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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS 2014
IMFORMACTON GENERAL
Antecedentes -

Mc Cann Erickson Beundor Publicidad 8.A. es una subsidiarin de Me Cann World Group de Estwdos Unides de

Norteumerica y parte ded Grupo TPG “Interpublic Group of Companies Ine”. Debido a ello, es una compaiiia

extranjera segiin el Régimen Comiin de Tratuomiento a los Capitales Fdranjeros provistos en b Declslon oga

de la Comision del Acuerdo de Cartagena. Fie constituids e 15 de septiembre de 1061 y su objeto social os

Eundanﬁﬂmhnunm ol negocio de ka publicidad en todas sus formas, para o eaal mantiene oficines en Quito y
il

Aprivhaciton de estados fnancieros -

Los estados finaneieros al 31 de diciembre del 2014 han gido ratifieados: con ln autorizacton de fecha 27 de
abril del 2o0z por la Junta General de Aevionistas,

Situaciin Ananciera mundial -

En el dltimao trimestre del aog 1l elluaeion eeondmicn munidiol ha afectade 1a economia ded pais
pringipalmente en lo relacionado a b disminncion sustancial en-el precio del petrileo, principal fuente de
mgresos del Presupuesto General del Estado o que generata un importunte défeit presupuesticio
durante ¢l 2015 Adicionalmente la revalorizacidn en el mercedo mnndial del Balr de los Fstados Unidos
de Américd, monedn de weo legal en el Bcusdar, i tenide un immpacte negative én Lis exporticioms no
petroderas del pais. En la actualidad las sutoridades econdmicas estan disefando diferentes alternativas
pira hincer frente.a estas situaciones, ales como; reajustes ol Presupuesto General del BEstado de muanera
tal de priorizar las inversiones, disminueidn del gasto corriente, financismionto del déficit fisca]l medinnte,
In emision de bonos del Estado, obtencidn de financlamiento s traviés de organiemes intérmacionales y
gobiernos extranjeros (Ching). Adicionnimente, durante los afos 20w vy 2003 ha establecido chertis
medidas con el fin de nreforar la balanza comercial, como son: incremento de salvagimedas y derechos
nrancelarios, ash comao resineciones a ln importacidn de certos: productos, entre olms medidazs, Nose
cuenty st con todos los elementos que permitan prever razonablemente lievolucion futara de la
sitpscon antes comentidn v U impacto - en la seonomia nasomal,

La Administracion de ln Compafia considera que como consecaencia de las medidas adoptadas por el
gobierno, se ha generado on-entorno de cautela en las inversiones de publicidad de los anunciantes.
Actualmente ellos trabajan en periodos cortos de inversion ¥ en base i log resultados oblenidos programan
su futura participacion en los medios de comunicacidn. Muchas empresas importadoras porel
meremento de arsneeles debieron tticrementar precids v tembién se vieron ifectadas por el
desabustocimionto de sus inventnrios.

Sin-embargo, In diversificacion de la cartera de chientes de fa Compafias ba permitide reducir sste impacto
logrundoe crocimientos organicos on clientes looales donde s¢ han gestionado nuevos negocios ¥/'o nnevas
REIZNBEIOTIES |

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
A pontinuschon s deseriben las principales politicas ¢ontables adoptadas en la preparacian de estos estndos
fimancheroy. Tal eomo bo requiere 1a NITF 1, estas politicas han gido disefiadas en funcin a b NIIF vigentes

al g1 de diciembre de 2014 v aplicadss de maners uniforme o todos los afios que e presentan e estog
estados fnirncieros.
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Rases de prepoarncion de estados financieros

Liws presenties entados financieros de Mo Cann Erchson Eeundor Publicidad 8.4, han sido preparados de
pcuerdo eon Normas Interngcionales de Informaeitn Financlera (N11F) tmiﬂdupur el International

Acconnting Standards Board (IASB) que han sido adoptadas en Ecuador v | tan In sdopeion
integral, explicita v sln reservas de las referidus normas internacioniles y de maners uniforme i
oy I GUIE SB presentian.

Los estados filnancleros de In Compaiis han sido preparados sobre la base del costo,

umﬂmmmm-h NIIF requibere el nso de estimaciones contables.
Tlmhlhl’ﬂﬁlll#lmlmﬂlﬂih ue ejerza su fuicio en el proceso de aplicacion de lus politicas
Compafila En ls Nota 3 se revelan las dreas que impilican un mayor grado de jmcio o
Wduhhmmmmruﬂwuﬂ ugnificativos para los estades financieros.
a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultadon reales poeden diferir de loa
por ba Administracion.

Nucvos pronunclamientos contables

A la fechn de emisiin de estos estados financieros, se han publicadn enmiendas, mejorns
interpretaciones o lus normas existentes que oo han enteado en vigencia y hﬂnmpl.ﬁll no ha
pdoptade con anticipactin. Estas son de aplicacion obligatorias a ﬂuﬂlrde 1Iul fochos indicedas a
continuacion:
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La Admindstracion de In Compaitia eatina que i adopettn di los novmas, snmiendas, mejoras ¢

interpretaciones antes descritos que sean aplicables, no tendrin un inpacto significative en los estados
financiers en ol gjereicio de su aplicacion inicial

Transacciones en moneds extranjera
(a) Moneda funcional v moneda de presentacion
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Lis purtides en los estados financieros de ls Compaliia se expresan en la moneda del amblente
econdmico primario donde opera lo entidad (moneda funeionnl). Los estados finanderos e
expresan en dolares estadounidenses. que es lp moneda funcional v 1a moneda de presentacion de b
Compaiifa. A menos que sé indique lo contrisrio, Tns ¢ifras incluidas enlos estados financieros
adjunbos cstin expresadas en dolares estadounidenges,

i) Transsecionesy saldos

Las transacciones £n monedn extranjera, principalmente deudas con proveedores y compufiias
relacionadas del exterior, se traducen a i moneda foncional usando Jos tipas de cambio vigentes a
Jas fechas de las transseciones,

Las ganancias v perdidas por diferescias en cambio que resulton die teles trensacciones, se
reconocenen el estado de resultados, excepto cuando son diferidos en el patrimonio en
transcciones gue califican comao caberturas de Mhijos de efootiva,

Efectivo v equivalentes de efectivo

Incluye el efectiva disponible, depdsitos i la vista én bancos, olras inverstohes altamente Hguidas con
vencimientos originales de tres meses o menos,
Activos y pasives financieros

o, 4.1 Clasificacion

Lis Compaiia clasifica sus activos financieros en las signientes categorias: “actives Ainancieros 4 valor
rasonalde & traves de g.a.u.:im_lun y pérdidas”, “cuentas por cobrar comerotales”, “sctivas Gnancieros
disponibles pars ln venta” v “activos ﬁﬂﬂﬂ‘-’l[‘-’l‘l}ﬁ ‘mantenidos hasta el vencimiento”, Los pasivos financieros
e clasifican en las siguientes cabegorias: "pasivos financiors a valor razonable a I.mr& de ganancias y
pérdidas” v “otros pasives finnncieros”. La clasificacion depende del w el um.'l-spnﬂqu:.rtemn
lag activos o contrataron los pasives, La Administracion determing la i dle sus activos ¥ pasivos
finpneieros o lo fecha deosu reeonodimiento micial,

Al g1 de dictembre del 2014 v del 2014 la Compafia mantuve activos financieros @nicamente en s
categoria de "coentis por eobrar”, D igual forma, ln Compafits solo mantovo pasivos Anancieros en la
categoria de “otros pastvos financieros” cuyas caractertstices se explican anglﬂdl:‘a:lzmuﬂ-

Cuentas por cobrar: Representados en el estado de situacion financlera por las cuentas por cobrir
comercisles y otrps ciientas por cobrar; Son activos finkncieros no derivados que dan derechio a pagos fijos
o determinables vy que no eotizgan en on meroado active. Se incluven en el potivo corriente, exeepto por los
de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde s fecha del estado de aituacidn fimanciera,

Otros pasives financieres: Representados en el estado de siteackin financiera por las cuentas por
pagur. Se intloyen en ¢l pasivo corrdents, excepta por fns de vencimbento mayor a 12 meses contados o
partir de 14 fecha del estado de zitsacion financiera,

Z.4.2. Revonocimiento v medicida inicial ¥ posterior;

Reconochmienito -

La Compaiiia reconoce un activo o pasive fimanciero en el eatado de situaeion financier a la fecha de s
negorincion, ciendo 2¢ compromete o comprar o vender o sothvb o pagoar el pasive,
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Medicion inicial -

Las activos y pasivos financieros son medidos injclalmente a suvalor rasonable mis coalguier costo
atribuible o la tramsaceion, que de ser significativo, s reconocido como parte del activooo pagivo; siempre
que el getive o pasivo financlees no sea designado como de valor razonable a tiavés de ganancias ¥
pérdidas. Con postenorided al reconocimiento imicial la Companin valoroa los mismos como e describe s
eomtinacin:

Medicion posterior -

n) Cuentas por cobrar: Posterior & su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado
aplivando el método de interés efectiva, Bn espedfics, la Compadiia presenta lus signientes coentas
dentre de esti cateporin:

(1)  Cuoentas por cobrar comerciales: Corrésponden a los montos adendados por élientes por la
prestacion de servicios de publicidad v marketing. 5i 2 espernn cobrar en un afio o menes so
clasifican como astivos corvientes, de lo contrario se presentan comao actives no cerrientes.
Debide a gue o Compafiia factiien sus servicios a un plaes de hasta 9o diis, se comionzn o
realizar andlisia de lg aplicabilidad de estimaciones de deteriorg pars cuentas o cobear
suprriores i dicha plazs,

Fatas ruenias se registran a o valor nominal que esequivalente nau costo amortizdo,
eonsiderando que el cobro de las mismas ea hasts oo dins, {180 dias en caso de

bonificaciones),

() Cucntag por cobrar o entidades refpionadis: Corresponden a los montog adendndos por la
prestacion de servickos v de persenal thenlea. S0 se esperan cobiar en un afio o menos g

clasificnn como activoscorrientes, de o contraTio so prasantnn coma Aetivos no corrientes.

Estas cuentas se registran a su valor nominal gue es equivalente & sy costo amortizado,
eonsiderando que el cobro de las mismes es hasta 9o dias.

(i) Obrag coentas porcobrar: Principalments anticipos a provéedores de fn Compafifa que no son
facturables o ¢lientes v anticipos a empleados que 88 liquidan en el corto plazo. Se registran
al valar del desemboalse realizadno, que es equivalente o su costo nmmtmgﬂ. pues se ligoidan
o1 un plazo de hasta go dias.

b}  Pazivos financieros: Posterior o su reconocimiento inicie! se miden al costo amortizado
aplicando ¢l método de interés efectivo, En especificn, la Compafifa presenta las cuentas por
pagar dentro de esta categoria; Son obligsciones de pago par bienes o servicios adguiridos de
provieedores ¥ medios de eomunbeacion, locales o dol exterior epcel ciitss normal de Jog
negocios, Be reconoeen 2 &y valor nominsl que es equivalente s su costo amortizada pues no
generan intereses v son pagaderas en promedio hasta 9o dias. Bl mismo tratamisnto tenen
los anticipas de clientes y oy saldas o favor de entidades relacionndas que se incluyen en este
b,

#.4.3 Deterioro de activos linancieros
L Compodifn éstablece una provision pars pérdides por deterioro de sus enentas por cobrar copndo existe

pvidoncin objetiva de que no seri capas de cobrar todos fos importes que g8 le adendan dé acuerdo con los:
términos originales de las coentas o cobiar, La existencis de dificultodes financieras significativas por

%
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parte del deudor, la-probabilidad de que el deador entre en quiebrn o reorganizacién financiera v1a falta o
miara en lod pagos s consideran indicadores de que 1o ouenta s cobrar se ha deterioradn de acuerdo a los
criterios esteblecidos corpormtivaments,

2.4.4 Baja de activos v pasivos financieros

L active financiere se elimina coando expiran los derechos o recibiv los flujos-de efectivo del activo o si la
Compariis transfiere e sctivo a un terecro sin retener sustancialmente los riesgos v beneficios del setiva,
rnﬁﬁ e= eliminado cuando las obligaciones de la Compefia especificadns on el contrato sehim

iy

Propicdades y equipos

Las propisdades y equipos son vegistrados ol costo, menos depreciaciones scumoladss v pardidag por
deteriors, en taso de producirse. El costo incluye log desembolsos directamente atribuibles a la
adipuisicion o construceion del active, Los desembolsos posteriones a I compra o adguisicion siloson
capitalizados cuando es probable gue beneficios econdmicos futuras asociados & fa inversion ﬂu_-,-un hacia
la Compaia v ios costos puedan ser medidos rsonahlemente, Los otros desembalsos

enrresponden a reparnciones o mantenimiento v son cepistrados en resultades cuando gon nenrtdos,

La depreciaciin de las propledades v squipos es caleulada lineslmente basads en/la vida Gtil estimadn de
los Bienes, v considern vilores residuales. Las estimaciones de vidas tiles y valores residuales delos
activos fijos-son revisadas, ¥ ajustadas si es necesario, o cada fecha de clorre de Jos estados financioros.

Las vidng atiles estimadas de propiedades v eguipos son las stipuientes:

Tipode hicies Himerode afins
Muellesy onseres i
Equipos de aficira 4
Magumaris y pgquipn i
Eguipo de gom putacitn 3-4

Las perdidas.y gananciss por ia venta de propledades y equipos, se caloulan comparande los ingresos
obtenidos con of vilor en libros v se incluyen en ol estado de resultados integrales.

Cunndeo ¢l valor en libros de un activa de propiedades v equipos exeede o @u monto recuperable, dste es
reditido inmedistaments hadta su valor recoperablo.

Los inteseses v otros costos de endeudamiento so capitalizan slempre v cuando estén relaciopados con la
construceian de activos calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un tiempo prolongado
para que esté listo para su uso, periodo que la Administracion ha definido como mayer & un aiio: Al 21 de
r:;i:lﬂm15rg de 2014 y 2013 no han existido proyectos de la Compatifn que consideren [s activacion de costos
dit epdendamiento,

Activos intangibles

Log activos intangibles son registrados al costa menos la amottizactim peumuladn v cualynier pérdida por
deterioro. Ly amortizacion se ceconoce con base ca el motodo de Hiner recta sobreas vida ot estimada.

Deterioro de activos no financleros (propiedades y equipos ¥ activos intangibles)

¥
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Lo solives sujetos a deprecizeion y amortizacion se someten a praebas de deteriors coando se producen
eventos o cirennstancias que indican que podria no recu perarse su valor on libros. Las perdidas por
deterloro corresponden al monto en el gue ol valor en bros del active exeede a-sa valor recuperable. El
walor recuperable de los activos corresponde al mayor entre €l monto neto que se ohtendra de sw venta o su
vistor en uso, Paty efectos de fa evaluacitn por deterioro, Jos activos ae agrupan a los niveles mis pequedos
eh los que generen flujos de efective identificables (unidades generadors de efectivo). Los saldes en libros
de aetivos no fingncieros se revisan a cada fecha de clerre de los estados finncieros pars verificar posibles
revepsiones del deteriors,

En el giase que el valor en libros del active exceda a sa monto recuperable; s Compafifa registra una
pérdida por deterions en los resultados del ejerciclo,

Al 31 de diciernbre del 2014 v 2013, no se han identificado pérdidas por detertoro de Propledades v
equipos ni intengibles gue debissen ger registrsdns.

Imvpuesto a lo renta corriente v diferido

Bl gasto por impuesto 4 b renta del afto comprende el impuesto o la renta corrente y al gasto o ingreso par
impuesto diferido:  El impoesto se reconoce on o estado de resnltndos integrales, sxcepto cuando se trata
de partidas que se reconocen directamente en ¢l patrimonio, En este caso el impuesto también se
reconoce en otros resttltados integrales o directimente on ¢l patrimonio,

Impuesto s la renta corriente

Bl cargn por mpuesto s la renta cortiente se calenla mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades
gravables v se carga a ios resnltados del afio en que se devengs con base en el impuesta por pagar exigible.

Lis normas tributiriss vigentes establecen una tasa de impoesto del 290% (2019: 23%) de las utilldades
gravables, la cunl se reduce al 12% (2013 13%) 4 Iz otilidedes son mmﬂldn;-pur ol contribuyente,

M partir del ejercicio fizcal 2010 entré en vigor Is norma que exige & pago de un “anticipo minimo de
trrpuesto o 1a renta”, cuyo vilor es caleuledo en funcdn de las cifras reportadas el afio anterior sobre el
0.2% del patrimonio, o.0% de los costos y gastos deducibles, 0.q4% de los ingresas gravables v 0.4% de log
petivoy.

La referida norma cstablecid que en caso de que o] inpuesto a In renta catsado sea menor que ¢l monts
del anticipn minimo, este ltimo se converticd en impuesto a la renta definitive, & menos goe &
eontribuvente solicile al Sepviciode Bentas Internas su devoluclan, loenal podra ser aphicable, de ataerdo
con 1o norma que rige In devolocion de este anticipo,

Durante el afio 2014 la Compaiiia regisied como Impuesto a la renta causado el valor proveniente del
vilenlo del anticipo minimao, misntras que el afio 2013 Tegistrd como Impuesio o b Renta camsado el valor
proventente del ealizulo sobre las otilidades provables.

Es tmportante sefalar que de aeoerdo eon el Cadipo Omganien de la Produccion, Comercio e Inversiones, so
reduce progresivamente la tasa de Impeesto o la Benta, iniciandeo en el 2000 con ¢l 25% hasta llegnr sl 22%
oo elziang,

Impuessto a ba renta diferido -
El impuesto a la rents diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias

temporales que aurgcn entre lus bases tributarias de detives y pasivos y sis respectivos valores mostrados
en o estados finaneierns,
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Bl impuesta a la renta diferido se determina usando tasss tributarias que ban sido promulgadas o 1 fecha
del estado de sitnacion financiers v que se-espara serin aplicables cuando ¢l impoesto o ln rents diferido
activi s realice o el impueston i renkl prsvoae pagan,

El impuesto a Ia renta diferido activo solo e recondee en la medida que sea probable gue se produzean
beneficios tributarios futuros contra Ios goe se puedan u=er las difirencias temporales,

Los saldos de impuestos a ln renta diferidas activos y pasivas se compensan cuando exista et derecho legal
exigible s compensar impuestos activos coTrientss con im puestos rasivos eorrientes v cuando los
imipuiizstos a la renta diferidos actives v pasivies se relacionen con'in misma sutoridad trbotaris.

Beneficios o los emipleados

Beneficios de corto plazo: Se registran en ¢ rubro de provisiones del estado de situacion financiers v
corresponden poneipalmento a:

i La participacion de los trabajadores en las atilidades: Caleulada en funcion del 15% de la utilidad
contable anual antes del impeesto o §a renta, 2egin lo estallecido por 1a legislaeidn ecuatoriana
vigente, Se registta con carge 4 resiltados y se presenta como parte del costo de los serviclos
prestados o los gastos administeativos o de ventas, ¢n funcion de la lubor de la persona
henefidaria die este beneficio.

it} Vacaciones: Se vegistra of eosto corvespondiente o las vacaciones del personal sobve base
devengada.

it} Décimo tereer suclde ¥ déeimo cusrto sueldo ¥ otros relucionados con la segundad soeial . Se
provigionan v pagan de aouerdo ol Jegislecion vigente en ¢l Econdor,

i) Otras provisiones: corresponde principalmente n aportes personales y patronales al TESS
{Instituto Beuntonans de Sepuridad Social) v fondos de reséra,

Beneficios de Inrgo plazo (jubilacion patromal v desahiueio):

Provisiones de jubilaciin patronal ¥ desahucio (no fondeados): La Comparila tiens un plan de
beneficio definido para jubilacién patronal, normado por las leyes laboraled senatorianas.

Adicionalmente de scuerdo s lus leyes vigentes, en los easos de terminacion de ls reladidn laboml por
desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, e empleador bonificard-al teabagador con el 25%
del equivntente a la dltima remunerncion mensual por cuods uno de bos atos de servicios prestadosa ln
s Compaiiio o empleador, este beneficio se denoming desahucin,

La Compafils determina anualmente ls provision para jubilacién patransl ¥ degabncio con base en
estudios actuarinles practicados pot un profesional independienie yss ram‘nn-?qﬂu.mnuargn i los costos v
gastos (resaltados) delafio aplicinde el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representan el
valor presente do las obligeciones a 1o fechn del estado de situaciin financiera, £l cual ex obtenido
descontando los Mujos de salidy deefective o una tass de 6.54% annal {2013: 7.00% anual) equivalente a o
tasi promedio de los bonos de gebierno, publicada por el Banco Central del Eeuador que estin
denominadas en la misma moneds en la gue los beneficios serdn pagados ¥ que tienen términos gue se
aproximan a los termines de lus obligaciones por pengiones hasty o vencimienta,
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Las hipatesis actunriales incluyen variables coma son, en adicion a la tasa de destuento, tasa de
muortalidad, edadl, sexo, afios de servivios, remmersciones, incrementos futuras de remuneraciones, thsn
de rotacion, entre otras,

Lag gpnancias y perdides scnmniales goe surgen de los sjustes basadosen b experiencin y cambios en Jos
sUpnestas actuariaies se cargan o resultados on el periodo en ol que surgen.

Los-costos de los servicins pasados se reconocen inmediatamente en rosultados del afio.

Al vierre del af lss provigiones cubren o todos log rabaiadores qué sé eneontraban ivabafaredo para fe
Compaiii.

Provisiones corrientes

En adicidn a lo que se deserlbe en 2.9, la Compaiila registra provisiones cuando (1) Ja Compafia tene una
obligncion presente, va sea legal o implicitn, como resultado de eventos pasados, (i) es probable veva o ser
pecesaria una aalids de recursos para Hguidar L obligecidn v (1il) el monto-se by estimade de forma finkle.
Los montos reconocidos como proviston son la mejor estimacton de ln Administracion. a 1a fecha de cierre
de los estados financioros, de los desemboleor necesarios para lguidar Ta obligacidn,

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonahlo por la prestadon de-senvicios en el corso normal de fas
operacianes. Los ingresos se derfvan prineipalmente de fa planificaciin v ejecucian de programas de
publicidad, mercadotecnin v comumicacinones en diversos medios de comunicacion dentro del torritorio
eritoriano, Las ingresos dependen directamenti di 1o poblicidad, In comercializaciin v log requisitos de
comunicaciones corporativas die clientes. Los ingresos se mitestran netos de impuestos, rebajas y
deseienbos olborgndos,

La mayorka de fos contratos de clientes son negocisdos de manera Individual v, en consecuencis, los
términos de compromisos con los clientes ¥ las bases sobre las que se generan ingresos por comisiones v
honararios varinn de mmanera significativa, Lo clientes tienen contratos con términos complejos gue
pueden inehuir disposiciones relativas a Ta compensacion de incentives y descinentos de provesdores y
ereditos,

Algnnos de los principales clientes son empresas multinacionates v, como tal, los senerdos pueden ser
globales, regionales v locales. Los cusles tenen que ser cumplidos por Me Cann Erickson Ectiador
Publividad 8.A. como nna agencia parte del Grupo [PG. Los acuerdos del exterior son revisados por mm
abaidn para determimir los Wrminos que rigen para fn Compatin localments,

Los ingresoy se reconocen cuande los siguientes criterios son cumplides: (i) evidencia persuasiva-de un
acuerdo exdstente, (i) ol precio e fifo o determinable, (3ii) lo cobrabilidad se éncuentre razonnblemente
pdeguevda, v iv) log serviciog han sido realizados, Dependiendn di los thrminos-de on contrato de cliente,
los honaorarios por les servicios prestados pueden ser reconocidos en tres formas principales: el
rendimiento proporcional {de entrada o safids), en linea vocta (o monststmente ) o.de contrato terminado.

" Lag comisiones de medios publicitarios se reconocen & medide gue los snuncios comerciales v la
publicidad aparezcan ante o piblico. Lt comisiones de produccion se reconocen por referencia al
estado de lerminacidn del provecto, Cuando la Companfi ?n.rﬂmpa como intermediario v Hene
como inglego una comision, lss entradas bratas die heneficios econamicos de is comigionista
incluyen importes recihidos por coenta del principal gue no suponen ingresos, El ingreso es el
Importe de la-comisiin, La parte transferible al cliente migntras no se facturs se registra dentro del
rubrn "Cuentas por cobrar comerciales - Gastos a ser facturados a clientes”; el ingreso se reconoce
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oon lo emision de le factaracion, v la facturacién es emitida uos vezr qoe se hn disdo ol serdein,
campliendo con el principio de devengado,

. Las cuotas mensuntes por publicidad (honorariosk se reconocen én forma de linea rocta o por mes,
cuanda ¢l sarvivio se proporciona en esencis sobre una bage pro-rrate. Los honorarios por
creatividad se registran en funcian del método de entrada proporcional del reconocimiento de
ingresos en situaciones donde la cuots puede ser o no conaliable con las hores reales incurridas
pari prestarservicios al cliente dependiendo de cada contrato, Lo eual se detalla en un plin de
dotacion de personal, donde s¢ obtuvo uns tags por bor o 3o obtiene horas reales mearridas,

" Los servicios por nries inales normalmente se reconoven i base o un taofuno establecido porla
propin Compafiin.

» Log honorariog por actividades de BTL (eventos] ¢ aplnzen hastas ln Analizacion del servicio, debido
i que ¢l seto finol o3 muy significotivo en relacitn con ln transsecidn dek servieio en 50 conjunto.

. Los arnerdos por volumen de mversidn de medios ¥ produccion se reconocen previa eoneiliscion
con el provesdor.

. Los Incentivos por desempefio se aplican dependiendo las condiciones contractuaies y se reconocen
eomi ingresos para los ohijetives cuantitatives culindo el objetivo se b logrado ¥ pars objetivos
cuiditetivos, rusndoe lo confirmacion de que ¢l ineenbve g8 eoibirs del cliene,

Dependiendo de los terminos del contrato del oliente, os INRrEaos s derivan de diverso: acpordos
relacionados con ok honorarios por servicios realizsdos, comisiones. incentivos y disposiciones de
rendimiento que tenen combinaciones de éstos. Las comislones se abtienen generalmente en ta fecha de
la emision publicitaria o publicacton. Los acuerdos contractuales con los clientes también pteden inchuir
incentivos por desempefio con disposiciones destinadas a vircular una parte de los ingrésos al desempeiio
de la Compafiin en relacion con cuslquiech de los objetivos cuplitabives & conntitabives, o nmbos,  Lios
incentives de rendimiento Se reconocen. coma ingresas para los ohjetivos snantitativos enando el ohjetivo
se h logrado y pars objetivos cualitativos, cuando b confirmacidn de que ¢l incentivo se recibirh del
clietite.

Informacion financiera por segmentos

La informacidn sebre los segmontos de negocio se presenti de acuerde con la informacion interna gie se
sumimistrn a la mixima aotoridad en in toma de decisiones que e of Representonte Legal de la Compaiiia,
En el afin 2014 s¢ montieren lis mismas lineas de negocio gue son: producadn, medios v eventes, por lo
quet I Admindstracion de fa Compaiifa considera que la presentacion de los estados finamcieros es
apropiada,

ESTIMACIONES ¥ CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados fnancieros requiere que Iy Administrscion realice sstinmciones v utitice
supuestos que afectan los montos inclnidos en estos estados financleros v sus notes relacionadas, Las
estimaciones realizadas v supuestos uiilizados por ia Compatila se encuantran basadas-en la experiencia:
histirice, cimbios en ta indnstria e informaciion suministradn por fuentes externss calificadas. Sin
emibairgo, log resultados finalesd podreian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones,

Lays estimaciones ¥ politicas contables significativas zon definidas como aquellas que son importantes pars
reflejar correctaments | situacian finaneiera v los resitdtodos de lo Compatiin y/o lagque requienen un alto
grado de juicio por parte de la administracion.
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Lag principales esttmaciones v aplicaciones del eriterio profesional se-encuentran relacionsdas con los:
siguientes concepion:

. Provisiones por beneficios a omplesdos: Las hipotesis empleadas en el efleslo actuarial de
Jubilacion patronal y Desahucdo - Para Jo cutlse utiliva estudios actuarinles practicados por
profesionnles independientes,

= Propiedides v equipas: La determinscidm de las vidas itiles qgue se ovaltian al ciorre de cads afio v
deterior.

. Reconocimiento del ingress: Bl ingreso es registrado sogim las condiciones v purdienlaridades
indicndes on 1o Nota 213,

" lmpuesto a la renta diferido: La Compadifa ha realizido ln estimacion de sus impuoestos diferidos
considerando gue todas las diferencias entre ¢l valor en Tibros y Lt base tributaria de los activos y
pasivos (fundamentalmente efectos de la edopeidn de las N1TF) se revertisin on el futuro.

ADMINISTRACION DE RIESGOS
Riesgons operacionales

Mo Cann Erickson Eruador Publicidad 5.A., asi como In industria; estin sujofos a ung variedad de posibles
riesgos que pudieran afectar negativamentn los ingresos, los resultados de la operacion o condicion
finaneicra de 1o Compafiis, Algunos de cstos rissgos se relncionan con las condiciones gemnerales
eeandmicas y financieras, mientras que otros son mis especificns para |8 Compafiia y la industria. Los
-siguientes factores presenton los positbles resgos que se han identificade v que pueden afectar
E.ﬂmivnmenm. Los riesgos que se deseriben o continuacian pusden neser los dnicos riesgas que enfrente
Compafii,

FI negocio de Ta publickdad es altamente competitivo, Mo sofo inchuyve a multinacionales, sine tambign a
empresss locales que compifen principalmente en precio.

En publicidad la innovacién es clove y parn el afio 2014 ::l:ﬂ:l:nﬁ MY 1mpmthn5h el aren digital v de redes
sociales principalmente en aquellos elientes que porsu “eore” de negocio requirieron competir en este
segmento ¥ no muchas apencins estivieron en capacidad de dor aste servicio,

Durante el afio 2014, el gobierno jugd un rol importants por su nivel de inversitn en publicidad. Las
diferentes agenciss fueron convoendas 3 procesos de licitacion pars provectns que involucraron tanto
ereatividad como medios compitiendo en products, precio v serdcio,

La capacidad pars straér nuevos clientes puede, en algunes casos, estar Hmitads pcﬁ'suspﬂtfhmsmtema%
v/o sus percepeiones sobre los conflictos de interés especislmente en ol caso que la agencia manegje o sa
competencie dirceta, lociml es un factor de decisidn de trabafar con uia u ot agencia,

Regulpciones ¥ otros desgos legale i )
wﬂ_ﬂ_dmex_nmm_ﬂs : {;nmaﬁinmmﬂlﬁn_ﬂmnﬂm.

Lat tndustria estd sujeta o la regulacion gubernamental. Los niedios de comunieacitn han enfrentado
cambios en leves, que podrian influendiar en el negocio. Los anuncinntes y grupos de consumidores
pueden impugnar publicidad a travits de acclones judiciales, por efemplo, solire la haze de que 1a

gl,il.
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publicidad es falsa v-engafiosn o perjudicial parn & bienestar phblico. La Compania tambitn ceta sueta a
roglas especificas; prohibiciones, restriceiones de los medios da mmnmcﬂr,lﬁn,hdivulgﬂ:ﬁn de requisitos
il eriqueta y de alerta aplicables o ta publicidad de determingdos ]:.urndum Ls beyes existentes ¥ las que
ehtin en estudio, en relactin con ls privacidad del usuisro, uso de mfarmacién personal y el seglmento
en linea de tecnnlogias podrian afectar ln eficacia y 14 rentabilidad de 1a comercializacion basida en
bkt v eligitales,

Riesgos financieros

Layg aetividades de b Compaiiia [ exponen & dlwrue:um'l:ﬂgm financieros: riesgo m::mu:h. riekin de
eredite, v riesgo de Bguides. La administracon del resgo de 1 Eump.u.ﬂh Procura manimizar ios efectos
potensiales adversos sobre lu rentabilidad financier de la Compafifs.

Situaciin financiers de clientes: Ls Compaiia tiene una base de elientes smplia y diversa, sin embargo en
un momento dado; pueden experimentar dificultades Anancieras, Bl impacteditseto sobre o Compafiis
podria ser unn reduceion de los ingresos /o atrasos en la recuperacian de e cartera, o gue puede afectar
sunivel de liguides,

Calificaciones crediticios: La Compafids puede ser afectnda negativaniente si fas ealificaciones de erédito se
han degradado o 5 son significativantente s débiles que las de nuestros competidores, va que éstas son
un factor importante para acceder o necesidades de liquides: y pueden afsctar los términas de cualquior
nuevn endendamiento,

L Cozs Mot ;:nrup:rni::nn.: politicas escritas gl gﬁﬂﬁn i nﬁgn global, a8l como pars fiecas
eoticretas como riesgo de tipo de eambio, fesgo de tipo de interés. riesgo de lignider, empleo de
instromentos Anancleros derivados.y no mnwm’m & inversion el excesn deliquides, Me Cann Erickson
Ecundor Pablicidad S.A. na ha realizdo operaciones que moluyan instromentss inaneleros deriviedos al
41 de diciembire del 2014,

{a] Riesgo de mereado

(i1 Riesgo detipo de cambi

Me Ciinn Erickson Eeuador Publicidad $.A tiene ung exposicion Hmitada al despo-camblario debido a i
las compras v ventas realizadas por log operaciones #n los distintos mereados destinatarios se realizan cas:
excluzivamente en moneda local {Délar de los Estados Unidos de América),

Dresde ef punto de vista financiero, la politica do In Compafifa requiene quo todas tas lineas de crédito
bancarias y las invergiones de los activos liguidos sean realizadns en ls moneda focal de ln Compaia,
excepto por necesidades espeeiales, que en ciaso de presentarse, deben ser aprobadas por ln Casa Matriz,

Los flujos de efectivo generados en moneda extranjera no son significatives para las operaciones de Me
Cann Erickson Eeuador Publicidad §.A,

(i) Riesgo detipo de interés en log flujos de efectivo v en el vilor riconnble

Mo e significativo debide a que la Compafifs no Hene endeudamiento finmmnoiero nf inversiones temporales
e plagos superioves a 3o dias.

(B Kiesgo de eriditn

El riesgn de crédito se encuentra presente on fas eoentis @ cobrar comereiales. Lo Compafiia es-
responsable de la gostidn v andlisis del riesgo de erédito de sus clisntes noevos antes de proceder o
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ofreceries los plaros y condiclones de pago habitudles. Bl riesgo de crédito se ordging tambien por el
efectivo y otros activos Hgoidos equivalentes y los depdsitos en baneos & instituciones financiems, asi comao
por ln exposicion al erédito con clientes de grandes enentas, incluyendo las coentas comerciaies a cobrar y
las transacciones acordadas por bonificeciones v gastos facturables a clientes. Para los bancos v las
instituciones financlerds, silo se soeptan partes clasificadas; de scuerdn con calificaciones independientes,
come un rango minime de "A" 57 los clientes se califican independientemente, se utilizrin estas
clusificaciones, St noexiste esta calificacion independiente, ¢l control del resgo establece la calidad
crediticia det cliente, teniendo en eventa sy posiciin financiera, experiencla pasada v otros factores. Los
limites individunsles do fesgo so establecen on hase & clasificaciones inierm}rﬂtﬂnas de nenerda con los
limites establecidos por el Departamento de Finangss. Ls utilizacion de Hmites de crédito se vigila de
rnera regular, Ko se han excedido los Himites de erédito durante el serciclo, ¥ la Administracion no
pspera ningunae pérdida por el incumplimiento de estas contrapartes.

(c]  Riesgo de liquider

La principel fuente de hgpndes son los fligos de efective proveniontes de sus aotividades comerciales. Parn
nchministrar la liguider de-corto plazo; Ia Compafiia se hass-en loaflujosde eaja provectados para un
period de doce meses,

El exveso de efectivo mantenido por éncima del saldo exigido o efectos de Ta gEstifn kel capital circulante,
es manejado por ¢l Departumento Finarcioro, gue invierte dichos excedentes en inversiones de corto
plazo, con vencimientos adeceados o liquidez suficiente para proporcionar-fa hilgurs suficiente
determinadi por les prediceones antenormente mencionndas,

La prediceida de flajos de efectivo se [leva o eabo en Lo actividodes Goanoieras de ba Compeia, B
departamento Financiero hace un segnimiento de ias previsiones de las necestdades de liquidez con el fin
Ale asegurar que cuenta con suficiente efective para con las mismas al tiempo que mantiens suficiente
disponibilidad de las facilidedes de crédito ne utilizadas en tode momento pem que ls Compafia no
incumpla con los acuerdos-con provesdares, Fstas predicciones tienen en ceenti los planes de financiacion
die deuda de ls Compaiin, el cumplimiento de ratios, ¢l cumplimiento eon los objetivos internos v, en caso
de ger de aplicacian, los requisitos regulatorios o legales externos.

Bl cusdro @ continosciin ansfizs los pasivos financieros no derivados de Ja Compatiia sobre bases netas
agrupados del periode remanente o la fecha del estado de situnctdn finanoiern hastn le focha de su
vencimiento, Los montos revelados en el eusdro son flujos de efectivo no descontados.

¥1 coadro @ continuacion analiz los pasivos financieros no dertvedos de la Compaiiie sohre hases netas
agrupados del perodo remanente o la fecha del estodo de slteacion financlern hagta 1 fecha de-su
vencimiento, Los montos revelados o el ruadro son flujos de efectvo no descontades,

A continuagion se muestran los pasivas financisros vigentes al cierre de cada afio, clasificidos en funcidn
del vencimiento contractual pactado con terceros (ineluye infereses & impusitos i o salida de divisas a
pagarse en créditos con relacionadas).

La {nformacion comparstiva se ha mestructurado de acoerdo a lo que permite fa modificacion o la NIITF 2
para las revelaciones del nesgo de liquides,
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Cuenbas por pagar
Medios ¥ produceion
Amticipos die elienbes
Entidades relacionndas
Ciras

Al g1 de diciembre de 2oy

Cueiilas po pagar
Mediosy produccion
Anticlpos de cllenies
Enilbdades relaciomadas
fiiras

(d] Riespo de capitalizzcion
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5,224,113

¥l ohjetivo de la Compafiia al administrar ¢l caphtal es el salvaguardor Ia oxpocidad de continuay como
empresa enmarcha, generando ntilidades y mantener ung estructura de capital optima para reduocie el

st del capital.

La Compafifa monltoren sa capitul sobre i base del ratio de apalancamisnto,

Los ratiog de apdlancamiento sl 51 de diciembre de 2014 ¥ de 2014 fueron los siguiontes:

abnsg 2ol
Total cupntas por popgarc de da operacids b Fh0. 265 Fodd ¥ s
Memasy Eleetivoy equivalentes de sfestivo I R e L3, Be3. 4510
Beriil et gb,q81 1L ELT, 00
Tdala | ghiet e b ko f,480. 686 6,011 136
B4 0T. 577 Tl il
Hautinde apslancamienio (51 wita

£l decremento en el vatio de apalancamients en el afio 2014 se orlging principalmente por cobro de cartera
a log clientes Corporaciin Nacional de Teleeomunicaciones, Municipio del Distrito Metropalitano de Quito

y Pinturas Condor 8.4,
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

A continuacion se presenten los valores en Hbeos de cada categoria de instromentos financieros ol cierre
dir vada ejervicios
Al de divteps bheeadbl seia LS8 o afjciim b del goig
Corvjenty  Meeorcienle  Qoccipwe  Socorriente
Awtives flnancieros modidosa) eostn
Finetiv oy m;u_lI'rn.lul.l:n-u]e:_'lrl.'livn O T . WAy d 5
Aclives finsncieros modides sl costo
e epr iz
Cuemtas por oobrar com ercinbes LR el wh, oy Lo R ST Tl.5uR
Crimmias por cohror & eatidodes
vila ke o ERLE fes BRI . Lgnh, 54
Citran cusnias por cobhrar =y H . fr, B4
Teal avtivos Minanciceros 1iﬂ'lm .Lﬁ_-,gnt tj,.ﬂw ﬂiﬂ_r
Pl_ whvork Clmwneler s el bl ml ciosl o
vy et | enila
il poar pagsr
Medios ¥ profuocion R | : A 280,590 g 054
Antieipes de clientes 511,785 . 1o, Tay -
FEntbdndes rotaclongadas | T - anT . 400 -
hitras LA LI - b s =
T sl pasniv o Mipan e erns B g6 2 . 53770 Fig. 054

Valor razonable de instrumentos financieros

El valor en libros de coentas por eobrar comerciales, cuentas por pagar a entidades relaclonadas, otras
cientas por cobrar, cientas por pagar comercinles (Medios v praduccion, anticipes a cienies, proveedores,
entidades relacionadas y otras coentas por pagar], efectivo y equivalente de efective se aprosima alvalor
razonable debvido-a o paturaless de eortd plaso de estis instrumentos.
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& SETHING ELTIAESGED W M areetaidgr e, 6o
INGRESOS POR SERVICTOS ¥V OTROS RELACIONADOS
Compasiciin:
Vb Teruses e

firtimmclasa Coxtas bneurrklos. (s disindslisis werricion y obrs
His — olemes i) il v humnmeo Yrimtsingin T T [
Maadhi y eiitiratin gobleonmn Al e, e {2,717, A5l ‘BR.ER .EM:H‘II i L
e . E z200,08 (b A LS
TulevisiGn Tl | w - BA.ALT
) {evemica] 11, 11 i [, 134) LR
teentiv Bt ik 490
Produsciin FLABT - (1.Hz1) H1.540
AVIFs -I neentivne WG4 (R D) * 1 5l R
Fografia A ; g = L
Imasligrcamuos SLGHD - = el
Mgl e - (7.a71) i aiin
Bachi 20 . £ 420
Alferisitnre T, eh (riira, i) z L
Holnwinges p@bkivns Loty . = Ly ey
FivErizstis polst s v comoeis TR T L7l
Aiwwmbi oot o e ot 15007 - s bl

Eigginstian pror wimyiinlis

adrmmistrtivos - Tl : iy - e
Valares e
facturadsen  Costgn bneuls D8Rk comialones seryicica ¥ ciras
201 —climten {i) fal —phonorrios | Provicoses | rlscionedos
Madlies v conratcs goldeems 22,044,066 { Lyt B 17 LR b Sl v
lrieat - + 1, TR TS8R LA THG
Telivisn FE TR - - dAbizb
IET L mvemiog] 1G0T - LT PR
Cizatlivn w3, gd - {9807 FHH g
Proclucriin T - - (a5 1
AVE'S sluernibyd F RO R = [and et
Fraugrafin 21165 s - - T
ImvesHgaranes TiFL - T
[Hartit E 4qm3- A3
Hatlinj F'!m i 1"!'“?“-“4
Altrmmthas (ST {54ntna) - Ea0h
Eefaciomes pikdioas Hiag - L R
Imgrims por-smiEios mmexns (R RS 15430
Arrindy opevativo de oficima 168, )7 PhEAIT
Ingrebim jree sericki
T [ ISTITE 1 IS RT ]

I A i1l

FEEBET B

LT A TV AT

oo UM TETY

il = By = ZLyGa.

(1} los ingresos se presentan netos de los gastoy a ser facturades a clientes por costos relacionados,
cunando la Compaiia participa como intermediario o agente, va que no existe beneficio foturs para
th Compafifa, Ver reconocimiento de ingresas en Noti 2.1,
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INGRESOS POR SERVICIOS Y COSTOS DE SERVICIOS PRESTADDS

Composteion,

264

Medios ¥y contrutos gohlernn
Fag

Tebevislin

BT fevemtbony

Croativo

Proguccion

AVR'S ~Incentivis

Fotogrufis

Investipaciones

Drigzitin]

Radin

Altemative

Relaciones Pablicas

Ingresos por servichos conkod
Arriemdo-operative de oficinas
[ngresos por seTvicios adminkstrativos

201y

Medios ¥ contratod gobibert
Fee

Telisvizinm

ETL {eventos)

Creativg

Prsbuccidn

AVH's -lbeentivos

Fotopratia

Ivesiigaciones

Digital

Hailio

Alternativo

Relaciones Tabdicas

Ingrekos por-serachon commixin
Arrioide vperativo de picinus
Ingtreses por servicios pdministrativos

LAt R

[ UL R ]

AR

Ingresos por
serviclns v olrms Ciostid didirvicins”  Ukilidad diceota’del
I, St a5 Hqn 1u4H By
LO9L343 g o LG 74
GFH21 B, A50 41,285
Liz3.088 B8o147. 234,841
160,431 G858 150,578
ok onah Bichg 8417
p LEE T v . g2
KLE ) Fb.523 L3
fid. G0ty 43,6040 T
i Aanh 15300 e
428 - 40
Z3N a6 - w26
[afale Tho F00
e Bt o . 1,700
L Ko 150,072
il s T
L0685t TR LGeT 52979
lngreaos paor
serviclim ¥ ttron Onstos de servicios. Utilidad directn del
refacionnfos protadog gervicia
5.Bogi24 B4, 760 2,188,355
L.055, 786 506 LB52 2
QUG Jn.gos Doang
1,455 964 103 i 272958
228301 5,849 VB2 548
205,104 U316 49
Sh7.04E - ShTRHG
24,185: bl By Hgg
7T 497 4.674
43,640 #3173 ELe
5oy 32,663 20Tl
by, 200 h3. 206
8,765 100 o s
135,030 = FAS, 30
b 33t - 166,317
ThO8 - it
L0, Chl, 0t GubTTGE5 5ifinb407
Pyl | |
T WERE  WEHEE BRI

MO B
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8. OTROS COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Los otros costos ¥ gastos aperacionales agropados de senendo o su notoraleza son los siguicntes:

ELEE] LAETe
i culin pdmbistrutis Tukud

e pretsinial (1) 1,650,752 47,0 3,375,853
Fartielpaeldn & tralfadores T4 A1y e
Servicios odministratives 476,905 - 276,24
Arrendamientos: 206,744 Gl gl aan
Servicion 218344 B335 301443
Gustos die viny (X T L,
Humoririvs U1, 435 AT SBEHTY
Deproclacmnes 615,588 15,810 gy
Beguins B7 050 3651 a1
Oiras menmes i ] ﬂ:ﬁtﬂ.ﬁ“ﬁ. 56hs

344,038 185,241 Adiae.Eie

Sty el
MeCamEncaamy ~— BONENUNERGE — gyag (MET)  momentum GO WOEED  WRENN U AN
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511

[ie personal {1

Partici el de trsbdgacdoines
Serdiclos-almlndstratives
Arrendamisniog

serviclas

Cratis die visge

[Hanorarios

Tropracingy s

SewEs

XTI Imcengeres

aportes al Instituto Eoumtoriano de Seguridad Social 1ESS,

Ciinim coxios.

LGXI. 114
1T

L0

EEOA4LD
200,568

Ho.ody

THATS

di5ho

1H, 730

PR 1.1 | ¥ A%

el Wi

Juite - Fitandiy belied1 ¢ fonsi:

fﬂ.llﬁq.llﬂ e, Fﬂrﬂ H Meeear ¥ Maheh larias

F QK =450-3-F0h 8000 « [ 5574 288 370
F iR =583 3 e 4850 = {Gip +3490-8 36N 1245
w2 TN e i i e

[T

miminisraiivis Total
b R LEERg 0
7k BT, A06
= 4071
a By 7,
e #ronol
bl oy
054,545 401y
16,040 57500
GHi7an FH AT

440579 LR

ﬁl““ﬁﬁ ﬂ'lﬂ 4504 B
(1} Incluye principalmente: sueldos v salarios, hors extras, décimo teroero, décimo euarto, vacaciones;

9. INGRESOS Y GASTOS FINANCIEROS

Compoasiciin:

Ing rissos Anancter o
Brssetien s promto pago (1)
Intereses gonoddos
Uiros imenares

Gastes financieros:
Cruston bancar bos

'Egl-! = Elﬂ
181,078 HHE AR
LT 45 i5878
i 1 ﬂ ,‘JE [}

LET By B 311,403

f9.395) [14,454]

q.:495 Eiﬁiﬁﬂl

{11  Corresponden o descuentos abtenidos por el pago anticipado & provesdores.
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i, OTROS INGRESOS

Commiposkeiin:
2014 o] e
Venta en setivos - 2. gof
Begurig E/bg8 84
Bala de cuentas por pagar 63,578 -
CHras menares. 134577 17 EL

-El:i'.BE'! fgde

1. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Compasicionm
2014 20
Efectivio en caja LHT a5
Roneos localestl) 6,877,197 3677949
Baneos del exterior (2] 4587 45252
L EERE, L i

f1] Corresponden o euentas corrientes mantenddas en baneos locales con un riesgo crediticio de AAA- v
AMA,

(2] Corresponde a coents corriente en Bank Mendes Gana de Holanda subsidiaria de ING Bank con
caltficacion de riesge AAA un banco holandés especialista en el mancio de inversiones.
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12. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Cionpasicidn:

Cliemtes (1)

Bonificaciones por cobrar (2)

Gastos a ser facturados a clientes (3)
Provision por dotecioro de cortera (4]

Cueniay por colrat comercinley - corrienis

Cuvnias por cobrar comerviaies -nocorrienis {Clientes) (1]

Totdl viventay por cobray comerciblen

(1) NeranGgiedad de caitera o confinmacidn:

Cartera corrienta
Degraseo diss de vencide
etz g eBo dias devencido
v 181 o 360 dias de vencido

Cartera lurge plam

{2} Verantighednd de bonificaciones por eobrar a continuacidn:

Cartera corriento ()

{a) Esaldo corresponde al valor pendiente de cobro o medios de -_‘mmmhmc{ﬂny dormibs provesdores

MeCha Warkigross

[hetem + Firtlaindia P3EA [ v S
itmptaguil < A PRguei HL Alchesr 3 Bl lasis
T (Q) w553 3390 800 = {3 +5%) 4 a8 TR0
i Con 851 T T0E SBSH - () =533 4 2681345

] HII_'h"lI-'n'I.u‘E.Ttl.r_l.qlnl
A 15)
R e ) abrLT45
R R Bt g
Bof, g2 S0 )
igaib) {7H, 002 )
__B.061,371 6,723,030
46,500 71,592
BuoBaza 6,705,581
2014 201y
3,209,365 £,545.399
L4, H58 G877
1R g62 28,159
53,8494 31,316
32970979 811,745
A4, g0z Fi.59a2
E.E;H..HHI 4,&3&‘& E:r
EEI 1 g 201 3
B8z 766 Bgz, bhbg
B77.166 Bou,big.

por coneepto de bonificactones, las eusles se recuporan de seuerdo o las condiciones de paga

previamente negoaiadi.

(1) Verantgtedsd de gastos o ser facturados a clientes o contimineion!
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TG 5900 e BB0A = {2y <523 4 265 170
TE RPN BHAMIST ¥ O AT T TSRS & () #5594 188 1344
& G0 iy BLARIHILRAE mstid Py il up

Ehld goig
Cartera corriente Bab, 560 an6.ga8
Degi wazo dias 15844 245,792
Superiores o Loo diae 53.633 54,387
Hat, 040 1,297,617

Corresponde o facturas de medios y produccion por servicios recibidos ol 21 do diciembee del 2014,
o= tualos o han sido facturadon & los clientes,

(4) El movimiento de la provision por deterioro de cartera, es ol signienta:

goi4 Zliyg
Galdoinioinl 7H.008 Lo B B
Prowyisiim del periodo 3,734 Z6, 7 g
s die la provizian [Fi;8E0) Erg,511]
091 i THoae

La provision se analiza en fiineidn de Is evidescia ehyetiva. v politicas para incobrabilidod establecidas
por la Compaiiia,
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SALDOS Y TRANSACCIONES CON ENTIDADES Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente ex on resumen de las principales transsceiones realbmdas durante log afios 2014 ¥ 2013 con
entidndes refacionadus, Se incluye bajo la denvminkeidn deentidades relacionadas a lis compatiias con

accionistas comunes, con participacion accionaria significative én s Compaiida;
Sogadul Paiy Erlican, Tignspagidiay oM RipEe
dmvikos Tpesinda
Pl e ikt Frms o n Marks tng S EELLMew Yourk]  Enidad dc|Obipid | Sariems Foestadns . -
fdzrmnn Erciann Muckebng in ERL I min Eiralad dolGimpn  Gervicios Presteidns LT LRIt
e miin Erkbanh Hin miuzez Entidnd da | Clipn  fesvielay Prestndis :
Bl i i R 0 i K u il Eintabiel del Grupd  Samvuk s Disniiidd s .
Cirig i it g By Gl b e w8 i Fdcaicn Entibad Scllimpn Sovisne eepisirs 10
Arrann Brekson de fldaand B A de .Y [ ER TR Eitvebad @8 | Grapln dparem s Pooskaibi A
Unwereal MeCani BELLI Moo Enscbadd Spl Qmpsl grevickon 1 eeersdan =00
i Mddimhmmie 5 A Fuuisdng Enishail da | §irmpy © §enviciod Porctiadns Wl s 44
m-ﬂ“" 11anie
Lo imine o seiyssg
sl ppni Ersbadn Markelbiog BHLE {saw York)  Enlklad del Shapi S impro ded eeiokiang Ih4 pos 2XLUTE
e p it Bl ke ion Mirketieg Sic EEIL {e it Ennekad asl Cinpn L:'Iiﬂl.lﬂl. [T TN T ILERS [T1%
Sl e i i i Tée hina logis s EELEY|Mew Yokl  Emzetad SelCirnpu ?:-1 Wi e 8 s e R E2h FROTY
B i s o i 00 B 1 u lnrmha Enreld del Ghninl ©ymqud de ae s i, EE0 i 2
Seenim Brekann dufesen §oa:de Oy Ménicn: Enbibad el Sl g de-seryona e
flcrann Ecbaunt P i 1* sablie idined e Enertad dal Cirupd - 7, nrpTe s se v s 8,528 f i
1 M dehinide 58 i i Entitad Sel Qi o de serm o LaZaTed ERTL
Pl camin Erebs i T e Enrnbaal el g 0y mpra e ee sy .5 b
Aot Lmisn Wil pnz C wninda Elmribadl de | Gioipn 1y g e S= e s .
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(1) Elvalor correspondiente s reembalso de gastos incluye Impoesto al Valor Agregado (TVA).

Composicion de los saldos con entidades relsrionadas al 31 de diciembre del 2014 y 2013:

kgl Loals MBalapion Irenenpeps iy e

: |

Wl e Znhmada &4 Bawaiding Tl duad S BRI piealadis LT LA KL

McCann Ensksg e Losam ©ooadmminm . geini. pd g Bl delGupn By s prosiidus % idm
EH!'IJ LiNiﬂd

ETeaes ey guneiles paure

PR Ecumad il dil Gige Hitcikars paiuidn H.Y AR

M, 745 L |

Liziibis ja sl )

Mg Cann fagkain Bl ik g b EELLI-RY Eutwdad deifriupc L wmrpn s dcrvwnis LT A5

MaCumn Frkskiinn Maikering ke EELRL= Miasil Ealalind ded Diupa it mjrra e iy i 8 = 304

Mliackutimg O monane s Extiduil duIupe

Techne b jas g EELLI= ¥ Cru o s i g 37m iR2Rn

LT TEE B T Rt Y TE R R T

Ussitelimid dhild

bl ol % & (LT " T Ewinpm e m# s g NN LRI

I Ca bl ki 1ol (WA S Uyl i fnb Vimpr i i il ey Wi 6 BRSNS LR ]

HnnerepiMezpm Servken s Da

Tl debii 3 h

Stohar . |imdads r P Ehimpm ile snrewms s Naf v}

M s firriivium Favmocoes Lids Emticind ded finpe Cumpm o sprvrzns CHL -
sl ugd? AT ARG

Los saldos por cobrur y pagar incluyen corges cfectuados a, v recdhidos de, compafias relacionadas vinenlados
eon honorarios, gastos de tmslade de funcionarios que prestaron servicios en ¢ Ecuadaor, eeembolsos e
gastos causndas por personil de la agenda de Feuador en el exterior y/o porpersonal extranjero por su
estadly en el Eeuador, adicionatmente por costos asignades por tribajos efecmadns a clientes.

Eemuneraciones personal clave dela gerendia

La Administracton de le Compaitin incluve como miembros clove en el Ecusdor ol Representante Legad,
Vicepresidente Qoito, Vicepresidente Guayaqnil y Direccitin Financiera.
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La remmuneracidn del staff gerencial dursmie los wios 2014 v 2003 se detalls a continuacisn:

20 2m3
Honorarios, salarios v beneficios zociales Alagn B st
IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO
IMPUESTO' A LA RENTA CORRIENTE
Lit compozicion impuesto a Ly renta cargado o resultados ez n sigofento:
1] 2013

Impuestoa lo rentu-corriente (1) oG240 ARG h
D pussti i o renta difecida

Genvracion de impuesto por diferencias

Lesn porades {1,702) (747]

B pavest oo [ renta 1975460 AREGT 4

1]  Ver Motn 2.8

Conelliaciin tributaria - contable del impuesto a la renta corriente

A continuagion se detalis la determinacion del impuisto a la renta corriente sobire las afios terminados al
1 de diciernbre del 2014 v 2013

HELEE ELE !

Ueiliclad contable del atio {sin inoluidr partlcipacidn
i tEahajadores] TANLT A L5RE. 3TN
Menos - 1_-;.'.'|!.pnrti|::|:||.m_m-n W bralinpudores 1] |;|,-_q,bﬁ] CaAgy anhy
Pl - pistoss niy gdsdaeilsles (1) 1 ho BT 5.5

lipse tributaria TSRO L BQE,

Taka linvpenltbeu i e

Impuesto o la renta cdloulsdo £ X ; AAfAsh
Anticipa minimo de bovpaiestee o Lo fents (2] L g BT 5
P pvesia o L ronta el e (2) :gl!‘u..u En,.q;zh

{1}  Durante ol afio 3t14 corresponden principalmente 3 remuneragiones o aportadas-al TESS, otros:
resultados integrales, gastos correspondientes a aftos anteriores; pagos realizados sin retenciones en
la fuente.

{2} @ileulo del Anticipo Minimo de Tmpoesto a la renta: En el afio 2014 In Compafils determind el

anticipe minimo de TR, siguiendn las bases desoritas on o Nota 2.8, asclende a USS199,242, monto
que e superior ol impuesto a la renta caloulado én base & Insatilidades gravables U55169,.54:3, por

W
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lu eual se incluye en el estado de Besultados come impuesto a la rentis corrente catisado al Anticipo
Minimo de Impuests a by renbi Bnoel sfio 2o L Compatiis m;aattﬁ-mmﬂmpunﬂtu ala renta

causade el proveniente del ediculo en base a las atilidades gravables, el mismo que superaba ef valor
dil antécipo mintme,

Impurstos por rocuperar:

Se compone des

Retenciones en lp fuentodel ejercicio

Retencionesen s fusnte de afos anteriores
Créditotributario de IVA

IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

RELY

73,390 E
zoF.H10 BOF oL
= 14,451

280,400 313,461
e e ———

Fl nmiligis de impriestos diferidos activos v pasivos &5 o signfento:

impuestos diforides petivoes:

I puestodiferido activo

Saldode im poeste diferidoactivo

2o
a3.788 22086

23,786

aa 086

Bl movimients de la enenta impuesto a ls rents diferido es el siguiente:

Al deenerode 2oy

Carpo - débite a resiltados por im poestos difer idod

Al g1 de diclembre dézolg

Carpo-eridito a ressltados por impu estios diferidos

Algr dediciembre decory

w1 pu et ey
difedidy petlvo

21,339

TAT7

F

1,702

w7 ER

El mawvimiento del impuesto o la renta diferido o5 el siguiente:
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Meilune Werhigroup
MCCAH N Qiiies - Fiplangim (43641 § Juacis
WORLDGROUP Gt o, Mg H iy o i
Tk +553-1 PRe BBOA = (35 =503 4 360 170
TE MG S &R DR F 5§31 T bBLY - |_EI|. +55] o I8 TR
& CREATILE DUASINGTIE e (R e g s o
o Adtiva
Autiva fijo Erov (xiones Tatal
lm pieedvos diferidios:
Al deenvkode zor | 10885 10,456 w3
Cargo -eréditos resalindos por (o piestoes
ebidert idim f2.a9%) 4.170 747
Al gt dodhelembre del 2o g Hab0 14, %26 el v H Ak
Carga -orédito g resulindos por bnpiestos
diferidos H,_:_le 6, 1,703
Abdr de diclembre del 201 4 40041 9647 8788
R e

La relacidn entre el gasto por impuesto v la ntilidad antes de impuestos de log ofios 2014 v 2013 8¢ muestrs
A continiaciin:

it 2oly

Uitiliclaed abel afiue antes dol imvpoosto o Lo reate i aan 144,167
Thsa impositlvn vigente i, wak,
Impuacatia a ba renta 140, 30 T
hiecto fiseal de dos begresad wxemlos ¢ gastos oo dedscibiled al calealsr lu
panuncin fiscal . =
Mas < Unates no dedopildes O tiey, T
Menos - Dedussitn dHscapmditadaos - -
Bfiig - atpos renores por efecty de cuddritued (Eneluyve efecto da
loanzar el vador ol pntdcigio minimo de impaesto o b renk oorriente) 27,097 I:,EH]

Tenpseste a ln rendn 7 A4 ) ﬁﬁilﬁ

Otros asuntos - Beformas Tribotarins

En diciembre de 2014 fue publicada la Ley Orginica de Incentivosa In Produccidn ¥ Prevencion del Fraude
Fiseal ¥ 20 respective Reglamento, en los cunsles se establecen reformas al ;:ﬁd_igg.ﬂrﬁi:dm"rdhumrin, ala
Ley Organiea de Régimen Tributario Interno v su amento, al Cadigo Orginico de la Prodoceitn,
Comercio ¢ Inversiones ¥ a o Ley Reformistoria para In Equidad Tributaria, gue rgen a partir de enero de
215, )

Las principales reformas estin relacionndas con los signientes aspectos:

Modificacion de la tarifa general de impuesto a la renta, co clertos casos,

- Reconocimiento de impuesto diferido para fines tributarios,

- No deducibilidad de lo depreciacion correspondiente o In revaluacitn de activos fijos;

- Establecimiento de imites par la deducibilidad de los gastos incurrides por: 1) regalias, servictos
técnicos, administrativos ¥ de consultoria prestados por partes relacionadss del exterior; i)
promocion v publicidsd: i) remuneraciones piagadas o los ejecutivos,

Se pxtpblecen nuevos porcentajes de base impandble para los pagos al exterior por primas de cesidn o
CEAELELTOE]
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MeCum Wesldiroup
Giemip - Finlandin 143841 ¢ Saca

Cinyaguil i A, Mgl H Al v b Tuades
T plh #5233 396 G800 = (R 593 4 26& 15
F o +573 7 30k abSH = {Gi 4350 « 260 | 345
P T e T O L e

Extension a 10 afos del periodo de exoneracidn del pago de impoesto & la rentd, en e mso de
inversiones nuevas v productivas en los sectorey econdmicns determinados como industrias hédicas
Este plazo so extionide por 2 afios més en vaso do quedichas inversiones se relicén en cantones

fronterizos del paiz.

Condicionantes para lu deducibilidad de los walores reglstrodios por deteriors de los activos financieros
correspendientes a eréditos incobrables generados en el gjercicio fiseal y originados en opericiones del
giro ardinario dol negocio;
Se extableee la ity v s forma de determinar el impuesto o i rents sobae Ja wtilidad en 1o enajenueion
de acciones y otros derechos represontativos de capital.
Se establece wna tass compuesta de impuesto o & rent entre ol 22% v el 25% dependiendo dol
dornicilio del accionista de la emipresa.
Se fijn em el 45% la tasa de retencién en ln fuente en remesas a puralsos fiscales.
Mecanizmo de control que deben aplicar los fabricantes de blienes gravados con ICE paras la

ientificocion, marcacion y rastreo de dichos bienes.

Al Techa de preparscidn de loz estedos Bnuncieros adfunbos, la Adminsiracion estid analbzndoy
evaluando los posibles efectos.

CUENTAS POR PAGAR - MEDIOS Y PRODUCCION

Composioion:

Privverdores

Proveedores diel exterior
Devatiavion de honificacinnes
Fasinareidn apticipnds

Tulnk

Poreafim aoenente

TMarcsm larpn plag

PROVISIONES

Compaosicion v movimiento:

MeCapn Emenno
FEFEAES

VELERN T i T

A Ed AR

UM

(L 8TY

iLeiE ] szt

S50 e 5aH

[t 1253

- BEnG

a7 2426
v M— v

A4, BORATA 4430596
- L LS

ﬁﬁﬁl 4505 650
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uliz - Findancdes T3H-41 § Susci

Crumpsl « &, Migual H Aléloar g ek balia
1Py w500 3 398 G800 - G 4373 4 348 T4
F Q#6930 1% 4858 » (G +57) 4 150 1145

& CRCTV IR BLSIMESRED e oA e i pre g fnos
B g,
WLk c s
¥ olros
Safdonl inigio  Ingrementos mopvimjentos  Seldo sl final
Afinadilg
Activos corrientes
Derlar loeo e Cwonbas por caliver THEH. 092 TR {Fi o0} o016
TH.Og= BT F1.800% §.aib
Faxivos corrienles
Beneficios shoimles (1) R R THR. 75T O e L7 HES
Farticipaeion laborul (=) g F.anh b - [na?.nulﬂ 13340
A7 U801 ErH.3dn  lgba5na) 2 S04,090
Papsiv o 10 coe Flen Lo
Benefiviosa em pleados - dubilecion
poilvonal v desahuicio {5) A TOET Hfhmin I gsn) R e
P s,
i e i ek
¥ obrog
Saldool imicin  Incrementos-- MdpcmiEntos - Saldo al fGowl
Ay
A Sl vk cor risnles
Delertoro de cwantns por cobrar 61614 ah.7Rg (12mnn} 7H# ooz
h.ELq EOTEY L2 B} FH, OG0T
Parsivoes eorrientes
B el o s i bos (1) oo His fiig. B8 LaBa.aa41} 1A ES
Participocion laborol (2} g o N7 phE {101 30} {2EF A
ke ool Al 5 EGa,007 {GE7 171]) il
Pasivos no corricon bes
Beneflvios o en pleados < o bileeiin
patronaly desshdcio (g} FHO7 51 GEhAE (2,313} HATHET

{11 Incluve provisiones dé décimo tercero suelde, décimo cunrto sueldo, vacaciones, fondos de reserva,
bonificaciones salariales, nportes ol Instituto Eowtoriano de Seguridad Soecial [ESS, pristamos al
1ESS v otros beneficios empleados,

{2) Corresponde &l 15% de particlpacion de los trabajadores en lis utitidades de 1 Compafia.

(3} Ver Notao.gy Nots 18,

OBLIGACIONES POR BENEFICTOS DEFINTDOS

Un resumen de las obligaciones por beneficios definidos es como sigue:

g1 de diclembre

201 Lkl
Jubiloeidn potronal goL,gTE i, 403
Deshaucio 85,010 75,855
Tualul 337,057
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Jubilacitn patronal

e avuerdo ¢on d

FeCann Warldgraup

Ehvitves - FPtpoatrz BINEAT § Juncla

G.Illﬂlq.l.l.l « Mo, Migusl H Aleihar § bk Jaing
TR #5937 790 &30 - [ =B 4 268 T
F ey 503 I GRS v I"'::'I 497 4 12E-TI4E
ki B imeT Hpnaiipofoe

igrees del Codigo del Trabujo, los empleados que por veinte afios o mis hibieren

prestado sis servicios en forma continuade o interrumpida, tendrin derecho s ser jubilados porsus
emplendores sin perjuicio de la jubilscidn que les corresponde en su condickon de afiliados al Instituty

Feuatoriand de Segiriidad Social,

Lo movimientos en el valor presente de-la obligaciin de jubilacion patrenal fueron como sigue;

Saldos ol eomleneo del afo

Reserva contabilizada ol infeicdelafin

Comlode los'servicios del periodo corrientie

Costo por Interesas

Perdidu /ganandips actunariales

Ganuancins sobre reducciones

Efgcta de redoeelones ¢ Haguldaviones anticipadas

Saldos sl Ao del aio

Banificacion por desahueio

RS Z2o13

260,402 =17;B67
41,523 20,658
F7a8 14,774
154068 Ta,01g
{2,400) Bl R

L1anbaa] {11,504 )

iilﬁ:ﬂ 360 4oz

De avuerdo con disposiciones del Codigo de Trabujo, en los casos de termingcion de L relacion laboral por
degahiucio solicitado por o] empleadoro por of trobajador, IuSm:m;nalnn.tregma at 25% de 14 altima
remuneraciin mensnal por eada uno de log afios de servicio.

Los movimientos en ol valor presente de obligacion de bonifieacion por desahucio fueton como sigue:

Saldos il comlemnwen del afio

Cotor e bos zery iclos del perlods corriente
Costo por infereses

Perdida fganancis aetyuariales

Bremne flo s pa s dos

Saldosal fin ded-afio

Las presunciones principales usadas para propdeitos de los dilealos sctmariales gon lag signientes:

Taosa de doscdentn

Vida lahoro] prom ediorem anenie
Futuroingrementoealarial
Pt lieremen to de penslones

Toea demortalidad e invalldes (1)
Tasa de redackdn

Antigiedod pare jubilockdim {Ham bresy mujecos)

MG AN ERrilh

TN W AT TR T

Um

2014 2014
T b2 864
“H.873 7466

Bidna #4293
i, ey 2.49%
—Ey =
Eﬁ.ﬂai T G55
201 Sabd
i 5d % wlon
a8 T
A Eam d.unk
B.F0N o.50%
M IESS Zuoy TMIEES 2002
B4CERN Logoi
25 nfos BE afios
Fari v Hrwned
rrimenium SO0 WEKD  WERERIRAEDWICE
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Los importes reconoeidos en la cuenta de resultados son los siguientes!

Jubilecidn Desahrcio
Jubila idin Fhzsian b el

Lol 01y 2ol =01
Crmtos por sory IS eorTien T es a1 15‘i:3 og . ERE B 7 Tl
Costos por intereses 17718 LT a 230 4.203
Pérdidus fgananeias sotuarinles 15,468 12, i .08y T L8
Efaciode redo ceiones v Liguidoriones auticipadas (10,6331 {11 504) = -

L ) A4 Baq IO AA 13751
Total mastode jubilaelon poleonal y desp oo fh.oio HEBAE

CAPITAL SOCIAL

El eapital autorizado, suscrito v pagado de f& Compafita nl 33 de diclembre del 2014 v 2013 somprende
38,000 seciones ordinedas de valor nominal UIS80.80 cadi una,

RESERVAS ¥ RESULTADNOS ACTTMUTLAINIS

Reserva Legal

De avnerdo con la legislecltn yigente, Ia Compafiia debe apropiar por lo menes el 10% de la utilidad neta
del afto i una reserva legal hasta que el saldo de dichs reserva alopnce el po% del capitul suserito. La
reserva legal no estd disponible pama distribucion de dividendos; pero peede ser capitalizada o utilizada
pira ahsorber pérdidas. Al 31 de diciembre del 2014 y2013 Ta reservi afcongn & 5o% del capital suserito.

Esta reserva, es de libee disponibilidid, previa dispogicidn de la Junts General de Accionistas: Vsss
estadode. ntr.mhma: en el patrimondo. La spropdacion de dichs reserva se encuentmm ratificada pot parte de
la Junta General de Accionistas de acuerdo a lo expuesto en ¢l acta de fecha 18 de marso del 2013,

Lo ajustes provenientes de la adopeion por primers vez de las Normas Internacionales de Informacion
Finanetera “NUF" que se registruron en ef patrimonio en ks coentn Resultados acumulados, subeuents
“Resultados Acumulados provenientes de la adopoion por primera vex de las *NHF”, quo goneranon in
saldo acreedor, sdlo podrd ser capitalizados en I parte que exceda il valor de las péedidas acumiladas v
capitulizados en 1a parte que exceda al valor de las perdidas acomuladas y las del Gltimo ejercicio
poandmico concluide, 58 las hubieren; oiflizde en absorber pérdidas; o devaelto en el caso de liquidacion
ite Ia compafiin.

}j
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Dp capital {Incluidn ¢n Resultados acumutados)

Este rubra inchuye los saldos que la Compafiia registyd como resaltado del proeeso de conversion de lag
registros contables de sucres & ddlares esladounidenses realizado por exigencia legal al 41 de marzo del
a0, La reservi de capital fue transferida 4 Resultados acumulados, segiin lo dispuesto on resolucion
SCICLCPAIFRS G 11,007 emitida por Ja Superintendencia de Companiize. De acuerds con disposiciones
legnles vigentes, lo Reserva de Capital podrs ser eapitalizada en Ia pirte que exooda las pérdidas
scumuladas v las del Sitimo efercicio econdmics conclnide, =i las hublere, utilizada para abuorber
pérdidas, o devaelta e caso de liquidacidn de lo Compafifs.

EVENTOS POSTERIORES
Entiv @l 3¢ de diciembree del 2o ¥ i fecha de enusion do estos u.na:imﬁunmrm.m g8 produjercn evertos

quie, en opinion de la Administeacicn de Lo Compafiia, padieran tmer un giscto sitgificative sobire fos catados:
linancieros oo gque reguierin cevelaeian,

/)

Murit Benavenle

Feprescnbanbe Legal

Nigaealirpsd
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