GRUPO EL COMERCIO C.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DEL 2014

INFORMACION GENERAL

La Compafia inicid sus operacionss en | 206 v su principal objeta social es la redaccion. publicacion
» administracidn de periddicos y revistas, Tamnbién puede operar cualquier otro medio de difusion
colectiva. En marza del 2008, carmbic su dengminacion somal de €A El Comercio a Grups EL
Comercio C.A. {en adelante |a Compafiia).

Procesos de modernizacion de la Compaiia

De acuardo a |z previsto en & plan estratégico “Rumbo al 20007, la Compafiia en ei 2009 emprendia
e! pravecto denominado “Renovacion Industrial™ con el obistive de protegerse frente a una posible
chsplescencia industrial de corto plazo e incursicnar en nusves segmentos de mercade, para lo cual se
iRvirtio en una nueva rotaliva semicomearcial de Oltima tecnologia v se peatizo la construccidn de
nuevas instalacionss para =l funcionamiento de la misma que fus puesta en marcha en febrero del
200

En 2l 2012, la Compafiia actualiza su plan estratégico denominade “Rumbo al 20137, el misme que
deline nuevos lineamientos tendientes a mantener la continuidad del negocio en el larga plazo. tanto
para las dTeas corporativas como editoriales de acuerdo a muevas imperativos ¥ objetivos estrategiens.
orientados al fortalecimiento del patrimonio de la Compafiia. En =l 2014 se continuaron afianzando
los ohjetivos de diversificazidn v fortaleciende la operacidn de las diferentes unidades de negocic.

Acorde a los objetivos planteados en ef provecto de desarrolle & integracién multimedia - DML
durante el afic 2014 continuaron o3 esfuerzos para aleanzar una redaccidn integrada multimedia
¢ RIMDL conselidando cada vez mas ¢l nuevo modelo pericdistice multiplataforma que fuera
inicialmante plantzada en ¢l afo 2012

A fin de robustecer el portafulio de ofertas para los lectores, la Compafila desarrolio alianzas
estratégicas con empresas editoras para la distribucion de revistas de diferentes tematicas va
pesicionadas en ¢l mercado,

El nueve escusma de madels periodistico se reflejd en el redizefio de El Comercio coma priscipal
producto del portafoiic, €] mismeo que fue presentado a sus lectores en emero del 2014,

Arendiendo a su estrategia de diversificacton v en base a las experiencias exitoszas en pases de la
regidn: a waves de su subsidiaria Bditdilo. durante €] afio 2012 la Compafila lanzé su primer products
popular regional “El Ambatefio™ v en el 2014 continud con su operacién alcanzande |a meta propussia
en cuanto a la circulacion del referido diario, generando de esta manera un mercado de lectores ¥
anunciartes na tradicionales fuera de su plaza natural ¥ posicionandose al poco tiempe como lider en
lectoria en Ambato.



Eventor reguiaiorios

Durante los Lltimag efios ef marce regulatonio que rige ¢ la Compadiia, ka side revisado por a
Agamblea Canstitgyente ¥ como parte de la reforma a la Carta Politiza del Ecuador v. en la parte
correspondienia a los Derechos de la Comunicacion, ha incluida, entre otros aspectos. las siguientes
reformas: 15 (4 prolibicidn de que existan viacuiacionss entre los medios de comunicacidn v grupos
econdmicos ¥ flnancieres, 11} ba eliminacidn de 13 forma en como actualments sé distribuye el espectro
radiceléderrion. i) que la informacidn a 1a cual tiene accaso la ciudadania v que es emitida por los
medios de comunicacian debe s¢¢ "verificada” en lugar de "veraz" v iv) creacion de un organismo que
vigile el contenids de la programacidn de los mediog v distribucién de frecuencias {Ley Organica de
Comunicacion). Dichas reformas fueron aprobadas en la Carta Magna del Ecuador segun Registro
Oficial N, £4% g] 20 de oetubre del 2008,

En cumplimiento de la bey de Control de Peder de Mercado vigente desde el 2012, 1a Compafiia

realizd la desinversion én compafiias asociadas que ng tenian ninguna vinculasmian con su giro del
segocio, razon por la cual en el 2012, se realizd la venta de las acerones en Cibrmundi v Horefers
Quite HOY por US$1.274 mil; y por otra parte. la cesion de las acciones en la Empresa Elserrica

Quitd v Club de Ejecutivos Quito por US525 mil

En Junio del 2012, s¢ celebra jos Contratos de Transferencias dz Megerios entre Grupa Bl Comercio
C.A. " Compradora™ v 1as compafiias: Inversiones Napor Cia, Lida., Quartoplata Cia. Lida. v
Promociones ¥ Anuraios Proanunsio O, Leda, ("Vendedorss™, por L8363+ mil, LIZS300 mil ¥
USS30 mul. respectivaments. En estos contratos, la “Compradora”™ adquirid a 1as “Vendedoras™ el
negocte en funcipnamiento relacionado con fa operacicn de las Agencias Receproras de Anuncies -
ARAS, antigiiedad de Ja aperacidn, fidelidad. carters de cliente: v condeimients del méercado
transterido (know howl,

El 25 de rupio del 2002 en ] RO 3er 8,027 se expide la Ley Orgdnica de Comunicacian (LOC),
guedando pendiente la aprobacion v publicacidn de 2y reglamento qus se haria posteriormente ¢n ¢l
RO 5170 de 27 de enero del 2014, esta novma (LOC ), genera el nazimiznio de dos organismos de
control como son e] CORDICOM {érzano repulatoria), v Ja SUPERCOM. (drgano sanclonatorio].
Hasta la fecha la Compaiiia ha enfTentado ¢on éxito mds de 10 procesos administrarivos en contra de
El Comercio por supuestos incumplimientos a la Ley antes meneionada, :8lo ha sido saneionado
[Hario Ultimas Noticias en un expadiente por una rectificacion a una opinion, pess a que la misma
Ley praseribe que Ja rectificacidn es informativa,

E: 1l d& marzo del 20135 s publica en el Registro Oficial Suplemente ™o, 4634, la reselucion Ne. 11-20135
de) COMEX (COMITE DE COMERCIO EXTERIOR) ent iz q.e ze £ilg un Nstade de partidas importadas
que estards afectadas con salvaguardias, al momenio la Corpafiia 52 encuentre evaluando el impacta gue

dichias madides endran en su opgracion.

La informacion contenida en esto? estados fingncieros €5 responsainlidad de la adeministracion de la
Campafiia.



POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS
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Declaracicn de cumplimiento - Los estados financieros (no consolidados) han sido preparados
de conformidad con las Nommas Intermacionales de Informacion Financiera (NITF) emitidas por
el Conseja de Ivormas Internacionales de Contabijidad {LTASE,

Monedn funcional - La moneda funcional de la Comparlia es e] Didlar de los Estados Umidos
de America (L' 5, ddlar), el cual es la moneda de circulacion en el Ecuadaor.

EBages de preparacion - Los estados financieros (no consolidadosy han sido preparados sobre
las bases del casto histdrico excepto por ciertas insoumsntos financieres que son medidos a sus
valores razonables. tal como se explica en Jas politicas cantables ncluidas més abajo. El costo
histérico esta basado generalmente en el valor razonable de Ja condraprestacion eniregada a
cambio de bienes v servicios.

El valor razonable €5 &) precio que se recibiria por vender un activo o el velor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercada en la fecha de valoracion,
independientemente de 51 ese precio es directamenie observable o estinado utilizanda otra
tecmica de valoracion., Al estimar ef valor rezanable de un activo o un pasive. la Compaiiia
tieng en cuenia las caracteristicas del activo o pasiva que tog participantes del mercado
temarian en cuenla ai fijar el precio del activo o pasiva a la fecha de medician.

Adicionaimente, a efectos de infommacidn financisra. las mediciomes efectuadas a valar
razonable se clasifican en el nivel 1. 2 ¢ 3 con base en 2: grado de imporianzia de los insumos
para ia medicién del valgr razonable en su tatalidad. los cuales se describen a continuacion:

Mivel I 5on precios conzados (sin ajustard en mercados activos para activos o pasivas
idénticos que la enfidad pusde acreder a la fecha de medicion,

Mgl 25 Insomos distinkos a los precios cotizados inclwdos en el Nivel | que sean chservables
para ] aciiva © pasivo, va sea directa o indirectaments,

Nel 3. Insumos son datos no observables para ¢l activo o pasive.

A continuacidn se describen las principales peliticas contables adoptadas en la preparacidn de
estos estados financieros {no consolidados).

Subsidiarias - 5on aquellas entidades sohre las que Grupo Bl Comercio C AL tiene e poder
para gobemar las politicas financieras v operativas 4 fin de percibir beneficios de sus
actividades,

Efective v bancos - Incluve aquellos activos financieros liquidos, depositos e inversiones
financieras liquidas. que se pueden transformar rapidamente en efectivo en un plazo mferior a
res meses.

fovenrarios - 5on presentados al costo de adguisicion o valge neta realizable, ef aienor. Sor
valuados al zosto promedio ponderado. Las impaortaciones en transitn 5& encuentyan
registradas a su coste de adquisicion.
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Propiedades, planta y eguipo

2,71 Medicion en el momento del reconocimiento - Las paridas de propiedades, plana v
£quipo g2 mediran inicialmente por 3u $0sTo.

E. costo dé propiedades, planta v £quipo comprende su precia d@ adquisicion mas
1odas los cosfos directamente relacionades con \z ubicacién v la puesta ér condiciongs
de fpaciomamignto.

b
|
[2¥]

Medicion posterior af reconocimiento: modelo del costo - Después del
recongcimienio wacial. lag propiedades, planta v equipo son registradas al cosio menos
Ja depreciacion acumulada v el importe acumuladi de las perdidas de detenioro de
“alor, o fuera de] caso.

Loz rasias de reparaciones ¥ mantenimisntos se imputan a resultados en el periodo en
que 2 producen.

273 Méiodo de depreciacion y vidas uttles - E| costo de propiedades, planta ¥ equipo se
depracia de acuerdo con el método de linea recta. La vida dtil sstimmada, valor residual
¥ método de depreciacitn son revisados al final de cada afic. siendo el efecto de
cualguier cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacion se presentan las principales partidas de propiedades. planta v equipo ¥
las vidas urikes usadas en el caleula de la deprecacion:

Iiem Yida uril ten afios)
Edificics 24 -:0
Instalaciones 1-13
Maquinara 1 -4
Equipos de computacion | - &
Muskles v enseres i
Equipos de comunicacion (-9
Equipn electronicn 1-10
Eguipa de audia v video 110
Eguipa de fotografia l-3
WVehiculos )
Transporte pesado 10-20

274  Retiro o venta de propiedodes, planta v equips - La utilidad o perdida que surja dzl
ratira o venta de una pariida de propiedades. planta v equipo es caleulada como la
diferencia entre el precio de venta v el valor en libros del activo v recondcida en
reselrados,

Activos intangibles

281 Actives intangibles adguiridos de forvg separady - Son registrados 2! costo menos la
amortizacidn acumulada v cualquier pérdida por deterioro acumulada si fuera del casa,
La amortizacian se reconoce con base en el métodn de (in2a recia sobve sy vida atl
gstimada, La vida Otil estimada, valor residual v metodo de depreciacion son revisados
al firal de cada shio, siendo el efecto dé cualquier cambio en 2 estimads registrado
-6 -



schres una base prospactiva. Los activos intangibles con vida atil indefinida gue son
adquiridos separadamente se registran al coste menos cealquier pérdida por deteriore
acumulada.

282 Baja de wctives tntangibles - Un activo intangible se da de baja al momento de su
disposicton, o cuando no se esperan beneficios economises fuures de su use 0
disposicion. Las ganancias o perdidas que surgen de la baja en libros de un activo
intangible, medidas como la diferencia entre los ingresos netos provenientes de la
venta y e importe en libros del active se reconocen en ] resitltada del periodo al
momentd en que el activo es dado de baja.

283 Metgdo de amortizacion y vidas atifes - La amertizazion de los activos imtangibles se
carpa a resultados sobre sus vidas dules utilizando el métoda de linea regta.

La vida 0til de un activo intangible 3 finita ¢ indefinida. La vida onl de un activo
intangible que surja de un derecho contractual o jegal de owro tips no excedera el
periods de esos derechos pera puede ser inferior, dependiends del periodo a Io largo
del zual la entidad espera utilizar el activa. Los activos intangibles de vida uril
indefinida no se amortizan, pero se evalian por deterioro anualmente v cuando exista
indicips de que el activo intangible puede estar deteriorada.

Se estima que el valor rasidual de todos los activos intangibies de la Compartiia son
igual a cerg.

A continuacion se resurnen las principales partidas clasificadas como activos
intangibles vidas uriles usadas en el cileulo de la amortizacion;

Itern ¥ida utj) jen afios)
Software 3
Licencias [
Baze de Clientes - ARAS 20

284 Deterigro del valor de lox actives tangibles e intangibles - Al finai de cada periodo, la
Compafiia evalda los valores en libros de sus actives tangibles e intanzibles a fin de
determinar st existe un indicative de gue estos actives han suindo alguna pérdida por
deteriarn. En tal caso, se caleula of importe recuperzble del activo o unidad generadora
de efectivo a fin de determinar el alcance ge la pérdida por deterioro (de haber algunat.
Los activos intangibles con una vida (ti] indefinida o todavia no disponibles para su
usd son sametidos a una comprobacion de detertoro anuaimente, o cuanda existe
cualquier indicacion de que podria haberse deteriorado su valor,

Las perdidas ¥ reversiones por deteriore se reconocen inmediatamente en resultados.

Al 31 de diciembre del 2014 v 2013, no se determing deteriorg de los activos tangibles
e intangibles.

2.9 Obras de arte - Se reconocen inicialmente al coste de adquisicion.
218 Fmpuestos - Ei gasto por impuesto a Ja renta rapresenta la suma d=| impuesto a la renta

carrnients ¥ e) impuesto diferido.
=11 -
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Impuesto corrignte - Se basa en la vtilidad gravable (mbutana; registrada durante ¢l
afia. La wrilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de
ingresos o gastos imponibies o deducibles v partidas que no s2ran gravables o
dzducibles. El pasivo de la Compafiia por concepta del impussto corrients se caloula
utitizando las tasas fiscales aprobadas al final d2 cada periado.

Ifmpuesios diferidos - Se reconocen sobre las diferencsas tempararias deferminadas
entre el vator en libros de los actives ¥ pasivos ineluidos én 10g estados financieros y
sus bases fiscales, Un pasivo por impuesto diferido se reconode generalmante para
todas lag diferencias temporarias imponibles. Unactive por itnpuesta diferido se
reconcce por todas las diferencias tempaorarias deducibles, en le medida en gue resulie
probable que la Compafiia disponga de utifidades gravabies fituras contra Jag que <e
padria cargar esas diferencias temporarias deducibles. Estos aptivas ¥ pasivos no se
réconocen 31 las diferencias temperarias surgen del reconotimiento inicial {distinto al
de ]z combinacidn de negocios} de otros activos ¥ pasivos en una operacion gue no
atecra fa utilidad gravable (inbunrial ni la comable. Ademas, \os pasivos por impuesto
diferido no se reconocen s Ya diferencia temporal surge del reconocimients inicial dé
lz piusvaliz.

El impacte en libros de un activo por iImpugsios diferides debe someterse & revision al
final de cada periodo sobre el que se informe ¥ 32 debe reducis, 2n la medida que
#atme probable que no dispondra de suficiente utilidad gravable (tributaria. en €l
futura, como para permitr que se recupere la totalidad o una parte del activeo,

Los activos ¥ pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fizcales
que se espera scan de aplicacién en el periodo en ef que e active se realice o & pasivo
3€ cancaie,

La Compafila compensa s¢Tivos por impuestos diferidas con pagivos por Impusstos
diferidos si, ¥ sélo 51 tiene reconorcide legalmente el derecho de compensarios, frente a
l2 tnisma autoridaa fiscal, los Importes reconocidos en esas partidas v la Compafiia
tiene ta intencidn de liquidar sus activos ¥ pasivos como netos,

Impuestas corrientes y diferidos - Se reconocen coma ingreso o gasto. ¥ son incluldos
an g resultado, excepto en la medida en que hajyan surgido de una transaccidn o sucesn
que se reconose fuera del resultade. va sea en otro resubtado inuegral o directamente en
gl parrimonio, én cuyo cass el impuesto tambien se recancoe fuers del cesultado; o
cuando surgen del registro inicial de una combinacion de negocios,

FProvisioner - Se reconocen cuando la Compariia tiene una pblizacion presente ¢ va e legal o
implicital come resultado de un suceso pasadn, es probabla que ta Compafiia tenga que
desprendzrze de récursos que incerperen beneficios econdmicas, para cancelar la obligacion, »
puade hacerse una estimacion flable del importe de la obligacion,

El importe reconocido como provision debe zer la mejor estimacion dg| desembolso necesario
parg canczlar la obligacién presente, & final de cada periodo, teniende en cuenta los riesgas +
las incertidumbres corespondientes,

.17



2.12 Beneficios a empleados
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Beneficios definidos: Jubilacion patronal y benificacion por desafiucio - E] costo de
los beneficios definidos {jubilacién patronal ¥ bonificacidn por desahucio) es
determinadeo utilizando el Método de la T nidad de Crédito Provectada. con
valoraclones actuariales realizadas al final de cada periodo.

Los costos por servicio presente ¥ pasado se reconocen en el resultadas del afio en el
que se generan, asi como el Interés financiern generado por las obligacionss de
beneficios definidos.

Las nuevas medicionss. que comprenden las ganancias ¥ pérdidas actuanales, se
reconosen en &) estado de situacidn financiera con carze o abono a otro resultada
imtegral, en el perodo en que se preducen. El reconocimiento de fas ganancias ¥
pérdidas actuariales en ofro resultado integral se reflgjan inmediataments en las

ganancias acumuladas ¥ no son reclasificadas a la utilidad o perdida del periodo.

Parricipacidn a trabajadores - 1.z Compaflia reconaocs un pasivo y Un gasto por la
participacion de los trabajadores en |as urilidades de la Compariia. Este beneficio se
caleula ala taza del 13% de las utifidades liquidas de acuerdo con disposiciones
legales.

Bonos a los ejecurtvos - La Compaiila reconoce bonos a sus principales ejecutivos.

Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de Ja contraprestacién cobrada o
par cobrar. teniendo en cuenta el importe estimado de cualguier descuento. bonificacion o
rebaja comercial que a Compaiia pueda otorgar.

2137
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Prestacion de servicios - Se reconocen por referencia al estado de terminacion del
CONMrato,

Los pagos de publicidad v clastficados son registrados comao ingresos diferidos (en
gl pasivo) y postentormnente las ingresos son reconocideos en funcién de la
publicaciin de Jos avisos en periédicos v revistas contratados por terceros.

Venta de bienes - Se reconocen cuanda la Compafiia transfiere los riesgos v
beneficios. de tipo significative. derrvados de la propisdad de bos bienes: el imponte de
los ingreses ¥ 1os costos meurridos. o por incurrir, en relacion con la transaceidm
pueden ser medidos con fiabilided v es probable que Ja Compafiia reciba los beneficias
EConOMicos asociados con la transaceion, Los bienes a ser vendidos por la Compafiia
son principalmente ejemplares de periddicos ¥ Tevistas junto con biengs promocionaies
u optativos. La Compafila mantiene contratos firmados de distribucion apual
celebrados con terceros, el efectivo recibido se mantiens como un ingreso diferido que
sz devenga en funcidn del nimero de gjemplares distribuidos a cada cliente.

Ingresos por infereses - Los ingresos por intereses son registrados sobre una base de
tiempa. con referencia al capital pendiente v 2 1a tasa de interes efectiva aplicable.

Costos v gastos - Se registran al costo histérizo, Los costos v gastes se reconocen a medida
ve sop incurridos, independientemente de Ja fecha en que se haya realizado e pago, ¥ ¢
registran en el periodo en el que se conocen.

= ]5 .



Compensacion de saldos y rransacciones - Como norma general en o3 estados finaneeros (no
consclidadosi no e compensan los activos v pasivos. tampoed o Ingrasos v gastos. salva
zquellos casos en los que la compensacion sen requenda o permida por alpund Nomad y €5ta
presentacion sea el reflejo de la esencia de la transaccion,

Los ingresos v 2a5tos cON OTIZEN & ransaccinnes Jus, confractualments o por Una porma Jegal,
coniemplan la posibilidad de compensacién v la Compafiia tiene ia intencidn de bguidar por su
importe neto o de realizar e] activo ¥ proceder al page del pasive de forma simulténea, s¢
presentan netod én rasultados.

Aectives financieros - Los activos financieros se clasifican dentro de las siguientes categoriag:
aceivas financievas 4l vebor razopable con cambios en los reseitados”, Uinversiones
marntenidas hasta &l vencimiento” “activos financieros disponibles para la venta”, v “préstames
v partidas por cobrar™, La clasificacion depende de 12 naturaleza v prapésita de log activos
finangieros v 3¢ determina al momento del reconccimiente inicial. Todas |as compras o Ventas
regulares de agtivos financieros son reconocidas v dadas de baja a la fecha de 1a transaceidn,
Les compras ¢ ventas regulares son todas aquellas compras o ventas de actives financieros que
requieran la entrega de activos dentro del marco de tiempo gstablecido por una regulacion o
Gouerd: én el mercado,

2161 Mdrado de Ia wasa de interés efectiva ~ E| método de la tasa de interds efectiva 2s un
método de sdlcule del eosto amertizade de un instumengs fnanciero v de wmputacion
del ingreso financiero a io largo del periodo relevante. Lavasa de interes efsctiva et la
tasa de descuento gue ipuala exactamente 105 flujos de efective por cobrar o por pagar
estimados (incluyendo comision, puntas basicds de imereses pagados 0 recibidos,
COBERE de traniaccldn y otras primas o descuentas que escén incluides en el calenlo de a
tzsa de interds efectiva) a lo larpo de la vida esperada del instrumento financiero o.
suando sea gdecuada, on an periode mas corto, con £l imparte nato én libros en el
recanacimiento nicial,

Los ipgresos son reconoridos sobre ta base de la asa de imerds efectiva para los
instrumenios de dewgda distintos a los activos financieros clasificados ab valor razonable
con cambio en los resultados.

2.16.2 Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentis por cobrar - Lag partidas por cobrar
30m activos financiercs no derivados con pagos fijos o determinables que no son
2otizados en un mercado active, Las partidas por cobrar (ingluvendo las cuentas por
cobrar comereiales, saldos bancarios v efective) son medidos al costo amartizad
vsando el metoda de la tass de interés efectiva. menos cualquier deteriors de valar,

L0z ingresos por intereses Se reconocen aplicands Iz tasa de interds efectivy, sxcepin
por las cuenias por cobrar a corto plazo cuande el recanccimisnte del interés resulte
inmarerial.

2.18.3 Activos financieros disponibles para ly venta - Los actnoos financieros disponible: para
i3 Vgnia son instrumenios no derivados que son designados como disponibles para la
venta o o son clasificados como [a) partidas por cobrar, (b) inversiones mantenidas
haztg 2] vencimisnto o (¢} activos financieros al valor razenable con cambio en los
resultados.



Estos activos se miden miciabmente al valer razenable mas los costos de la transaceion.
Fosteriormente se rniden ab valor razonable v las ganancias v perdidas de los catnbios en
gl valor razomable son reconocidos en otre resuitado integral v acumulado en | reserva
de revaluacion de inversiones. Al momento de disponer del activo, la ganancia o
perdida previamente acumulada en la reserva de revaluacion de inversiones es
reclasificada a resultados del periodo.

Los ingresos por intereses son caleulados utilizando @l método del costo amaortizado v se
reconocen en resultades def periodo.

216.4 Deterioro de actives financierox af coste mmortizado - Los activos financieres distintos
a aquellos dezignados al valor razonable con cambios en los resultados son probados
per deteriore de valor al final de cada periodo sobre ¢l cual se informa. Un activo
financierd stard deteriorade cuando exista evidentia olyetiva del deterioro ¢ome
consecuancia de uno o mas eventas que hayan ocurrido después del reconocimiento
inicial del activo v los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se han
visto afecrados.

Para ias inversiones patrimeoniales disponibles para la venta, se considera gus una caida
significatva ¢ profongada en el valor razonable del tirelo valor por debajo de su costo
s una evidencia objetiva de deterioro.

Fara todas los otros activos financieros. la evidencia objetiva de deterioro de valor
podria incluir;

«  Dhficulades financieras significativa del emisor o daf obligado; o

= Infracciones de las clausulas contractuales, tales como incumplimientas o moras en
el pago de Jos mtereses o el principal: o

+ Eszprobable que el prestatario entre en guiebra o en otra forma de rearganizacidn
financiera: o

+ La desapanicidn de un mercado aciivo para gse activo financiere debido a
dificultades financieras,

Para ciertas caregorias de activos financieros, ¢oma cugntas camerciales por cobrar, un
activo cuyo deterioro no ha sido evaluado individualmente, v es evaluado per deteriero
sobre una base colectiva. Entre la evidencia objeriva de que una cartera de cuentas por
cebrar podriz estar deteriorada se podria tneluir la experiencia pasada de la Compafiia
con respecto al cobro de los pagos, un incremento 2n el nimero de pagos atrasados en la
cartera que superen el pertodo de crédito promedio de 64 dias. asi comeo cambios
observables en Jas condiciones econdmicas lecales ¥ nacionales que se relacionen con el
imcumplimiento en los pagos.

Fara los actives financieres registrados al costo amertizade. el importe de la perdida por
deterioro de valar 25 |a diferencia entre el importe en |ibros ¥ el velor presente de Jos
flujos futuros estimados del activo, descontados 4 |a tasa de interds efectiva onginal del
activo flnanciero,

Para las actives financieros registrados al casto. el importe de la pérdida por deterioro
de valor se mide comoe la diferencia entre el importe en fibros del activo v el valor
presente de los flujos estimados de efectivo descontados a la tasa de retorno actual del
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mercado para yn activo fimancigro similar. Diche pérdida por deteniora de valor no sera
reversada en periodas subsiguientes,

El :mporte en Libres del active financiero se reduce por la pérdida por detenora de valor
directamente para todos los actives financicros excepto para las cueruas comerciales por
cobrar, donde €l imporie en libros s¢ reduce a raves de una cuenta de provision.
Cuandeo ss considera que una guenta comercial por cobrar es ineobrable, se eliming
contra la cuenta de provisiom. La recuperazidn posterior de los montos previamente
eliminados s& convierie en créditos contra la suenta d¢ provision. Los cambios en ¢l
imparte ¢n libros de la cudnta de provisidn se reconocen en 2l estado dzl resuliada del
periode.

Cuando un activo financiero disponible para la venia es considerade como deteriorada,
las ganancias o pardidas acumuladas previamente reconocidas en ofnr resultado inlégral
son rechasificadas al resuliado de] pericdo.

Para log actives finantieros registrados al costo, =i, @n un periodo postenor, &l importe
de la pérdida por deterioro de valor disminuve v la misma puede estar relacionada de
maners abjetiva con ah evento pourrido luego de que el deteriora de valar fue
reconocido. la pérdida por deterioro de valor previamente reconccida ze reversa con
cambio en log resultados siempre v cuando el mono en libros de Ta inversidn & la fecha
en qua g¢ reversa ¢f defeniord no exceda ¢ imports que hubiera resultade de costo
amartizada en caso de que na se hubigca recenocido 2f deterioro de valor,

Con respecto a los titulos de patrimonio disponibles para (a venta, [as pérdidas por
deteriora de valor previaments reconocidas en 1os resultados no son reversadas a traves
gz los resultados, Cualguier incremenio en el valor rezonable postenon a una pérdida
por deteriora de valor se reconoce en otro restltado integral v acumulado bajo (2 partiia
reserva para revaluacion de inversiones, Con raspecto a los titulos de deuds disponibles
para & vents, las pérdidas por deserioro de valor se reverzan en los resultados si un
incremerto en gl valor razonable de la inversion pueda estar objetivamente relacionada
con UN evento que ocutra despuds del reconocimiento de la pérdida por deteriora de
valeor,

2.146.5 Baja de un active financiery - La Compafila dara de baja en cuanias un adtivo
financiero unicamente cuands expiren jos derachos contractuales sobre los fluos de
efective del activa finaneiero, o cuando transfiers de manera sustancial los riesgos v
venta)as inherentes a la propiedad dal acuve financiero 3 otra enndad. Si la Compafiia
no transfiere ol retiene sustancialmente todes los resgos v venrajas inheréntes a la
propiedad ¥ continua reteniendo el control dei active Transferide, la Compafiia
FECOMOCETA SU harticipacion en el activo ¥ la ohlizacion azociada por los valores que
tendria que pagar. 51 la Compariia retiene sustancialmente todos 108 riesgos y ventajas
inherences a 1a prepiedad de un activo financiera tansferido, la Compatiia continuara
recomogicnda € gotive financiero v ambidn réconocerd un préstameo garantizado dz
forma colatgral por los ingresos recibidos.

En [a baja tofal en cuentas de ua activo financiera, la diferenciy snme &) importa en
libros del activo v la suma de la contraprestacion recibida ¥ por recibiz asi como el
resultade scumulado gue habian sida reconocidos en otro resultado intezral ¥
acumulados en el patrimonio se reconoee en el resultads del perfoda.
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En caso de la baja parcial en cuentas de un activo financiero (es decir, coando ta
Compafiia retiene una opeidn para readquirir parte de un activo transferide}, la
Compafiia distribuye et importe er libros anterior del activo financiero entra la patte gue
continua reconociendo bajo una participacion continua, y fa parte que va no reconecers
sobre la base del valor razonable relative de dichas partes a la fecha de la transferencia,
La diferencia entre el importe en libros asignada a la parte que ya no continuara siendo
rezonacida v la surna de la contraprestacidn recibida paor la parte qus va no seguira
siendo reconocida y cualquier ganancia o pérdida acumulada asiznada que hubiese sido
reconecida en otro resultado integral se recanoce en el resultado del perode. La
ganancia & pérdida acurnulada que hubiese sido reconocida en otro resultade integral es
distribuida entre la parte que continia siendo recomacida v la parte que yano serd
reconocida con base en bos valores razonables relativos de ambas partes.

Pasivos financieres de la Compadida - Loz instrumentos de deuda son clasificados como
pasiveos financieros de conformidad con la sustaneia del acuerdo contractual.

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente 4 menos gue la Compafiia tenga
deracho incondicional de diferir el pago de 1a obligacién por lo menos 12 meses despues de la
fecha del estado de situacion financiera.

2171 Clasificacion come deuda o porrimonio - Los instrumentos de deuda v patrimenia son
clasificados como pasives financieros o come patnmenio de conformidad con ia
sustancia de) acuerdo contractual v las definiciones de pasivo financiero e instrumento
de patritmonio,

2152 Instramentos de Patrimonio - Un instrumento de patrimenio consiste en cualguisr
contrato que evidencie un interds residual en ios activos de una entidad luego de
deducir eodos sus pasivos. Los instrumentos de patrimonio emitidos por la Compafiia
58 reconosan por los ingresos recibidos, neto de 105 costos de emisien directos.

La recompra de los instrumentos de patrimaonio propios de ia Compariia sé reconcce y
deduce directaments en el patrimonia. No $@ reconece ninguna ganancia o pérdida en
los resultados, provenientes de la compra, venta, emisida o cancelacion de les
IRstrumentos de patrimonio propios de la Comparija.

2.I7.3 Pasivos financieres - Los pasivos financieros sor clasificados como al valor razonahle
con cambios en Jos resultados v fotros pasivos financieros.

b
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Otros pasives financierss - Los otros pasivos financieros {incluvenda los préstamos y
las cuentas por pagar comerciales v otras) se miden posteriorments al costo amortizads
usando el meitodo de la tasa de interés efectiva.

E]l método de la tasa de interés efectiva es un mewodo de cdleulo del costo amortizado
de un pasivo financiero y de imputacidn del gasto financiero a lo largo del perindo
relevante. Latasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente
los flujos de efectiva por sobrar ¢ por pagar (incluvendo wodes los konorarias ¥ puntos
pegades o recibidos que farman parte de la tasa de interés efectiva, los costos de
transaccidn v otras primas o descuentos) esiinados a o largo de 1a vida esperada del
pasivo financiero (0. cuando sea adeceado}. en un penodo mas corto con el 1mporte
neto en libros en el momento de recgnocimiento inicial,
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2.¥7.5 Baja de un pasive financiere - La Compania dara de baja en cuentas un pasivo
finaneiero 51, ¥ solo i, expiran, cancefan o cumplen fas ablizacionss de fa Compafiia.
La diferencia entre el amporte en librog dal pasivp financiero dado de bajay la
contraprestacicm pagada ¥ por pagar se reconace en ¢l resuliado del periodo.

Normas nuevay y revisadus emitidas pero anm no efectivgs - La Compafila no ha aplicado [as
siguientes Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIFS nuevas ¥ revisadas que
nan sido emitidas pero ain mo son efectivas, que permiten aplicacion anticipada, Un detalle es
SO FIOE

Efectiva a partir de
periodos que inicien &n

NIIF Titulo o despuéds de
WIF 2 Instrumentos financieras Enero 1.20:8
WIIF 13 Ingresos procedentes de Enera 1. 2017

COMTALSE oo ol ientes

Modificaciones g la NIC 16 v la KIC 3% Clarificacién de los métodas Enero 1, 2016
aceptables de depreciacicn ¥
amortizazidn

Modificacionezs a la NIC fe v [a NTC 41 Agrieufira: Flantas Enero 1, 2016
productoras
Modificaciones a la NIC 19 Planes de beneficios definides;  Julio 1. 2014
Aportaciones de los
empleados
Modificaciones a las WIIF Mejoras anuales a las NT[F Fulio 12014 con
Ciclo 2010~ 2412 axcepcoiongs fimiadas
Madificaciones a bas NIIF Mejoras anuales a las NTIF Julio 1, 2014

Cicle 2011 ~ 2013
Se parmite la aplicacion anticipada de 2sTas normas nuevas vy revisadas,
NIIF 2 Instrumentos financieros

La NITF 3 emirida en novigmbre de] 2009, introdujo nuevos requisitos para la clasiticacion y
medicidn de actsvos financieras, Esta noomia s¢ modifics posteriormente én potvbre del 2010
parg incluir los requisitos para la clasificasion v medicion de pasivos financiaros, asi coma su
Daja en los estades financieras, ¥ en noviembre del 2012, incluvd nuevos requisitos para la
contabilidad de cobertura general. En julio dal 2014, 52 emitid otra versidn revisada de la NIIF
9, principalmente para incluir [0 siguiente:

Requerimientos de deterioro para activos financieros y,

Maodificaciones limitadas & los requisitos de clasificacion v medician al introducic una
catsgona de medicion a “valor razonable con cambios en otro resultado integral™, para
clertos instrumentos deudores simples,

Los requisitas claves de lg NITF &

Todos los activos finantiercs que se ¢lasifican demtro del aleance de la WIC 39 - Instrumentos
Financiercs. se reconooerdn posterionmente a su costo amortizado o valor razonable.
Ezpecificamente, fos instrurnentos de deuda que se mantienen dentra de un modelo de negocio
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cuyo objetive sea el de recaudar los flujos de efectivo contracruales, ¥ que tengan flujos de
efectivo contractuales que son (nicamente pagos de capital e intereses sobre el capital
pendienie por lo general se miden al costo amortizado al final de los periodos contables
posteriores. 03 inswrumentos de deuda mantenidos en un modelo de negocio cuyo ohjetivo se
crmpla tanto al recaudar los flujos de efectivo contractyales come por la venta de activos
financieros, ¥ gue fengan térmings confractuales del activo financiers que dan lugar en fechas
especificas 2 flujos de efectivo que solo constituyen pagos de capital & intereses sobre el
importe del pnincipal pendiente, son medidos a valor razopable con cambios en ofro resultado
mtegral. Todas las otras inversiones de deuda v de patrimonio se miden a sus valores
razonables al final de los periodos contables posteriores, Ademas. bajo la NIIF 9, las entidades
pueden hacer una eleccion irrevocable para presentar los cambios posteriores en el valor
razonable de una inversion de patrimenia {ne mantenida para negociar) en oo resuftado
integral, v soto con el ingreso por dividendos generalmerite reconecido en el resultady del
periodao,

En la medicidn de los pasivos financieras designados a valor razonable con cambios en
resultados. la NIIF 9 requiere que el importe generadd por cambio en el valar razonable del
pasivo financiers que sea atribuible a cambios en el riesgo de credito del refendo pasivo. se
presente 2n otro resultade intepral. a menos que. &l reconocimiento oe los sfectos de los
camibios en el riespo de crédito del pasivo en otro resultado integral genere una asimatria
contable en el resultads del perpdo. Los cambios en el valor raranable atribuible al Hesge de
crédito de un pasive financiere ne son posteriormente reclasificados al resultade del pericdo.
Segun la NIC 39 la totalidad del importe del cambic en el valor razonable del pasivo
financiero designado a valor razonable con cambios en resultados se presenta en el resultado
dzl periedo.

La admnistracion de la Compafiia preve que la aplicacion de la NIFF 9 en el futuro pusde
terer uy), Jmpacto sobre log importes reconocides en 10s estados financieros {no consolidados)
adjuntos. en relacidn con los activos financieras v pasivos financieros de la Compafiia, Sin
embargo. no &3 posible proparcionar una estimacidn razonable de ese efecto hasta que un
exarmen detaliado hava sido complerado.

NIOF 15 Ingresos Procedentes de contratos con los clientes

En maye del 2014 se emitic la NITF 15, que establece un modelo extenso v detallado que deben
utilizer tas entidades en el registro ¥ reconocitaiento de ingresos pracedentes de contratas con
clientes. La NIIF 13 reemplazard el actual lineamiento de reconocimiento de ingresos,
ingluvendo la WIC |8 Ingresps. la NIC &1 Contratos de Construceian v las interpretaciones
respectivas en la fecha en gue entre en vigencia.

El principio fundamental de la NIIF 15 es que una entidad deberia recanacer el ingreso que
representa la transfereneia de bienes g servicios establecidos contractualmente & los clismss, en
un importe gue refleje la contraprestacion que la entidad espera recibir 2 cambio de bienes o
servicins. Especificamente, la norma aflade un modelo de § pasos para contabilizar el ingreso:
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Pass ©: :dentificar €] contrato con log clientes.

Pas 2t identificar las oblipacionas de gjecucion en e vantrata,

Pasp 3: determinar & precio de la trangaccion,

Paso 4; distribuir el precio de transaceién a las obligaciones ae #zcucién en 2l contrato.
Pazg 5 reconocer el ingreso cuando (0 en [a medida que) (3 encidad sarisfaga la obhigacién.

Segun la N1IF 13, una entidad contabiliza un ingreso cuando 1o en la meadida que) se satisfaga
ung obligacidn de ejecucion. es decir, cuando el “comral” de {os blenes y servigios
relacionados con una obligacion de gjecucion particular s ransfendo af chiente, Se han
afladido muchos mas lineamientos detallados en la NIIF 15 para poder analizar situaclones
especificas. Ademds. la NIF 135 requiere amplias revelacionas,

La administracién de la Compafiia preve que la aplicacion de la NIIF 15 en el futuro pusds
tener un impacta sobre los impories reconocides en los estados financieros (no consolidados]
adiumras ¥ sus revelaciones. Sin embargo. no es posible proporcionar uea sstimacidn
razomablz de ese efecto hasta que un examen detallado hava sido complerado.

Maodificaciones a a NIC 16 y NIC 38 Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacitva ¥ Amortizacion

Las modificacionas g ta WIC 16 les prohiben g las entidades utihzar ur méedo de depraciacian
pard partidas de propiedad. planta ¥ eguipe basado en el ingreso Mhentras que las
modificacionegs & la NIC 38 introducen la presuncion rebatible de que el ingreso no €5 un
oTiniipio apropiads para la amortizacion de wn activo intangible. Esta presuncién selo puede
ser rehaticdd e las das siguientes circunstancias:

»  Cuando =i acovo intanzible es expresado como medida d2 ingreso o
v Cuanda se pueda demostear que wit irgreso v 8l consumo de heneficios econdmicos del
activo intangible se encueneran esvechamente relacicnados,

Laz modificaciones sa aplican prospectivamente pare periodos anvales gue comiensen a partir
del 1 de enero de 2016 o posteriormenta. En la actuahidad. Ja Compaiiia usa ¢l método de linga
recta para la depreciacién ¥ amoriizacion de propiedades, planta, equips v bicnes intangibles,
respeciivamente. La Administracidn de fa Compaiitg considens que £l método de linea recta es
el mas apropiado para reflejar el consumo de beneficios econdmicos inherentes a los
TESpectivos gotivos. por lo tamta, la Administracion de la Compafiia no anficipa que la
aplicacidn de estas modificaciones a [a NIC 16 v {a NiC 38 tendrdn un impacty malerial en los
s3tades financieros {ne consalidados) de ta Corapafiia,

Modificaciones a la NIC 19; Planes de Beneficios Definidos: Aportaciones de los
empleados

Las medificagiones a la NIC 1% explican cémo deberian contablizarse fas apdrtaciones de los
em.pleados & terceras partes Gue se encugntren vinculadas a los planes de beneficios defimidos,
mediante 12 consideracion de si dichos beneficios dependen del nomere de 2fias de servicio del
empleada.

Para las aporaciones que son independientes del numers de aios de servicia, s entidad los
prede recenacer como uaa reduccién en e costo del servicie en ef pericdo en &l que se preste

&1 servimn © atnbuirles a los periodos de servicio del empleads utilizando el método dé la
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tnidad de crédite provectado. mientras que las aportaciones que dependen del nimero de afios
de zervicid, se requiere gue la entidad loz atribuya a los afics de servizio del empleads.

La Admin:istracion de la Compadia no preveé que bs aplicacion de estas medificaciones a la NIC
(% en gl futurg puedens tener un impacto sobre los importes reconocidos en o5 estados
financieros no consolidadas,

Mejoras anuales & las NJIF Ciclo 2050 - 2012

Las mejoras anuales a las NIIF Cicla 2010-2012 ingluven alzunos cambios a varias NilF qus
5€ fncuEniran reswmidas a confinuacion:

Laz modificacijones a la NTIF 2 :(i) cambian las definiciones de “condicjones necesarias para la
irrevocabilidad de la concesidn®™ v “eondiciones de mercado™ ¥ (i) afiaden definicignas para
“condiciones de rendimiento™ ¥ “condiciones de servicio”. que anteriormente se encontraban
imzhuidas en la definicion de *condiciones de trrevocatilidad de Ja concesion™. Las
modificacionas a (g NIIF 7 a2 encuaniran vigentes para transacciones de pagos hasados en
acciones, en los que la fecha de otargamiento es el 1 de julic da 2014 o posterior.

Las modificaciones a Ja NIIF 3 explican que la contraprestacion contingente, ¢lasificada como
un agtivo ¢ pasivg, deberla medirse a valor razonable en cada fecha sobre la que se informa,
independientemente de que la consideracidn contingante sea un instrumento fimanciero dentra
del alcance de la NITF 9. de 1a NIC 39, o up activo o pasive no financiera. Los cambios al
valer razonable (gue no se traten de ajustes de la medicicn del perfods) deberian reconocerse
LMo ganancias o perdicas. Las modificacionss a |la NIFF 3 sz encuentran vigentes para
combinaciones de negocios en fos que la fecha de adguisicidn sea el | de julio del 2014 ¢
posterior,

Las modificaciones a la NTIF & (i) requizren gue una entidad revels los juicios de la gerencia al
aplicar Ins criterios de agregacidn a los segmentos de opearacion. ineluvendo una descripeion de
los segmentos operativos afiadides ¥ los indicadores economicos evaluados para determinar
que los segmentos tergan “caracteristicas econdmicas similarss” ¥ (1) clarifican que una
canciliazién del total de activas de segmentos sobre los que se debe informar, con relacidn a
1oz activos de la entidad solo deberia incluirse 31 los actives del se@inento se proporetonan. de
manera regular, ai responsable de la toma de decisiones de operacicn,

Las modificaciones a las bases para las conclusiones de la NIIF 15 aclaran que la emision de
esta norma v las modificaciones posteriores a la NIC 39 v a [a NIIF 9 no suprimen la capacidad
de medir las cuentas por cobrar ¥ por pagar a corto plazo sin tasa de interés establecida, alos
impartes de las facturas sin descontar, cuando el efecto de descontar no sea significative. En
vista de que las modHicacionss no contienen ninguna fecha para entrar en vigencia, se
considera que deben entrar en vigencia de inmediato.

Laz modificacionas a la NIC 16 3 la NIC 38 eiimunan ciarmas incomsistenc:as en Ja contabiidad
de depreciacidn ¥/o amortizacion acumulada cuando se reevaila una partida de propiedad.
planta » eguipn ¢ un activo intangible. Las nommas modificadas clarifican que el impeorte en
libras bruto s gjusta consistentemente con la revaivacion de iImporte en libros def activo y que
la amortizacion /o depreciacidn acumulada es la diferencia entre el mporte bruto en libros 3
el importe del artive. lueao de considerar las pérdidas por deterioro zeumuladas.



Las modificaciones a la NIC 24 clarifican que una empresa administradora que pravee de
servicios de personal clave de la gerencia a la entidad que informa. es una parte relacionada de
dicha envidad (mformante. For consiguisnee. (g entidad que infrma debenia revalar come
transacciones con partes relacionadas, fos importes mewrmidos para el servicio pagade o por
pagar a la empresa adminissradora por proporcionar servicios de personas clave de la gerencia
Sin embargo, no se requiers la revelacion de [os componentes ds dicha compensacion.

La Admapistracion de la Compaidiia oo prevé gue la aplicazion de £stas modificaciones en el
futurs pueden tenet un impacto en o estadas financieras (mo consolidados),

Mejoras 2auales 3 Jas NIIF Ciclo 2011 - 2033

Las mejoras anualss & las NIF Ciclo 2011 - 2012 in¢luven algunas modificasiones a varias
NI que se encusdtran resiontidas & confinuacion.

Las madificavionas a la WIIF 3 clarifican que e¢sta nomma no splica 2 la contabilizacion de
formacidn de tods tipo de acuerdo conjunio €n ios estados financienos de dicho acusrdo
conjunto.

Las madificaciones 4 1a NIIF 13 explican qua el alcance de (a excepcion del portafilio de
inversiones para medir el valar razonable de un grupo de activos financieros v pasivas
financjeros €n una base peta ineluye a todos los contratos que estan dentro del alcance de. v
contabifizados de acverde con fz NIC 39 o la NTIF 5, inciusd 51 £5tos contratos na sumpian con
las definiciones de activos financieres o pasivos finanseros establecidas en la NIC 32,

Las modificaciones a la NIC 40 aclaran que la WIC 40 v la NIIF 3 no son mutuaments
exncluvenies y. la aplicacidn de ambas normas pusds ser requenida. Por lo tanto, una entidad
que adguiera una propiedad de inversian debe determingr s

ad Bl inmueble cumple ¢on la definicion de propiedad de inversion establecida en la K1C 40 &,
by Latransacgidn cumple con (a defnizidon de combinas idn de negosios segun la NIIF 3.

La Administrazién de la Compafiia no prevé que la aplicacion de estas modificaciones en =1
Tuiuro puaden tzner un impacto sobre los importes reconocidag en (08 estados fraansieras { o
gonsolidados) adjuntos,

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacién de los presentes estados financieros (no consalidados) en conformidad con NITF
requiere que la Administracion realice clertas estimaciones v establezca algunos supuestos inherentes
a la acrividad econdmica de [a entidad, con ef proposito de detarminar Ja valuacion v presentacion de
algunas partidas que forman parte de los estados financieros ino comsolidados). En opinidn de la
Administracién, tales estimaciones ¥ snpuestos estivieron basados en la mejor utilizacion de la
informacion dispoenible al momento. los cuales podrian ilegar a diferic de sus efectas finales,

A CONTINUACION 5¢ presentan las estimaciones ¥ juicios contables oriticos que la administracion de la
Compadia ha utilizado en el proceso de aphicacion de los criterios contables:

F.7 Deteriore de acrivos - A la fecha de clerre de cada pericde. o 2n aguella fecha gque se conaidere

necesario, s¢ analiza ¢] valor de los actives para determinar si existe aleun indicio de que
i
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3.3

3.4

dichos acitvos hubieran sufrido una pérdida por deteriora. En caso de que exista algin indicio
se realiza una estimacidn del importe recuperable de dicho activa, i se trata de activos
identificables que no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la
recuperaliilidad de 1z unidad generadora de efectiva a 1z que perteniece el activy.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas
cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando
el valor del activo con abomo a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera
tenido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

Provisipnes para obligacisnes por beneficios definidos - E| valor presente de las provisiones
pera obligaciones por beneficios defimidos depende de varios factores gue ser determinados en
funeidn de un caleulo actuarial basados en varios supusstos. Bstos sepuestos utilizados para
determinar el valor presente de estas obligaciones inciuye una tasa de descuento. Cualquier
cambig en 103 supuestos impacta en el valor en libros de 1as provisiones de estos bengficios,

Ei actuaric contratade por la Compafita para realizar 2l caleudy actuarial, utiliza ia tasa de
descuento, la tasa de mortalidad y de rotacién al final de cada afio reportados por la
Administracion de la Compafiia, La tasa de descuente es la tasa de interés que debe ser
utilizada para determninar ef valor presente de [os flujos fifuros de caja estimados que s& espera
van a ser requerides para cumplir con las obligaciones de estos beneficios.

Estimacion de vidas hifles de propredad, planta v equipo v actives intargibles - La estimacion
de tas vidas urtiles ¥ el valor residoal se efectuan de acuerdo a 1o mencionado en las Notag 2.7 3

V283

fmpueste o lo rentq diferidp - La Compafita ha realizado la estimacion de sus impuestas
diferidos considerando que todas las diferencias entre e] valor en libros v 1a base tritutana de
los activos ¥ pasivos se revertiran en el future,

Mediciones del valor razonable y fos procesos de valoracion - Los actives disponibles para la
venid de la Compafiia se valoran a su valor razonabiz a efectos de informacion financiera. La
Compafiia ha establecide un mecanismno de valoracion para determinar Jas técnicas v |os datos
de evaluaciin apropiados para ias mediciones realizadas 2 valor razonable.

Al estimar 2l valor razemable de dickios aceives. la Compafiia utiliza davos obserablas an el
mercada en la medida en que esté dispomible. Cuando L2 informacion del nivel | na estan
dispomibiles. la Compafia desarrolia sus teenicas de vaboracidn utilizands modelos intetnos.

Informacién acerca de jas téonicas de salotacion v los insumos otilizados en la determinacion
del valor razonabie de |os activos disponibles para fa venia se describen en la hota 17



4, EFECTIVO Y BANCOS
L= resumen de efectivo v bancas &5 como Figue:
... Diziembpre 31,

14 M3
ien U.5, dalares)

9]

|

Caia 133.160 216052
Bancos 1.637,332 2793085
o LII049) 3018337

5. CUENTAS POR COBRAR COMERUIAILES Y OTRAS CUENTAS PDOR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales v oTras cuentas por cobrat @8 Lomo Sigue:
. Dneiembre 31,

a0l 201
cem ULS, dolares)

(¥ ]

Cuentas por cobrar comerciales:

Clientes locales 3097 75 3816 TR
Provisidn para cuentas incobrables 379.056) (3578400
Subtotal 4813098 3258950
Otras cuentas por cobrar;
Yenta de inversiones en acciones (1) 23,1591 894 267
Empieadas v relaciyngdos 216,598 800,583
Yenta de inmueble (2) 200,527 350,000
Compafiia relacionada (3) 202720 190,020
Crarantias tributarias {Wora [4.7) 171 BA5 777,893
(Zuenra por cobrar SRI & 840
Oitros 131.8:2 KRR
Total 6,760,239 5.532.433
Clastficacian,
Corrignts 8,438,358 4360 838
Mg carrients 321,803 0g0 305
Total 6,760,239 3,52 431

(1) 4] 31 de dictemnbre del 2013, corresponde principalmente a la cuenta por ¢obrar par 1a venta de
las acciones de Librimundi por US$950 mil a un plaze de 10 afios v 4 una tasa de interes del 5%,
Drurante ek afio 2014, se determinaron nuevos témunoes para la liquidacian de la referids cuenta
par cobrar, en el cual se establece que se pagard la totalidad del saldo en marzo del 2015 y se
aplicara un descuenta por pronto pago al comprader.

(2) Corresponde a lg cuenta por cobrar por la venia de un terrene a Fundacidn El Comercio por
E85200 mil con un plaze de 5 afios con una cuotas anual de TSS50 mil.

S



{3) Corresponde principalmente a una cuenta per cobrar 2 su compadiia relacionada Editdila 5.4, por
LS3195 mil. Segun fa Ademimisteacidn, durante el afic 2013 la Compariia se fusignara con su
compadia relacionada. por |o tante, la referida cusna se eliminaria producto de dicha transaccion.

La Administrazion de la Compatiia ha provisionado como cuentas incobrables wdos los valores que
superan los 184 dias de plazo segin los porcentapes establecidos en la politica de deterioro de cuentas
por cobrar vencidas, los saldos que estan en procesos judiciales (ineluidos come vencidos a un afio)
won provisionades en su totalidad.

Antigiiedad de las cuentas por cobrar vencidas pera no deterjoradas: Tn detalle de la antigliedad de las
cugntas por cobrar vencidas pero no detenoradas es como sigue:

... Dhiciembre 31....
2014 2013
{en L5, dolares)

1- 6 dias o644 873 1,715,949
6 1- GG dias 115,574 187 345
*as de 90 dias 522512 378 083
Total 1286939 481 647

Durante eners dei 2015, se recuperd USS112 mil de la cartera de 6] - 90 v USS42D mul de mas de B0
Glas.

Carmbios en la provision para cuentas incobrables: Los movimientos de fa provision para cuentas
ineobrables fueron como sigue:

2014 2013
{en U5, ddlares)
Saldas al comienza del afo 357,340 275361
Frovision del afo 116,411 1924 338
(Castjgos (95.195) (1120789
Saldas al fin del afo 379,056 137,840

La concentracman del riesgo de crédito s limitada debido a que la base de clientes es amplia e
independienie.

ESPACIO EN BLANCO



G.

OTROS ACTIVOS FINANCIEROS
LU resumen de otros aetives financiros @& coma sigue
. Dicigmbra 31,

=014 2013
en L%, dolares)

Acrivas financieros medidos ol cosi amartinads:
Certificadas de depdsizas (1) 1,300,000

Activas fingmeieres medidos ol valor razonable con
cambio en otro vesulrads integral
Portafolio de inversicnes: (2}

Fondes de inversion 1.045 BL7 JTERE(R
Acciones 33637 T Rril
Etzctivo 73,424 T3 185
Bonos 7,123 10,062
Subtoral 1958003 2051737
Total 323K 003 205,737

(1y Al dediciembre del 2014, la Compafiia mantiene certificados de deposito 4 plazo por U551
miilon ¥ US$5300 mil en un banco local, a una tasa de interes anval gl 3.75% v |,23%
raspesivamente, v con vencimienio on enara del 20135,

(23 Al31 de diciembre del 2014, la Compafia mantizne un portafolio de inversiones en &l exterior
disponibles para (3 venia, cuvo custodio s Banco Sabadell. La Compania mantiene scciones
principalments en compafiias que cotizan en bolza v fondos de mversién, La Administracion de
la Compafiia informa que las referidas inversiones garantizan el préstamo otorgado por el Banco
Sahadellen el 2014 (Neta 120,

INVENTARIOS
L'n resumen da mMyENtarios £5 COma Sieue:
... Dictembre 31,

202a I

ten L8, dalares)

Mareria prima |.768.64% 2,686,743
Repuestos 156 623 1,134,600
Optativas 1,763,076 922 133
Suminisiros v materiales 370,248 28 308
[mportaciones en trénsito L772.345 1700543
Teral 6,831,457 6,852 876

La Admuustracion de la Compafiia informa que los inventarios de materia prima (babinas de papel)
por US51.4 millones garantizan el prestamo que la Compafiia mantiene con el Baneo General
T



Rumifighur (™ota 12 Duranie fog afios 2014 v 2013, los costos de los inventarios reconocidas en
rezultades fueron de LSE13.8 mallones v US512.7 millones, respectivamente,

OTROS ACTIVOS

Lnresumen de otros achivos es coma sigue:

Ofrzs de arte
Seguros anticipados
Otros

Total

Clasificacion:
Corrients
NO cormTiente

Total

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Ut resumen de propiedades. planta y equipo o5 ¢omo Sigue:

Coste
Depreciacion acumulada

Total

Clasificacion,

Terrenas

Editicios ¢ instalaciones
Muaguinaria 5 equipa
Vekhicuios

Equipos de computaciin
Muehles v equipos de oficina
Constriscidn en curse

Total

. Dieiembre 31,
2014 2013
jern L5, ddlares)
02710 S02.710
173,763 i30651
209,183 38008
1285656 1.080,569
33246 177,859
G2, T 02,710
1,285,654 1080565
o Deiembre 310
~0l4 2013

{en U5, dotares)

34,842 497 35.042 632
{8.746,850) (7,015 998)
26,005 /37 28,006,644
4.830.964 4.830.969
B.515,759 B,717.979
3.589. 550 PALLERD
1315985 1,749,823
781,833 1.048.491
Tall 134 861,573
23.386 106,289
26093637 2 44
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9.1  Actives en garantia - Al 31 de diiembre del 2014, vehfculos por US$592 mil, han sido
pignoradas para garantizar 2l préstamo que la Compafiia mantiene con el Banco de Guayaquil
5.A. bajo la figura de prenda comercial. La Compafiia no estd autorizada a pigrnorar £stos
activas COMS garantia para otros préstamos ni para vendsrlos & otra compafiia.

10. ACTIVOS INTANGIBLES

Loz mavimieatos de actives intangibles fueron comeo sigue:

214 2013
len L .5, dolares)

SRaldas al inizio del afio 3011453 2352003
Adiciones t1) 129 365 420947
Reclasificacion de orros activos k5,356
Bajas {54,193
Amoriizacian del afio (482,183} {355,881
Saidos al final del ako - 444 2.111.45%
Clasificacion:
Licencias 1.402.0320 1.456,08]
Base de clientzs ARAS 828,663 876,015
Software 387374 713,282
Crondwill 63.518 65 818
Citros _asa 255
Fotal =084.444 3114535

t1} Enel afio 2013 corresponde principalmente a iz adquisicidn e fmplementacion del sistema
editorial { XalokWebh) por USE198 mil v adguisicién da un software para mensajeria por USFI41

il

LG



11, INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

Ur detaile de [a participscion en inversionas ea subsidiarias ¢s como sigue:

Proporcion de participacion

accionariy y poder de vota Sa)do Conrabla
...Diciembra 31.... .. Dvciembre 31,. .,
C‘.amp_aﬁias subszidiariaz 2014 agls R 2013

{en .5, dolarec)

Ecuadoradin S A, 99.98% LR 702,423 T2 425
Editdila 5. A, 10000 QR .O0%; 100,000 25 200
Citros 19,44 9,446
Tol RREN | 4637

Los estados financieros de Grupo & Comercio CLA. por el afo terminada 2l 3! de diciembre del 2014,
también s& presentan consolidados con sus compafias subsidiarias én las cuales poses contral. tal
como o establece la NIIF 10 Estados firancigros conselidadas, sin embargn, por requerimienio de la
Superintendencia de Comparias, Grupe el Comercio €. AL presenta estados financiaros separados.

Loz movimientos de inversiones en subsidiarias fugron come sigus;

2614 20l3
ten LS. dolares)
Saldos al cornienzo de! atio 46,371 71,871
Adiciones (1 T3.S00 3 800
Saldos al fin del afio £oi471 246,371

(1) E16 de febrero del 2013, se constiruyd la Compafiia Editores de Diarios Locales Edidilo
Sociedad Anonima, con un capital suscrito de US$ 100 mil dividide en 100 mil agcionas, Al3]
de diciembre dei 2004, el capital pagado total es de USE!00 mil

'

]

=
'



12. PRESTAMOS
L'n resumen de los préstamos es como sigue:
... Diciembre 31,...
0.3 2613

(en U5, ddfares)

(Garantizados - al cosio amornizado:

Banco Sabadell {1} 1,000,000

Banco General Rumifiahut 5.4 (2} 4495 599

Banco de Guavaguil 8.4, {3 204,550 329477
Banco Bolivanana C A, (4} 125000

Banco de la Produceion $.A. Produbanca 341,939
Banco Pichincha C A, 307157
Total i 829519 W78 i3
Clayificacion:

Corriente 280326 762386
Nocorrients [.549.[93 26387
Tortal 20 4] 978,773

(1} Préstamo otorgado por Banco Sabadell €l 23 de noviembre del 2014 per USS1 milldn, destinado a
capital de trabajo. vence en 2017 v con una tasa de interss varable dal 1.25 % anual mas la tasa
libar

{3y Prestamo otorgads por Banco General Rumifiahui 8.4, el 26 de noviembre del 2014 por LSS50
mil. destinado a capital de trabajo, vence en noviembre del 2017 v con una tasa efectiva del 9.25%;
aaual.

(3) Préstamos otorgadas por el Banco de Guayaquil 8.A. para la compra de vehiculos por USS3ET

mil. [os mismos que estan garantizados con la prenda de (os mismas bienes adquiridos, 4 und tags

efectiva anual dal 8.7% v vence en abril del 2017,

(43 Préstamo otorgado por Banco Bolivariano C.A. el 24 de enero del 2014 por TSS500 mil,
destinado a capital de trabajo, vence en enero del 2013 v con una tasa efectiva del 5.9%,

1
Faa
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13. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Un resumén de cuentas por pagar cownercialas y ofras cuentas por pagar 85 como sigue;

... Dhelembre 30,
01g 2013

=

ten ULS. dilares)

Cuanias por pagar comérclales:

Proveedores del exterior (1) 3,032.526 3.931.012

Broveedares locales 1.988.748 2146478
Otras cuentas por pagar:

Agencias Receptoras de Avisos - ARAS {23 232,539 564289

Avisos de crédito publicidad 204298 776906

Dividendos por pagar accionistas 321,323 382940

Citros B3E.ETS 414,529
Toial 73397 8238174
Clasificacian:
Corriente 7721578 FRE R A
Ne carrientz 127 17.634 203 407
Tiatal 1338212 LY. N

{1y Al3l de diciernbre del 2014, incluye valores por pagar a provesdores de materia prima (papal)
por USE 1.6 muiliones ¥ provesdores de eprativos par USS 1% millones.

{2y Corresponds a las cuentas por pagat a terseras. por la compra de las Agencias Recepioras de
Avisos ARAS (VerNom 1y L.



14. IMPUESTOS

P41 Activos v pasivos def afio corrienie - Un resumen de activos v pasivos por Unpuestos comientss
£5 COMe sigus:

... DHeisrnbre 31,...
014 LR
jen U5, dolarest

§ -+

ACtivos por (MpUEstos corrientes:
Credita mbutarie por Impuesto a la Salida de Divisas -

15D 404,813 243483
Retenciones en {a fuente de Impuesto a Ja Renta 68,014 11.199
Total 362 g7 14 682
Pasivos por unpusstos corrientes:
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta por pagar 118,145 460,905
Impueste al Valor Agregado - TV A por pagar 08420 21163
Retenciones de Impuesto al Valor Agregado por pagar b6.156 103,687

Total 502,755 176,753

4.2 Conciliacion tributaria - contable del impuesto a la rerta corrierte - Una reconciliacion entre
la utilidad (pérdida) segin estados financieros ¥ el gasto por impuesto a la renta cortiente, es

cOmo §igue:
2014 2073
len 1.5 dolares)

Uniidad iperdida) sezun estados financisros aates da

impuasto a la renta Q41758 [FHT.G38)
Gastos no deducibles 1.256,78] 2,330,040
Ingresos exentos {94,548
Utilidad gravable = 53 1516453
Impuesto a la renta causada (1) _ 483,678 333620
Anticipo caleolade (2) 553 407
Impuesto a la renta corriente cargado a resultadas _ 553 407

{1} Da conformidad con disposiciones fegales, [a tarifi para el fmpuesto a fa renta, se cajcufa
en un 22% sobre 135 utilidades sujetas a distribucidn v del 12% sobre las utilidades sujetas
a capitalizacicn,

(2) A parter del afio 2014, se debe considerar como impuesto a la renta minirno el valor del
anticipo caicutado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activa, 0.2% del
parrimonia, § 4% de ingresos gravados v 0.2% de costos v gastos deducibtes.

]
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Para ¢l afio 2014, la Companifa determind como anticipo de impuesto a la renta de
USS352,207{IUS$567.773 para el afio 2013 sin embargo, el impueste a la renta causado
del afio es de USF483 678 (LIS5333 620 para el ano 23133, Consecusmenmante, la

Compafia repisird en resultados USSI52, 407 (U'SE367.773 para el afio 2013 equivalente
al impuzsta a la renta minimo,

Las declaracionzs de impugstos han sido revisadas por las autoridades sributarias hasta ¢l afio
20419 ¥ som susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2071 al 2014,

£ juitia v fulia del 204 1, ot Servicio de Rentas Internas - SRI emitd las actas de
determinacion de los gjereicios econdmicos 2008 v 2005, en las cuales se determind un valor
edicional & pagar por impeesto a la renta de LSS 1 milldn « US36%92 mil. respactivaments. La
Comparila sz encusntra en proceso de impugaacion de las glosas determinadas por el SRIy
enlrégd como garantia tributaria el 1% de [as glnzas emitidas (Ver Mo 3 v 23

Movimientt def crédilo tributarie para impresie a l@ renta - Los movimientos del crédite
rributario para impuesto a la renta Teeron como sigue:

2014 2013
(en U5, golares)
Saldas al comienza del afio t314.682) (1,932
Provision del afio 332,407 267,173
Pagos efecruados (BOD 552 (B50.525
Saldas al fin del afie S 877 {314.682)

Pagos Efeciundos - Corresponde al anticipe pagada, retenciones en la fuent2 2 impuasta a ta
salida de divizas.



K4 Soldos del impuesio diferide - Los movimientos de activos (pasivos) por impuestos diferidos
fueron como sigue,

Saldos af comienzo Reconccidoen  Saldos al fin
de] afio los resultades del afic
. Aen L.S. ddlares) ..

Afte 20014

ACENUE (PRSI POF IRpHESIGS
diferidos en relacion a:
Depreciacion de propiedades,

plantz v equipa revaluados i1.366, 707 16,556 (152024 ]y
Amattizacion de intangibles 39.262 21.038 60.321
Total 67615 (145292000
Afg I3

Activos tpasiies) por Impuesios
FIPeRRAE e FEfQCigR @
Depreciazion de propiedades,

planta v squipo revatuados (1,373,571 {193,226) (1.366,797)
Amartizacion de intangibles {122.879) 162.14] 39,242
Total (1,4596,450) _{31.085} (L2703}

14.5 Aspectos Tributarios

Ley Organica de Fncentivos a le Produccion y Prevencign del Fraude Fiscal - Con fecha 29
de diciembre del 2014, se promulgd la Ley Organica de Incentives a ta Produccion v
Prevencidn del Fraude Fiscal la misma que incluye entre otros aspectos tributarios los
siguientes:

Ingresos Gravados

Se considera como ingresos de fuente ecuatoriana ¥ gravados con ] Impuesto a Ja Renta la
ganancia provenients de la enajenacion de acoiones, participacionss ¥ derechos de capital,
D= la misma manera se considera ingreso gravado el incrementa patrimonial no justificade.

Exenciones

Se establece una limitacion g la exencitn correspondiente a dividendos v utilidades,
determmande que si &l beneficiario efectivo de las utilidades que perciban las sociedades ¢
personas naturales €3 una persona natural residente en el Ecuadaor, la exencidn del impuesta
a la renta no sera aplicable.

+  Se elimina la exoneracidn para la ganancia ccasional provenients de la engjenacion de
acclones o participaciones. Las sociedades deberdn informar este tipe de transaccionss a la
Autoridad Fiscal, su incumplimients sera sancionado con una multa del 5% del valor real de
la wansaccion

]
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Deducibilidad de gastos

En el caso de activos revaluados, el gasto por depreciacion de activos revaluados no sera
deducible.

Se esmablece una deduccion del 150% adicional por un periodo de des afios sobre las
CEMUNEraciones v aportes que se realice al [ESS para el casa de adultos mayores v
migrantes mavores dz 44 afios que hayan retormado al pals,

Se glimlinan las condicionss que actuaknente dispone la Ley de Régimen Tributario Intermno
para la eliminacion de los créditos mcobrables v se establece que las mismas s&
detzrminaran via Beglamento,

Via reglamento se estableceran los [imites para la deducibilidad de gastos de regalias,
servicios idenicos. administrativos y de consultoria en general, efectuado eatre partes
relacionadas.

S permits el reconocimiento de activos ¥ pasivos por impuestas diferidos. determinando
que 2l Reglamento establecera los ¢asos ¥ condiviones. Las normas teibutarias prevalecerin
sabre lay contables v finangieras,

2 3¢ qeeptara la deduscion por pérdidas en ta enajenacién ocasional de acciones,
pariizipaciones o derechos de capital que s¢ den entre partes relacionadas,

o se parmite la deduccidn por 2l deteriore de activos intangibles con vida atil jndefinida.

Utilidad ¢n la Enajenacidn de Acciones

Se define el calcule de la unilidad gravable en la enaienacion de scciones, participaciones u
ptres derechos de capial:

. El ingreso gravable serd ef valor real de la enajenacion.
- Eicosto deducible serd el valer nominal. ef valor de adquisnition o el valor patrimonial

proporcional de las aceiones de acuerdo con 14 téonica financiera, También serdn
deducibles los gastos directamente relacionados con la enajenacidn

Tarifa de impuestos a la renta

Se intreducen reformas a la tarifa del Impuesto a la Renta para sociedades, estableciendo
como tarifa peneral del Impuesto a la Renta ¢l 22%. no obstante la tarifa impositiva se
incrementa al 25% sobre a proporcidn de la base impenible que comresponda a la
participacion ditecta o (ndrecta de sOCINs, Accionistas, benefTeiarids o similares. que sgan
residentes en paraisos fiscales o regimenes de menor imposicion. $i dicha participacion
excede del 30% la tarifa aplicable para la sociedad serd del 25%.

Los beneficiarios de vnlidades o dividendes que se paguen o acrediten al exterior pagaran la
tarita general prevista para sociedades previa la deduccidn de los créditos iriburarios a los
que Tenga derecho,

Elingrese gravabie que obtenga una sociedad o persona natural no residente en ¢f Ecuador
par la ¢ngjenacién de acciones, participaciones u oTros derechos de capital pagard la tarifa
general impuests para las sociedades, debleads )2 sociedad receptora de la inversiom actuar
corle “sustine” del contribuyente v efectuar la retencién del impuesto.



Anticipo de impuesto a la renta

Para efectos del calculo del Anticipo de Impuesto a la Renta no se debera incluir en la
formula el valor del revahlo de los actives par aplicacidn de las NIIF, tanto para el rubro dei
scnvo v del patrimonio.

Se excluira del caleule del Anticipo de Impuesto a la Renta los montos referidos a gastos
incrementales por Ja generacion de nuevo empleo, adquisicion de nuevos activos destinados
a la mejora de productividad & innovacidn recnologica v aqueilas inversiones nuevas y
productivas ¥ gasios efectivamente realizados que se relacionen con los beneficios
tributarios para el pago del Impuesto 4 la Renta que recongee &l Cadigo de la Produccion.

Reformas a la Lev Reformatoria para la Equidad Tributaria del Ecuador

Impuesto a la Salida de Divisas

Los pagos efectuados al exterior por créditos obtenidos peor entidades ecuatorianas. estaran
exentas Unicamente respecto de aguellos ereditos para financiar segmentos definidos par el
Comitd de Folitica Tributaria.

Se establece eomg heoha generador del ISD cualquier mecanismo de extineion de
obligaciones cuando las operaciones s2 realicen hacia ei exterior

15. OBLIGACIONES ACUMULADAS

Lin resumen de obligaciones acumuiadas es como sigue:

. Diciembre 31,
2014 2013
{en 115 dolares}
Beneiicios sociales 381.933 972 828
Parucipacion a trabajadores 166,192
Mras 11,488 15,0415
Toral 759,615 73

Parsicipacion a Trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los wrabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 13% aplicable a las utilidades liquidas o
contables. Los movimientos de ia provisidn para participacion a wabajadores fueron comao sigue:

2014 =013
{en 1.5, dalares)
Saldos al comienzo del afio 335,624
Frovision del afio 166,192
Fagos efectuados $355 624)
Seldes al fin del afio 166,192 _ -



16. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS

Un resumen de las obligaciones par beneficios definidos es ¢omo sigue;

... Dhiciembre 31....
e o0)3
len LS, dolares)
Jubilagicn patranal 1754513 360,667
Bonificacion por desahucio 009 694 1,028 758
Total 5,763,207 5388073

fo.1

I 2

Fubilicidn patronal - De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Trabajo. los wrabajadores
Jque fJor veinticiacd afios o mas hobieren prestsado sus 2ervicios en forma contiauada o
mterrumpidsa, tendran dergcha a ser jubilados por sus empleadares sin perjuicio de 8 jubilacian
que les corresponde en su condicidn de afiliados al Instituio Ecuatoriano de Segunidad Social.

Los movimienios en el valor presente de la oblipacide de jubilacién pattenal fueron como
sigua:

0.4 2013
ien 11,5, dolares)

Saldos al comienzo del aio 4,360,647 4036418
Costo de los servigios del perioda corrieme 11,723 467978
Costo por 1nrerases 206.635 AR AT
Pérdidas (ganancias) actuariales 221.941 LiTTRL)
Lasto de los servicios pasados. inclhige

ganancias sobre redueciones 1518056 1283725
Beneficios pagados (118,399 (113.039%
Saldos al fin del afio 175453 2360 667

Bonificacion por desghucio - De acverdo con disposiciones del Cédige de Trabajo. en las
ca505 de terminacidn de la relacion laboral por desabucio solizitado por el empleador o por el
rabajador, la Compafila entregara el 25% de la vltima remuneracion measual por cada uno de
los aflos de servicio.

Los movimientos en €] valor presente de obligacion de bonificacion por desahucio fueron
ZOMmao sigue:

il 2013
ten LIS, dolares}
Saldes al comienzo del afio 1028, 258 1.15.058
Costa de los servicios del periodo comente O1.670 112732
Caste par intereses 0335 69,547
Pérdidas acrieariales TR 9,783
Beneficing pagados (173,430 [182,853)
Saldos al fin del afo 1,006 694 2R O58

.38 -



Los calculos actuariales del valor presente de la obligacion devengada por concepta de
beneficios definidos fueron realizades ef 21 de diciembre de 2014 v 2013 por un actuario
independiente. El valor presente de las obligaciones por concepto de beneficics definidas ¥ los
costos del servicio actual v el costo dei servicio anterior fugron calculados utilizando el método
de |a unidad de erédrio proyectada, Bajo estz metodo las beneficios definidos deben ser
atribumidos al periodo de servicio del empleade ¥ basadas en la formula del plan. de tal suerte
que se atribuye |a misma cantidad de beneficio a cada afio de servicio, considerando 2] uso de
hipotesis actuariales para caleular e] valor presente de dichos beneficins. Estas hipatests
reflajan el valor de dinero a través del tiempo. el incremento salarial v las probahilidades de
pagn de estos beneficios,

Las ganancias ¥ pérdidas actuariales que supan ce los ajustes par la experiencia y cambios en
los supuestos actuariales se cargan o abonan a resultados.

Las hipotests actuariales significativas utibizadas para la determinacicon de Yas obligaciones por
beneticios definidos som |a tasa de descuento, incremento salarial esperado v la mortalidad. El
analizis de sensibilidad detallado a conrinuacidn s2 ha desarrollzdo en base a los cambias
razonablemente posibles que se produzean al final del periodo de referencia de los respeetivos
SUpLEstos.

51 |a tasa de descuento vara en 50 puntos {mayor o menor), la oblizacion por bengficios
definidos, disminuina por USE30% mil {aumentana por USE342 mil).

Si los incrementas salariales esperadas {avmentan o disminuyen) en un 0.5%. la obligacion por
beneficios definidos se incrementaria en U$336 mil (dsminuiria por US$323 mak).

51 la esperanza de vida (aumenta ¢ disminuye) por un afic tanto para hombres como para
mujares. la obligacion por beneficicos definidos aumentaria en 183167 mil (dismminuiria en
LISS16% milh

El andlisis de sensibilidad presentado anteciormente puede no ser representativo de la vanacion
real en la obligacidn por beneficios definidos. wa que €5 paeo probadle que el cambio en Jas
hipdtesis se produzean en forma aislada wnos de otres (alzunos de los supuestos pueden ser
correlacionadas),

Es importants mencionar, gue en ek andlisis de sensibilidad degarrollado, el valor presenie de
las oblipaciones por beneficios definidos se caloulo utibizando el método de crédito unitario
provectado. que es €l mismo gque el aplicado en el calculo de 1a obligacion por beneficios
definidos recongcido en el estado de situaeidn financiera, No hubo cambios en los metodas ©
hipotesis utilizados al elaborar el andlisis de sensibilidad respecto a afios antenores.

Las presunciones principales wsadas pata propésitos de los caleulos actuariales son las
siguisntes;

... Digiembre 3].. ..

2054 2003

% T

Tasa de descuento 7.5 7.0
Tasa esperada del incremento salarial 30 3.0



Los importes reconocidos £n los resultados respecto a dichoes planes de beneficios definides
so6 103 siguientes:

2014 2013
(en miktes de UV 5. dalares)
Costo actual def servicio 505,392 580,730
Intereses sobre [a obligacion 364,077 342,358
(Ganangcias)pérdidas actuariales reconocidas en el afio 214.832 7998
Efecto de reduccionss v liquidaciones anticipadas 3180306 (283725}
Total 787,145 47361

Durante los afos 2014 ¥ 2013, gel importe del costo del servicio. FSS503 mil v USS388 mil
respectivamente han sido incluidos en el estada de resulrados como <0810 de ventas ¥ ¢l
importe restante en los costos de administracion.

17. INSTRUMENTOS FENANCIEROS

I7.1  Gestion de riesgos financieres - En el curso normal de sus negocios y actividades de
financiamiento. la Compaifiia estd expuesa a distintos riesgos de naturaleza financiera que
pieden afectar de manera mas o menos significativa al vafor econdmice de sus flujos ¥ activas
Y, N CORsecusneia, sUs resultades,

La Compafita dispona de una organizacidn y de sistemas de informacion. adminisrados por la
{Gerencia Financiers que permiten identificar dichos riesgos. determinar su magnited, proponer
al Directorio madidas de mitigaeidn, ejecutar diehss medidas v controlar su efgctividad.

A fontinuacion se presenta una definicion da los riésgos que enfrenta la Compafiia, una
caraclerizacion v cuantificacidn de éstos ¥ una descripeidn de las medidas de mitigacion
actedimente en uso por parte de la Compafiia, si es et caso,

I7.4.1 Riesgos en las tasas de interés - El endeudamiento a tasas variables exponz a la
Compafia al riesge de tasas de interés sobre flujos de efectivo, en cambio, el
endeudamiento & tasas fijas la expone al riesgo de tasa de interés sobre al valer
razonable de sus pasivos. La realidad de) mercado financiero local ha determinado que
la Compafiia mantengs su endeudamiento en instrumaentos financieras que devengan
fazas fijas.

La Compaiiia analiza su exposicion al riesgo de tasa de interés de manera dindmica.
Se simulan varias situaciones hipoteticas tomando en cuenta las posiciones respecto de
refinanciamientos, renovacién de las posicionss existentes. financiamiento alternativa
v cobertura. Sobre la base de estos escenarios, se caloula &l impacto sobre la utilidad o
pérdida de un movimients definido en las tasas de interés. Debido a que en el pais se
mangj & una politics monetana con divisa extranjera (Ddlares de los Estados Unidos de
Arnérica), tas tasas pasivas referenciales presentan baja volatilidad v en cansecuentia,
no se realiza un andalisis de sensibilidad al respecto, (Tasa pasiva referencial promedio
aproximada del 2014 ¥ 2013 &5 4.02% v 3.89%, respectivamente).
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Riespo de erédito - Bl riesgn de crédity se refiere al riesgo de que una de las partes
meurmpla con sus obligaciones contractuales resultando én una peérdida financiera para
la Compania. Las politicas de administracién de crédito son aplicadas principalmente
por el drea de cartera v finanzas. El riesgo de crédito surge del efective. equivalentes
de efectivo v depdsitos en bances e imstituziones financieras ¥ la exposicion a4l mismo,
praviene principalmente por la venta de Henes o servicios de cada unidad de negozio,
Adicionaimente, las politicas de crédito en cuanto a montos ¥ plazos han side definidas
de mangra especifica de acuerdo a cada unidad de negocio v en base a la naturaleza de
los mismos. Los sujetos de crédite son principalmente cliente de publicidad v
distribuidores.

Respecto a las instituciones financieras donde se mantiene el efectivo. sus equivalentes
¥ las inversiones en instrurmentas financieras, generalmente de corta plaza, tienen
calificaciones de riesgo independiente que denaten niveles de solvencia ¥ respaldo
adecuados: dichas calificaciones deben ser romo minimo de "AAAY

Riesgo de liquider - La principal fuente de liquidez de la Compariia es 2l flujo de caja
pravenients de sus actividades comerciales. Parz administear la liguidez de corto
plazo, la Compariia se basa en los flujos de caja provectados para un pericde de doce
meses con revisiones periddicas y actualizaciones presupu@starias mensuales.

Loz excedentes de efective mantenidos por la Compatiia ¥ saldos por encima del nivel
reguerido para la administracidm del capital de trabajo se colocan en iaversiones
temporales de renta fija v renta variable en 2l sistema financierg local e internacional.,

Rieggo de capital - La Compafia gestiona su capital para salvaguardar la capacidad de
la misma de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retomos a
sus accionistas, beneficios a otros grupos de interds ¥ mantener una estructura de

capital optima para reducir €] cosw del capital.

Consistente con la industria, la Compartia monitorea su capital sobre la base del rarie
de apalancamiento. Este ratio se caleula dividiendo el patimonio para el astivo total,
De este indicador se puede determinar ¢l origen de 1os fondos para la operacion de Ja
Compariia.

Les principales indicadores financieros de la Compafiia se detallan a continuasion:

Cagital de rabajo US$6.2 millones
Indige de liquidez L.43
Fasivos totales [ patrimonio 078
Apatancamiento 057

La Administracion considera que los indicadores financieros antes indicados estan
dentra de Ips pardmetras adecuados para una organizacion del tamafio ¥ nivel de
desarrollo ge la Compafila.

S5l .
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Categorias de instrumentos financieros - El detalle de 1os activos v pasmvas financieros
antenidas por ba Compafiia ez comp sigue:

... Digiembre 31, .
14 T3
ien LLS. dolares)

J

I

ACInos Finanoieros:
Cioate amortizada.

Efectivo v bancos (Mot 43 1,770,492 3015137
Cuentas par cobrar comerciales ¥ Otras cuenias par
cobrar (Nota 5) 6,760,239 5,552 433
Ortros activos flnancieros (Nota 6) 1.50:0.000
Total L0031 8.567.57

Valar razonable con cambio en otro resultade integral:
Inversiones en acciones ¥ fondos de inversion (Nowa §) 58,003 T{5].737

Basivas finenelieros:
Costa amortizada:
Cusentas por pagir comerdiales ¥ olras cuemntas por

pagar [~ota 13} EARE LI 8238178
Préstamos (™Nota 12) 829 519 978773
Tatal 9 568 73! Gola,947

Valor razonable de loy instrumentos finencieres - La Administracion considera que los
unpores en libros de los actives 3 pasivos financierss reconaeidos al costo amartizada en los
astados financieros se aproximan a su valor razonabla.

Fril Técnivgs de valuacidn v presunciones aplicadas para prepdsites de medir el valor
razonaile de instrumenios financieros - B valor razonable de los actives v
pasivos financigros se determinan de la siguisnte forma:

Mereada active: preciox cotizados - El valor razenable de (95 activos v pasfyas
financieros con términos ¥ condiciones estandar v negociados en los mercados
liquidos actives se determinan con referencia a los precios corizados en dichos
mercados vigentes a [a fecha de reporte. Cuandy los precios actuales de alerts
no estan disponibles, ef precio de la ransaccion mas recients provee evidencia
del valar razonable actual siempre v cuando no hava existido un cambio
significativo en (as elrcunstaneias econdmras desde 1z fecha de Ja ransacoion,
Si las condiciones han cambiade desde la fecha de la tranzaccidn (por gjemplo
un cambio en g tasa de interés libre de riesgo. la calificagian de rigsgo dal
cotesor, lg legislecion rributaria, eto ) el valor razonable refleja el cambio en Jas
condiciones de referencia en funcidn de los precios o tasas actuales para
instrum=ntos similares,

Mercado no getive: téonica de valuacidn - Si el mercado para un activo
financiero o pasive financiero no s activo, la Compafiia establece el valor
razonable empleando técnicas de valoracidn que inchuyen el usa de informacion
disponible sobre ransacciones recientes enre partes imieresadas v debidaments

San
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informadas. la referencia a atros instrumentos sustancialmente similares ¥o al
analisis de flujos de efectivo descontados basado en presunciones
aprapiadamente sustentadas {cjemplo: con precios o tasas de mercado!

Mediciones del vafor razonable reconocidas en ef estado de sitnacidn financiera - La
siguwiente tabla proporciona un analisis de los instrumentos financieros que s¢ miden luego del
reconocimients infclaf af valor razonable, agrupados en Niveles que abarcan dei [ al 3 con base
en el grado al cual se observa el valor razonahle:

+  Mivel | las mediciones del valor razonable son aquellas derivadas de jos precios conizados
(no afustados) en los mercados activos pard pasives o activos ideénticos. Al 31 de
diziembre dal 214, los tnstrumentos financieros a valar razonabla con cambios en otro
resultade integral se clasifican en este nivel;

+ Nivel Z las mediciones del valor razonable son agquellas derivadas da indicadores distintos
a los precios cotizados incluidos dentro del Nivel & que son observables para el active o
pasive. bien sea directamente {es desir como precios) o indirectamente (e decir derivados
ge los precios), Al 31 de diciembre del 2014, ne existen instrurnentos financieros
clasificados en este nivel v

+  Wivel 3 las mediciopes del valor razonable son aguzllas derivadas de tas téenicas de
valuacion que incluyen los indicadores para los activos o pasivos que po 5@ basan en
informacitn observable del mercado findicadores no observablesy, Al 31 de diciembre del
204, ne existen instrumentos financieros clasificados en este nivel.

Dwurante 2l periodo ne se observaron transferencias entre niveles,

Presuncignes significarivas uiifizadas al determinar ef valor ratonable de los actives
financicros y pasivos finoncieros

Inversipnes financiergs - Los valores razonables de las miversiones cotizades. tales como
acciones. som determinadas usando precios de oferta del mercado.

Préstarmgs bancarios - El valor razonable de fos prestamos es estimado usando el modelo de
flujos de efectivo futurps descontados. Los instrumentos, gn Ja medida de lo posibla. son
agrvpados en grupos homogéneos segregados por las tasas de interés v vencimientos, En
general, las flujos de efectivo contractuales son descontados vsando una tasa de descuento
estimada que un participante del mercade podriz usar en la valuacion de instrumentos con
YEMCIMienios, tasas de interés v riesgo de crédite similares.

Al 31 ge diciembre de] 2014 ¥ 2013, |a tasa promedio utilizada para descontar los flujes de
efectivo fue de 9.25%.

43 -
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Capital Social - E| capital soctal autorizado consisie de 4 0,000.000 de acciones de LS$0.04
valor nominal unitario, las cuales otorgan un ¥oro por aceidn v un derecho a los dividendos.

Keservas

Reserva Legad - La Lev de Compafiias requiere que por lo mencs el 10%: de la otifidad anoal
sea aproplado comd reserva fegal hasta que ésta como minimo aleance gl 50% del capital
social. Esta reserva no es dispenibie para el pageo de dividendos en efectiva pero puede ser
capitalizada en su totalidad.

Reserva por Revalpacicn de Inversiones - Representa las ganancias ¥ perdidas acumuladas
que surgen de la valuacién de las inversiones dispenibles para la vensa que han sido désignadas
4l velor razomable con cambios et otro resultads integral (ver Nova 6). Bstas reservas se
transsieren 4 resultados cuando se realizan. Los saldos acreedores no pueden ser capitalizados
¥ no ¢sTén disponibles para el pago de dividendos. La pérdida derivada de la revalorizacion de
los activps financieres disponibles para la venla dusante el afio fue de USE20.602 (L55242 057
zanancia para el afio 2013) ¥ el valor ransferide a resultados durante el afio fue de L5398.501.

Utifidades Retenidas - Un resumen de as utilidades retenidas es como sigus:

... Dreiembre 31,

2014 2013
.. jen L8, délarest ...
Lulidades retenidas - distribuibles 183566 1219002
Resultadas acumuelados provenientes de la
adopzida por primera vez da fas NIIF 066.3. 0966310

Otras utilidades derivadas de la nuzva medicion de la
aoligacion de beneficio definido neto de impuesto sobre

la renta f21=850 7898
Toral [0.335 42 L1932

Los satdos de las siguientes cuentas surgen de la aplicacion por primerz vez de las NIIF y de
los saldas segun PCGA anteriores. las custes segiun Resolucion emitida por la
Superintendencia de Compaiiias &l 14 de petubse del 201 1, podran ser untlizados de la siguiente
forma:

Resultados acumuladoy provenigntas de la adopeion por primerg vez de las NHF - Incluye
los valores resultantes de los ajustas originados en |2 adopeidn por primera vez de las NIIF, Ei
saldo acreedor solo podrd ser capitatizado en 2 parte que excede al valar de fas pérdidas
acumuladas v las del ltimo ejercizio epondmico concluido, si los hubiers: o deveeho en el
casn de liguidacidn de la Compaidifa.

184 Dhvidendos - En marzo de] 2014, se distobuyd dividendos por USS1.2 millones. Se establecio

ur cranograma de |2 pagos mensuales, de bos cuales ze ha caneelade un total de US$93 1 mil.



A paror del ato 2010, los dividendos distribwdos a favor de accionistas personas naturales
residentes en el Ecuador v de sociedades domieiliadas en parajsos fiscales, o en junsdicciones
de menar IMposicion, s¢ encuSniran swetas a retencidn para sfectos del tmpuesto a la renta.

19. INGRESOS

Un resumen de los ingresos de la Cormpania es como sigue:

2014 2013
(en .5, ddlares)
Ingresos provemientas de la prestacion de servicios 33,548,413 33584379
Ingresos pravemigntes de la venta de bienes (1) 18602910 TG 508
Total 32,032.323 50,949,077

(11 Comespande principalments a la venta de diarios por distrebucion. suscripciones y oprartves.
Dichas sescripeiones generan un pasive por ingresos diferidos para la Compatiia, €l cual se
devengz en funcidn de la distribucion de gjemplares realizada.

20, COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Ua resumen de Jos costos y gastos por su naturaleza reportados en los estados financieros es coto

sigue
2014 2013
{en 1.5, dolares)
Costo de venlas 20899617 28,693,654
(Fasios de administracion ¥ ventas 21,100,135 22,813,732
Total £0.659.776 1LEG7 3048



U'n deralle Ge co3tos » 2astos por su natliraleza @5 camo sigue:

MHE! =073
j2n U5, délares)

Remuneraciones v beneficios sociales 17.939 3061 L9040, 780
Costa de produzcion por movimienio de inventario 13,771,193 12728704
Trahajc d2 1erceros 3.509.313 2.reeTaY
Comisiones 2,406,499 2342774
Depreriacion 2018324 1,848,335
Promociones v publicidad .9l3.202 2343000
Fletes 1431.516 1.738.682
Coneesiones v liceneias 716,664 346,136
Trabajos de ascsoria 633372 534,627
A anTEnirianto S0, 188 IRE. 49
Arriendos IR205] 323338
Jubilacion patronal v desabucio 85336 207,005
Gasto impuesto 4 la salida de divisas 3419487 269.2{1
Participacian g rrabajadores LN

Jtros 5.i01.87d g.001.442
Tatal 50,909 774 51,507 366

Caszos por Bemunsraciones v Beneficios a los Empleados - Un detalie de gastos por remunerasionss
v beneficios a empleados es como sigue:

2014 2013
ren .5, ddlares)
Sueldos ¥ salarios 10,710,156 L0554, 544
Beneficios 4 empleadas 1015789 4,067,746
Beneficios soviales o615 01l X A30260
Apartes al [ESS L 508,403 1.568.210

Tatal

17,938,068

9 (140,761}

_d6 -



21. GASTOS FINANCIEROS

Un detalle de zastos financieros es come sigue:

204 2013
(en L5, ddlares)
(Gastes 3 comisiones bancarias 331,196 148875
Costos financieros por obligaciones beneficios definidos 366,577 242338
(Mros zastos por interés 152,336 158473
Intereses por préstamas bancartes (Nota 123 TH338 117.433

Total A 45 M

22. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

221  Transacciones Comerciales - Durante el afio, 1a Compania realizd las siguientes transacciones
comerciales con partes relacionadas :

Venta de servicios ¥ bienes Compra de servicios
2014 2013 =074 2013

. {en L5, délares) ..

Edidilo 5.4, 477977 igﬂ Cll 1 ]'1 qgg 9 773
Ecuadoradio 5.A. 26,150 31,976 18,403 126,25

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

Saldos adeudados por partes

relacionadas
2014 2013
... {en U5, dolares) ..,
Editdilo 5.4. 195,417 37,574
Ecuadoradio S A, I 3673
Editgres Ecuatorianos 5.4, 7,303 _

Las ventas de thenes 4 partas relacionadas se realizaran 4 Jos precics de lista usuales de fa
Compafiia. Las compras se realizaron al precio de mercado descontado para reflegar Ja
cantidad de bienes compradas ¥ Jas relaciones entre las partes,

g se han otorgado ni recibido garantias. ™o s ha reconocide ningén casto en e perioda
actual ni en periodos anteriores con respecto a meobrables o cuentas de Judose cobro
relacionadas con los saldos adeudados por partes refacionadas.



22.2  Compensaciones del personal clave de la gerencia - L4 remuneracion ¥ otros beneficios de los
gjecutives v otros miembros clave de fa gerencia durante el afio 2014 v 2013 fue de US$4.5
rnillones ¥ USS5 .2 millonss, respectivamente.

23. PASIVOS CONTINGENTES
U'n detalie de loz pasivos contingentes s como sigue:

. LaCompafiia s2 encuentra en preceso de impugnacién de las glosas determinadas par &l Servicio
de Rentas intemas - SRI de las ejercicios econdmicos 2008 v 2009 por USE[ milldn ¥ USHeds
mil, respectivamente, La Administracion y 5us asesores legales consideran que el resultado dal
orocese &5 ncierta. porio gue, al 31 de diciembre del 2014, |a Administracidn constituys una
provision por 551,83 milletes calewlada en funcion de los valores determunados en las
declaraciones de impuestos presgntadas en dichos afios,

» La Compariia fue demandada por datic moral ¥ dafios ¥ perjuicios por ¢l sefior Olmedo Bermea,
el 22 de diciembre del 2014 &l Juzgado Séptimo de lo Civil de Pichincha {a compaifiia v la parte
acTora emitio sentencia en la que acepta parcialments a demanda propuesta y se ordena el pago a
favar del actor de USSI millones. El 20 de enero del 2015, ¢l juez a cargo concadid los reursos
de apelacidn presentados poe la Compafiia ¥ 1a parte actora: v, se remitid &l proceso a la corte
provincial. El resultado de este juicio a criterio de la admintsracion de fa Compafiia v de sus
asesores legales es incierto, por 1o que no s considerd nacesario constituir provision alguna af
raspacio,

. La Compafiia fue demanda por dafio meral por el sefior Femando Flores Vasquez el 7 de mayo
de 2014, 1a Compatiia ¥ 1a parte actora entregaron las prichas respectivas en el Juzgado Séptimo
de lo Civil de Pichineha. El resultado de este juicia a eriterio de la Administracion de fa
Compania v de sus asesores legales es incierio, por Io gue no 2s necesano constituir provisién
algena al respecto.

24, HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entte et 31 de diciembre del 2014 v |a fecha de emisidn de 10§ estados financieros (marzo 18 dal
~015) no se produjeron eventos Que en opinion de la Administracidn pudieran tener un efecto
impartante sobre los gstados financieros adjuntos.

25. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieras por et afio terminado el 31 de diciembre del 2014 han sido aprobados por la
Administracidn en marzo 18 del 2015 v serdn presentados a los Acclonistas y 1a Junta de Directares
para su aprobacidn. En opinide de la Gerencia de la Compariia. los estados financieros seran
aprobados por la Junta de Direetores sin modificaciones.

4.



