Andlisis de sensibilidad:

Las suposiciones actuariales constituyen las mejores estimaciones que la Compaifiia posee sobre las variables que
determinaran el pago futuro de esta obligacion. Los cambios en las tasas o supuestos usados en los estudios actuariales

pueden tener un efecto importante en los montos reportados.

Analisis de Sensibilidad

Cambios razonablemente posibles en las suposiciones actuariales relevantes a la fecha del estado de situacion financiera,
siempre que las otras suposiciones se mantuvieran constantes, habrian afectado la obligacion por beneficios definidos OBD en

los montos incluidos en la tabla a continuacion:

Tasa de descuento

Variaciéon OBD (tasa de descuento-0.5%)

Impacto % en el OBD (tasa de descuento-0.5%)
Variaciéon OBD (tasa de descuento + 0.5 %)

Impacto % en el OBD (tasa de descuento + 0.5 %)

Tasa de incremento salarial

Variaciéon OBD (tasa de incremento salarial + 0.5%)
Impacto % en el OBD (tasa de incremento salarial + 0.5 %)
Variacion OBD (tasa de incremento salarial -0.5%)
Impacto % en el OBD (tasa de incremento salarial - 0.5%)
Tasa de mortalidad

Variaciéon OBD (tasa de mortalidad + 1 ano)

Impacto % en el OBD (tasa de mortalidad + 1 afio)
Variacion OBD (tasa de mortalidad -1 ano)

Impacto % en el OBD (tasa de mortalidad -1 afo)

CAPITAL SOCIAL Y APORTE PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES

a) Capital

Jubilacién
Patronal Desahucio
935,781 245,961
7% 9%
(830,646) (217,762)
-6 % -8%
965,020 253,657
7% 9%
(861,436) (225,823)
-6 % -8%
(384,660) (81,840)
-3% -3%
380,985 81,058
3% 3%

El capital autorizado, suscrito y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2014 comprende 80,602,218 (2013: 80,602,218)
acciones ordinarias y 32,116,807 (2013: 32,116,807) acciones preferidas, nominativas y liberadas de valor nominal a US$1 cada

una.

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, los accionistas de Corporacién El Rosado

S.A. son:

2014 2013
% Uss % Uss
Johny Czarninski Baier 4.52 5,094,873 4.52 5,094,873
Danny Czarninski Baier 4.52 5,094,873 4.52 5,094,873
Vivian Czarninski Baier 3.97 4,471,117 3.97 4,471,117
North Park Avenue Inv. Co. Ltda. (1) 20.72 23,350,354 20.72 23,350,354
Upper Hudson Inv. Co. Ltda. (1) 20.72 23,350,354 20.72 23,350,354
Upper New York Inv. Co. Ltda. (1) 20.72 23,350,354 20.72 23,350,354
Vistamar Investment LLC (1) - - 24.83 28,007,100
Fusgal Trading S.A. (1) 24.83 28,007,100 - -
100.00 112,719,025 100.00 112,719,025

(1) Companias domiciliadas en el exterior.

Debido a la composicién de capital antes indicada, Corporacién El Rosado S.A. es una compaiiia de nacionalidad ecuatoriana
constituida en el Ecuador segiin las leyes ecuatorianas y que tiene la calificacién de empresa extranjera segtin el Régimen
Comin de Tratamiento a los Capitales Extranjeros previsto en la Decisién 291 de la Comision del Acuerdo de Cartagena, por lo
cual tiene derecho a transferir libremente sus utilidades al exterior una vez se hayan pagado los impuestos correspondientes.
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b) Aumento de capital en tramite

El 28 de noviembre del 2013 la Junta General de Accionistas aprob6 un aporte para aumento de capital por US$15,000,000 el
mismo que fue debidamente aprobado por la Superintendencia de Companias el 24 de diciembre del 2014 e inscrito en el
Registro Mercantil el 19 de enero del 2015. A partir de esta fecha el capital suscrito y pagado asciende a US$127,719,025,
compuesto de 91,328,298 acciones ordinarias y 36,390,727 acciones preferidas de valor nominal de US$1 cada una.

DIVIDENDOS DECLARADOS Y PAGADOS

Durante el 2014, la Compaiiia declaré dividendos a sus accionistas por US$15,212,549 (2013: US$15,612,557). Durante el 2014 se
pagaron aproximadamente US$19,075,965 (2013: US$8,119,819). Al 31 de diciembre del 2014, existen dividendos declarados
pendientes de pago por US$12,293,523 (2013: US$19,075,965) que se registran dentro del rubro Cuentas por pagar a compaiias
relacionadas en el estado de situacion financiera. Ver Nota 21.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante el 2014 y 2013 con compaiiias y partes relacionadas.
Se incluye bajo la denominacién de compaiiias relacionadas a las compaiiias con accionistas comunes, con participacién accionaria
significativa en la Compafiia:

2014 2013
Ingresos
Ingresos por alquiler de Activos fijos a Supercines S.A. (iii) 3,036,000
Ingresos por servicios administrativos a Supercines S.A. (iii) 3,386,388
Ingresos por participacion peliculas a Supercines S.A. (ii) 3,982,991
Ingresos por servicios administrativos a Comdere S.A. (iv) 850,000
Ingresos por alquiler de Activos fijos a Comdere S.A. (iv) 389,800
Ingresos por servicios administrativos a Adepasa S.A. (iv) 2,491,164
Ingresos por canje de puntos con Superpuntos S.A. (iii) 3,182,838
Reconocimiento de interés implicito en cuentas por cobrar a Inmobiliaria Motke S.A. (Nota 23) 6,032,688 5,264,565
Ingresos por arriendos ganados de concesionarios (i) - 17,548,985
Ventas de inventarios a Motke S.A. (ii) 2,675,336 -
Ventas de inventarios a Supercines S.A. (ii) 1,231,534 -
Ventas de inventarios a Comdere S.A. (ii) 3,318,239 -
Gastos
Egresos por arriendos pagados de concesionarios (i) - (16,394,456)
Arriendos pagados centros comerciales Administradora del Pacifico S.A. (Nota 25) (22,808,262) (17,546,924)
Servicios de transporte con Ubesair S.A. (3,205,000) (2,104,000)
Gastos por puntos asignados con Superpuntos S.A. (4,258,796) (1,857,400)
Amortizacion de derechos de concesién de Inmobiliaria Motke S.A. (Nota 11) (5,274,195) (4,303,376)
6] Actividades que son realizadas a partir de octubre del 2013 por Administradora del Pacifico S.A.

(ii) Ingresos que se registraron en el rubro “Ingresos de explotacién”.
(iii) Ingresos que se registraron en el rubro “Otros ingresos”. Ver Nota 24.

(iv)  Ingresos que se registraron hasta el mes de junio del 2014 en el rubro “Ingresos de explotacién” y luego en “Otros
ingresos”.

Para contratos ver Nota 25.

No se realizan con terceros transacciones similares a las que se efectiian con empresas relacionadas.
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Composicion de los saldos con compaifiias y partes relacionadas al 31 de diciembre:

201 201
Activo
Inm obiliarias (1)
Inm obiliaria Lavie S.A. 557 -
Inm obiliaria Motke S.A. (2) 29,654,266 53,835,704
Inm obiliaria Columbia S. A. 453,135 442,895
Inm obiliaria Meridional S.A. Inm erisa (3) 16,720,060 12,317,779
Otras
Ecosan S.A. 192,143 162,384
Ubesair S.A. (4) 3,942,973 400,101
Radio Concierto Guayaquil S.A. 75,642 318,414
Radio Concierto Quito S.A. 231 1,079
Radio Concierto Cuenca S.A. 104 106
Briko S.A. 388,503 58,039
Alimentos del Ecuador Cia. Ltda. 533,940 93,389
Constructora Abacam S.A. 1,611 3,905
Constructora Abidi S.A. 1,264 3,759
Inseg S.A. 31,004 51,040
Entretetenimiento del Pacifico S.A. Entrepasa 17,049 1,405
Administradora del Pacifico S.A. Adepasa 185,345 -
Comdere S.A. (5) 3,305,105 492,616
Supercines S.A. (6) 9,833,274 4,016,281
Superpuntos S.A. 981,994 -
Panaderia del Pacifico S.A. 2,000 -
Otros 222,677 229,313
66,542,876 72,428,209
Cuentas por cobrar no corrientes
Ubesair S.A. (4) 2,603,951 2,603,951
Inm obiliaria Motke S.A. (2) 207,620,387 161,880,670
210,224,338 164,484,621
(1) Compaiiias inmobiliarias duefias de los centros comerciales y/o instalaciones donde opera Corporacién El Rosado S.A.

Hasta diciembre del 2012, la Compaiia pago a estas empresas los costos de arriendo correspondientes. Adicionalmente,
hasta diciembre del 2012, se recibi6 de estas compaiiias el mandato para el cobro de los arriendos de los concesionarios
de los centros comerciales. A partir del 2013, los costos de arriendo se cancelan a la relacionada Adepasa quien
administra los centros comerciales. Los mandatos también fueron pasados a Adepasa. Ver Nota 25 II.

(2) Corresponde a préstamos otorgados para financiar parte de las construcciones de Centros Comerciales, adquisiciones
de terrenos para desarrollar futuros Centros Comerciales, donde opera Corporaciéon El Rosado. Estos préstamos no
devengan intereses y se estima que seran recuperados hasta el aflo 2038 mediante pagos por arrendamiento que
recibe Motke de los locales ubicados en los centros comerciales; sin embargo, como se menciona en la Nota 2.5.2 sobre
estos préstamos se determinaron intereses implicitos calculados a una tasa del 5% anual, a excepcién de aquellos
préstamos que se otorgan y liquidan en menos de 360 dias. Ver ademas Nota 25.

3) Corresponde a préstamos otorgados en el 2014 para la adquisicion de terrenos sobre los cuales se construiran centros
comerciales. La Administracién estima que dichos préstamos seran recuperados en el corto plazo. El saldo al 31 de
diciembre del 2013 fue cancelado por esta relacionada durante el afio 2014.

4) Corresponde principalmente a préstamos otorgados para financiar arriendo de aviones de otras empresas,
reparaciones y mantenimiento efectuados sobre los aviones que posee Ubesair S.A.. La Administracién estima que
dichos préstamos seran recuperados hasta el 2024 mediante cobros directos efectuados a la mismaj; éste préstamo
genera interés del 3% anual. Existen también valores por aproximadamente US$3,900,000 que se otorgaron el 2014 y
se liquidaran en el corto plazo.

(5) Corresponde principalmente a la venta de productos que mantenia El Rosado S.A. en los restaurantes Chillis, Carl’s
Junior y Rock and Roll que en la actualidad son operados por Comdere S.A. Estos valores no generan intereses y se
liquidan en el corto plazo.

6) Corresponde principalmente a valores a recuperar por prestaciones de servicios administrativos, participaciéon de
peliculas y arriendo de activos fijos, entre otros. Estos valores se liquidan en el corto plazo.

Vencimientos anuales estimados de las cuentas por cobrar a largo plazo con Inmobiliaria Motke S.A. al 31 de diciembre:
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Anos 2014 2013
2014 - _
2015 - 19,633,728
2016 21,522,481 17,416,010
2017 19,059,369 13,562,879
2018 14,845,753 9,079,079
2019 14,415,458 9,621,241
2020 8,244,122 6,590,840
2021 7,311,839 5,937,142
2022 6,292,703 5,215,628
2023 5,038,785 3,913,222
2024 2,804,703 1,814,214
2025 a 2038 110,689,125 71,700,638
210,224,338 164,484,621
201 201
Pasivo
Documentos y cuentas por pagar
Accionistas (7) 12,293,523 19,075,965
Otras compaiiias
Lavie S.A. - 522,240
Briko S.A. 991,032 417,134
Ubesair S.A. 231,000 -
Comdere S.A. 275,006 16,385
Inseg S.A. 338,042 225,032
Supercines S.A. 347,301 360,247
Administradora del Pacifico S.A. (8) 9,506,436 -
Servicios 553,896 189,235
Otros 659,500 593,500
25,195,736 21,400,638
@) Corresponden a dividendos pendientes de pago a accionistas.
(8) Corresponden a valores por pagar principalmente por arriendos que se liquidan hasta en 60 dias. Ver Nota 25.

Corporacion El Rosado S.A. es garante de las obligaciones bancarias contraidas por Inmobiliaria Lavie S.A., Inmobiliaria Motke
S.A., Inmobiliaria Columbia S.A. e Inmobiliaria Meridional S.A..

Remuneraciones personal clave de la gerencia

La Administracion de la Compafiia incluye como miembros clave a la Presidencia Ejecutiva y las Gerencias de las diferentes
areas de la empresa. Los costos por remuneraciones de los miembros del personal clave de la gerencia se detallan a
continuacién:

201 2013
Salariosy beneficios sociales de corto plazoy largo plazo 2,519,890 2,530,094

INFORMACION POR SEGMENTOS

La Compaiia reporta informacion por segmentos de acuerdo a lo establecido en la NIIF 8 “Segmentos operativos”. Un segmento
operativo se define como un componente de una entidad sobre el cual se tiene informacion financiera separada que es evaluada
regularmente.

Criterios de segmentacion.

Para efectos de gestion, la Compaiia estd organizada en 14 divisiones operativas, siendo los principales: Supermercados, Rio
Store, Jugueteria, Ferrisariato y Otros (comprendido por: Supercines, Distribucion, Brinkers (Chillis), Metropolis,
Telecomunicaciones, Disney Plus, Carl’s Junior, Centros Comerciales, Panaderia y Taller de motos). Estos segmentos son la base
sobre la cual la Compania toma decisiones respecto de sus operaciones y asignacién de recursos.

Los segmentos operativos son informados de manera coherente con la presentacién de informes internos que usa la
Administracion en el proceso de toma de decisiones y control de gestion, considerandolos desde una perspectiva asociada al tipo
de negocio.

Los segmentos operativos reportables derivan sus ingresos principalmente en la venta de productos y en la prestacion de
servicios al consumidor final de la cadena de almacenes.

A continuacion se presenta inicamente la informacién por segmentos de las cuentas de resultados, dado que los rubros del
estado de situacion financiera son administrados y controlados en forma centralizada, a excepcién de la informacion de
inventarios revelada en la Nota 9.
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(1)

(2)

Aiio 2014

Ingresos por ventas
Costo de ventas
Utilidad bruta

Margen bruto

Gastos administrativos (2)
Utilidad operacional

Margen operacional

Aiio 2013

Ingresos por ventas
Costo de ventas
Utilidad bruta

Margen bruto

Gastos administrativos (2)
Utilidad operacional

Margen operacional

Ninguno de los segmentos individuales agrupados en “Otros” supera el 10% del total de ingresos y costos.
ingresos se generan en el Ecuador.

Supermercado Riostore Jugueteria Ferrisariato Otros (1) Total
649,568,992 96,839,863 43,263,662 203,584,136 55,230,124 1,048,486,776
(537,996,316) (63,912,957) (27,370,320) (147,897,693) (15,682,861) (792,860,147)
111,572,676 32,926,906 15,893,342 55,686,443 39,547,262 255,626,629
17% 34% 37% 27% 72% 24%
(97,290,257) (24,610,739) (12,848,620) (49,444,811) (32,742,889) (216,937,316)
14,282,419 8,316,167 3,044,722 6,241,632 6,804,373 38,689,313
2% 9% 7% 3% 12% 4%
Supermercado Riostore Jugueteria Ferrisariato Otros (1) Total
591,787,904 83,906,329 45,692,345 213,059,049 81,711,721 1,016,157,348
(494,835,598) (56,036,976) (27,798,981) (157,353,487) (25,778,659) (761,803,701)
96,952,306 27,869,353 17,893,364 55,705,562 55,933,062 254,353,647
16% 33% 39% 26% 68% 25%
(82,409,064) (22,267,905) (13,163,526) (47,466,838) (41,644,547) (206,951,880)
14,543,242 5,601,448 4,729,838 8,238,724 14,288,515 47,401,767
2% 7% 10% 4% 17% 5%

Incluye los principales rubros de este componente, neto de otros ingresos.

Tampoco existen clientes que supere el 5% del total de ventas. Todos los
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COSTOS Y GASTOS
2014 2013
Gastos Gastos
Costo de venta administrativos Costo de venta administrativos
Compras de mercaderias 789,889,161 - 752,439,244 -
Participacion en peliculas 1,948,101 - 5,887,332 -
Sueldos y beneficios sociales - 89,528,278 - 83,125,283
Arriendos, pagados por locales en centros comerciales (1) - 22,808,262 - 20,637,275
Mantenimiento y reparacion de equipos e instalaciones - 14,041,829 - 11,980,988
Egresos por arriendos pagados (2) - - - 16,394,456
Publicidad y propaganda - 9,220,373 - 11,146,554
Energia eléctrica - 4,821,513 - 6,972,349
Material de empaque - 5,462,061 - 5,164,397
Depreciacion (Nota 10) - 16,258,889 - 14,444,890
Amortizaciones (Nota 11) - 8,296,727 - 6,527,456
Participacion de los trabajadores en las utilidades (Nota 16) - 5,852,781 - 7,658,708
Comisiones - 7,256,829 - 7,326,240
Regalias sobre peliculas exhibidas (Nota 25 I) - 7,789,946 - 7,063,013
Honorarios - 7,043,151 - 7,189,146
Exhibiciones y promociones - 2,043,592 - 933,234
Guardiania - 1,436,568 - 1,333,966
Arriendo de equipos - 4,450,271 - 3,321,806
Movilizacion - 1,275,182 - 1,304,891
Impuestos y contribuciones 1,022,885 1,530,798 3,477,125 1,311,192
Otros gastos de administracion - 29,857,710 - 25,162,884
792,860,147 238,974,760 761,803,701 238,998,728
(1) Véase Nota 21.
(2) Véase Notas 21 (i) y 25.
Los gastos e ingresos financieros se detallan a continuacion:
2014 2013
Gastos financieros
Intereses devengados sobre préstamos con entidades financieras 5,007,813 4,223,700
Intereses devengados sobre emision de obligaciones 4,942,840 3,788,258
Gastosy comisiones bancarias 876,206 916,813
Impuesto a la salida de divisas 880,019 1,049,586
11,706,878 9,978,357
Ingresos financieros
Interés implicito sobre cuenta por cobrar a compania relacionada (Nota 21) 6,032,688 5,373,535
Intereses ganados sobre activos financieros mantenidas hasta su vencimiento 150,635 602,400
6,183,324 5,975,935
OTROS INGRESOS
201 201
Ingresos
Publicidad prov eedores 4,863,963 7,291,914
Arriendos ganados concesionarios (1) - 17,548,985
Arriendos de espacios fisicos 7,910 792,763
Recuperacion de gastos centros comerciales - 695,569
Servicios administrativosy alquiler de activos prestados a Supercines S.A. 6,422,388 -
Servicios administrativosy alquiler de activos prestados a Comdere S.A. 1,239,800 -
Ingreso por canje de puntos con Superpuntos S.A. 3,182,838 -
Otros, neto de otros egresos (2) 6,320,545 5,717,617
22,037,444 32,046,848
(1) Corresponde a los ingresos que se generaban por administrar los Centros Comerciales de las compaiias Inmobiliarias.

Estos mandatos estuvieron vigentes hasta el 2013. Ver nota Nota 21y 25 II.

(2) Incluye principalmente: i) US$2,960,000 (2013: US$957,000) de promociones, y iii) US$1,790,000 (2013:
US$2,086,000) de bonificaciones por volumen de compra recibida de proveedores y iii) US$573,596 (2013:

US$489,000) de descuentos por pronto pago.
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PRINCIPALES CONTRATOS SUSCRITOS POR LA COMPANIA
Warner Brothers Pictures, Cineplex y Buena Vista Internacional

La Compania ha celebrado contratos con Warner Bros. Pictures International Distribution, una divisiéon de TIME Warner
Entertainment Company, L. P., con Cineplex Inc. y Buena Vista Internacional Inc., para distribuir y exhibir o para subdistribuir
las peliculas objeto del contrato, dentro del territorio ecuatoriano. Estos contratos incluyen el pago de regalias y todo el material
publicitario necesario para la promocion de las peliculas. Durante el afio 2014 la Compaiiia registré con cargo a resultados
US$7,789,946 (2013: US$7,063,013) por concepto de regalias dentro del rubro Gastos Administrativos en el Estado de
resultados integrales.

Contratos de arrendamiento de locales suscritos con las inmobiliarias
La Compania suscribi6 contratos de arrendamiento con Inmobiliaria Lavie S.A. e Inmobiliaria Motke S.A.

Dichos contratos tienen como objeto el arrendamiento de locales comerciales propiedad de estas compaiiias inmobiliarias, en los
cuales funcionan los almacenes pertenecientes a las cadenas Mi Comisariato, Hipermarket, Mi Comisariato Junior, Ferrisariato,
Rio Store, Metropolis y Mi Jugueteria. Por su parte, Corporacion El Rosado S.A. conviene cancelar un canon mensual, el mismo
que se incrementara cada afio en funcién de la tasa anual de inflacién determinado por el Gobierno Nacional o el organismo
publico con competencia para ello. Asi mismo, Corporacién El Rosado S.A. asume los gastos por concepto de servicios basicos,
limpieza y mantenimiento de los diferentes locales. Véase Nota 21.

Los plazos de duracién de estos contratos son de dos afios contados a partir de la fecha de suscripcion de los mismos y luego de
este plazo, se renovaran automaticamente en los mismos términos y condiciones pactadas en los contratos originales, salvo que
alguna de las partes manifiesten su voluntad expresa de dar por terminado dichos contratos.

Con fecha 30 de octubre del 2013 las partes resolvieron dar por terminado el 31 de diciembre del 2013, los contratos de
arrendamientos de locales comerciales entre Corporacion El Rosado S.A. y las compaiiias Inmobiliaria Lavie S.A. e Inmobiliaria
Motke S.A.. Se suscribieron nuevos contratos en términos similares con Administradora del Pacifico (Adepasa), actual
administradora de los centros comerciales propiedad de las compaiiias inmobiliarias.

El monto de los arriendos durante el 2014 en favor de Adepasa fueron de aproximadamente US$22,808,262 (2013:
US$17,546,924).

Contrato de concesion suscrito con Inmomundo S.A.

En septiembre del 2002 se suscribi6 este contrato, en el cual, Inmomundo S.A. concesiona a la Compaiiia un 4rea comercial
dentro del Centro Comercial San Marino Shopping de la ciudad de Guayaquil para el funcionamiento e instalacion de salas de
cines.

El plazo de duracién de este contrato es de 20 afios a partir de julio del 2003, mes en que fue inaugurado dicho centro comercial.
Para los primeros 10 aflos de concesion, Corporacién El Rosado S.A. conviene cancelar por anticipado la suma de US$2,500,000
en concepto de canones de arrendamiento. Durante el afio 2014 la Compafiia no registr6 cargos a resultados por este concepto
por cuanto concluyé su plazo de amortizacion. En el afio 2013 se carg6 a resultados US$145,833 por concepto de amortizacién
del alquiler pagado por anticipado, los cuales se presentan dentro del rubro Gastos por arriendo de locales en centros
comerciales en el Estado de resultados. A partir del onceavo afio, la Compaifiia se compromete a cancelar a Inmomundo S.A. el
12% del total de los ingresos por venta de las taquillas y del bar, estableciendo un minimo mensual a cancelar de US$25,000.

Contrato de concesion suscrito con Centro Comercial Los Chillos S.A.

En julio del 2005 se suscribi6 este contrato, en el cual, Centro Comercial Los Chillos S.A. concesiona a la Compania, un area
comercial dentro del Centro Comercial San Luis Shopping de la ciudad de Quito, para el establecimiento e instalacion de salas de
cines bajo la denominacién de Supercines, y un local comercial bajo la marca Ferrisariato.

El plazo de duracién de este contrato es de 18 afios a partir de septiembre del 2006, mes en que fue inaugurado dicho centro
comercial y fecha en la cual Corporacion El Rosado S.A. cancel6 por anticipado la suma de US$4,389,020 en concepto de
canones de arrendamiento.

Durante los afios 2014 y 2013 la Compaiiia registr6 con cargo a resultados US$243,384 en concepto de amortizacién del alquiler
pagado por anticipado, los cuales se presentan dentro del rubro Gastos Administrativos por arriendo de locales en centros
comerciales en el Estado de resultados integrales.

Contrato de concesidn suscrito con Reference Corp S.A.
El 23 de diciembre del 2008 se suscribio6 este contrato, en el cual, Reference Corp S.A. concesiona a la Compaiiia, un area

comercial dentro de un Centro Comercial denominado “Quicentro Sur” en la ciudad de Quito, para el establecimiento e
instalacion de salas de cines bajo la denominacion de Supercines.

El plazo de duracion de este contrato es de 18 afios a partir de agosto del 2010, mes en que fue inaugurado dicho centro
comercial y fecha hasta la cual Corporacion El Rosado S.A. debera cancelar la suma de US$2,388,089 en 20 cuotas mensuales
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por US$119,404, en concepto de canones de arrendamiento y que fueron registrados dentro del rubro Otros activos. Durante los
afos 2014 y 2013, la Compaiiia registr6 con cargo a resultados US$132,672.

Contrato de préstamos firmado con Inmobiliaria Lavie

La Compania ha firmado contratos de préstamos para la financiacion de los siguientes proyectos inmobiliarios: “Mi Comisariato
de la Peninsula”, “Riocentro Los Ceibos”, “El Paseo Shopping” de la ciudad de Portoviejo, “El Paseo Shopping” de la ciudad de
Milagro, “El Paseo Shopping” de la ciudad de Santo Domingo de los Tsachilas, “El Paseo Shopping” de la ciudad de Manta, del
Hipermarket Norte y del Hipermarket de Las Américas.

En dichos contratos se establece que Corporacion El Rosado S.A. financia los proyectos inmobiliarios "centros comerciales”
llevados a cabo por la inmobiliaria por un monto méaximo previamente establecido en cada uno de estos contratos, a cambio la
inmobiliaria otorga a la Compaiia la exclusividad sobre un espacio fisico en dichos "centros comerciales" para que pueda
funcionar uno o varios locales de las marcas: "Mi Comisariato”, “Hipermarket”, "Rio Store", "Mi Jugueteria", "Ferrisariato",
"Supercines"”, “Chilis”, “Carl”s Junior” y “Metropolis”.

Adicionalmente, en dichos contratos se establece que dichos préstamos seran recuperados en un plazo no mayor a 20 afios,
contados a partir de la fecha de entrega o terminacién de la obra objeto de financiacién, mediante la compensaciéon de arriendos
de los mencionados locales y centros comerciales que no seran mayores a US$10 por metro cuadrado de espacio fisico
arrendado, ajustables por inflaci6n.

Se recibieron abonos a estos préstamos durante el 2014 y 2013 mediante pagos por arrendamientos de los mencionados locales y
centros comerciales.

Contratos de préstamos firmados con Inmobiliaria Motke

La Compaiiia ha firmado contratos de préstamos para la financiacién de los siguientes proyectos inmobiliarios: “Riocentro
Shopping”, “El Paseo Shopping de Machala”, “El Paseo Shopping - La Peninsula”, “Riocentro Sur”, “Riocentro Norte”, “El Paseo
Shopping - Via a Daule” en la ciudad de Guayaquil, Hipermarket Los Vergeles, de un terreno en la ciudad de Quito, de un
terreno en la ciudad de Manta, del Hipermarket de Los Chillos, “El Paseo Shopping de Babahoyo”, “El Paseo Shopping de

Riobamba”, “El Paseo Shopping de Quevedo”, “Centro Comercial Paseo Shopping Playas”, “Hipermarket 12 ¥2 Via Daule”,
“Hipermarket El Dorado” y “Mini Comisariatos 12 y 13”.

En dichos contratos se establece que Corporacion El Rosado S.A. financia los proyectos inmobiliarios "centros comerciales”
llevados a cabo por la inmobiliaria hasta por el valor que cada proyecto (centro comercial) requiera, monto desembolsado de
acuerdo a los requerimientos de los constructores mediante liquidaciones de los gastos incurridos. A cambio, la inmobiliaria
otorga un derecho de concesion por la exclusividad sobre un espacio fisico en dichos "centros comerciales" para que pueda
funcionar uno o varios locales de las marcas: "Mi Comisariato", “Hipermarket”, "Rio Store", "Mi Jugueteria", "Ferrisariato",
"Supercines"”, “Chilis”, “Carl”s Junior” y Metr6polis”. Esta exclusividad que origina un derecho de concesioén se reconoce como
un activo intangible dentro del Estado de situacion financiera.

Adicionalmente, en dichos contratos se establece que dichos préstamos seran recuperados hasta el afio 2038, contados a partir
de la fecha de entrega o terminaci6n de la obra objeto de financiacién, mediante la compensacion de arriendos de los
mencionados locales. Estos préstamos no devengan intereses; sin embargo, como se menciona en la Nota 2.5.2, sobre estos

préstamos se determinaron intereses implicitos calculados a una tasa del 5% anual.
Contrato de prestacion de servicios con Supercines S.A.

En febrero del 2014 la Compafia suscribi6 un contrato de servicios administrativos con el objeto de optimizar la coordinacién,
control y eficacia del negocio de su relacionada, por un monto de US$3,400,000.

El plazo de duracion de este contrato es de 11 meses, el cual se renovari autométicamente por un afio mas.
Durante el afo 2014, la Compaiiia registr6 ingresos por US$3,386,388 en concepto de servicios administrativos facturados a
Supercines S.A., los cuales se presentan dentro del rubro otros ingresos en el Estado de resultados integrales. Ver Notas 21y 24.

Contrato de arrendamiento de activos fijos con Supercines S.A.

La Compafia suscribid un contrato por arrendamiento de equipos y bienes muebles que forman parte de sus activos fijos, a fin
de que estos sean utilizados en las salas de cine de Supercines S.A..

El plazo de duracion de este contrato es de 1 afio a partir de septiembre del 2014 hasta agosto del 2015, en donde Supercines
debera cancelar a Corporacion El Rosado la suma de US$759,000 mensualmente, en concepto de canones de arrendamiento.
Durante el aflo 2014 la Compaiiia registro dentro del rubro otros ingresos en el Estado de resultados integrales US$3,036,000
por este concepto. Ver Notas 21y 24.

Contrato de exhibicion de peliculas cinematograficas con Supercines S.A.

Durante el afo 2014, la Compaiiia suscribi6 contratos de exhibicion de peliculas con el objeto de que el distribuidor
(Corporacion El Rosado S.A.) se comprometa a proporcionar al exhibidor (Supercines S.A.) peliculas asi como sus accesorios y
sus anuncios de publicidad y promocién. Por su parte el exhibidor pagaré al distribuidor por la exhibicién de cada pelicula de
acuerdo al porcentaje del valor neto que se obtenga de la venta de todas y cada una de las entradas que permitan asistir a su
exhibicion; los porcentajes oscilan entre el 40% al 50%. Durante el 2014 se facturaron US$3,982,981 por este concepto. Ver
Nota 21.
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XI. Contrato de servicios con Administradora del Pacifico S.A. (Adepasa)

En enero del 2014 la Compaiiia suscribié un contrato de servicios administrativos con el objeto de optimizar la coordinacién,
control y eficacia del negocio de su relacionada, por un monto de US$2,400,000.

El plazo de duracién de este contrato es de 12 meses, el cual se renovara automaticamente por un afio mas.

Durante el aflo 2014, la Compaiiia registr6 ingresos por US$2,491,164 en concepto de servicios administrativos facturados a
Administradora del Pacifico S.A., los cuales se presentan dentro del rubro Otros Ingresos en el Estado de resultados integrales.

XII. Contrato de prestacion de servicios con Comdere S.A.

En enero del 2014 la Compaiiia suscribié un contrato de servicios administrativos con el objeto de optimizar la coordinacion,
control y eficacia del negocio de su relacionada, por un monto de US$900,000.

El plazo de duracion de este contrato es de 1 afio, el cual se renovara automéaticamente por un afio mas.
Durante el aflo 2014, la Compaiiia registr6 ingresos por US$850,000 en concepto de servicios administrativos facturados a
Comdere S.A., los cuales se presentan dentro del rubro otros ingresos en el Estado de resultados integrales. Ver Nota 21.

XIII. Contrato de arrendamiento de activos fijos con Comdere S.A.

En junio del 2014 la Compania suscribi6é un contrato por arrendamiento de equipos y bienes muebles que forman parte de sus
activos fijos, a fin de que estos sean utilizados en establecimientos comerciales por Comdere S.A.

El plazo de duracién de este contrato es de 7 meses a partir de junio del 2014 hasta diciembre del 2014, en donde Comdere S.A.
debera cancelar a Corporacion El Rosado la suma de US$389,800 por el plazo de duracién del contrato en concepto de cdnones
de arrendamiento, el mismo que registro dentro del rubro otros ingresos en el Estado de resultados. Ver Nota 24.

XIV. Contrato para la prestacion de servicios de telecomunicaciones

En agosto del 2007 la Compafiia suscribi6 un contrato con la Secretaria Nacional de Telecomunicaciones, en el cual se autoriza a
Corporacion El Rosado S.A. a prestar servicios portadores de telecomunicaciones nacionales e internacionales por un lapso de 15
afios. El proposito de este contrato es obtener autorizacion para que Corporacion El Rosado S.A. y sus compaiias relacionadas
cuenten con una red de internet propia. Este proyecto entro en operacién en el afio 2010. Durante el afio 2014, la Compaiiia
registr6 con cargo a resultados US$16,667 (2013: US$16,667) en concepto de amortizacion de los pagos de concesion, los cuales
se presentan dentro del rubro Gastos Administrativos en el Estado de resultados integrales.

De acuerdo al Reglamento del Fondo de Telecomunicaciones en areas rurales en su Art. 13 sefiala que la liquidacion y
recaudacion de los aportes provenientes de las empresas operadoras de telecomunicaciones se realizard trimestralmente dentro
de los primeros quince dias siguientes a la terminacién de cada trimestre del afio calendario y se calculara sobre la base de los
ingresos totales facturados y percibidos.

La recaudacién trimestral para del aporte del 1% para FODATEL por el afio terminado al 31 de diciembre:

Afiio 2014
Trimestre
I I 111 v Total
Monto facturado del trimestre 2,400 1,800 1,800 1,800 7,800
Monto recaudado del trimestre 2,400 1,800 1,800 1,800 7,800
Saldo facturado por recaudar del periodo - - - - -
Contribucién 1% 24 18 18 18 78
Aiio 2013
Trimestre
I II II1 v Total
Monto facturado del trimestre 1,800 1,800 1,800 1,200 6,600
Monto recaudado del trimestre 1,800 1,800 1,800 1,200 6,600

Saldo facturado por recaudar del periodo - - - - -

Contribucién 1% 18 18 18 12 66
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EVENTOS SUBSECUENTES
En adicién a lo mencionado en las Notas 1y 16, entre el 31 de diciembre del 2014 y la fecha de emision de estos estados

financieros no se produjeron eventos que, en opiniéon de la Administracion de la Compaiiia, pudieran tener un efecto
significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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