CENTRO DE RADIC Y TELEVISION CRATEL C.A,

NOTAS A LOS ESTAPCS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 21 DE DICIEMERE DEL 2011

1.

INFORMACION GENERAL

Ceniro de Radio ¥ Televisidn CRATEL C.A, ¢sté constitoida en el Ecnador desde el 17 de junico de
1993, su actividad principal es [a emisin de programas de televisian en ¢l dmbito nacional e
internacional, para cuyo efecto podrd realizar producciones y proyectar films y producciones
vinculadas. Las operaciones de la Compafifa se relacionan con la explotacion comercial del canal de
television “TELEAMAZONASY,

La Junta Bancatia mediante Resolucidn Mo, JB-2010-1814 del 14 ds cotubre del 2010, modificd las
“Normas Generales para 1a aplicacion de la Ley General de Institucicnes del Sistema Financiero™,
prohibiendo la participacidn sn el control del capltal, inversitn o el patrimenio de los medios de
commnicacidn gocial a entidades o grupos financisros, sus representantes legales, miembres de su
directoric y accionistas. La referida resolucion establece que, aquellos grupos financieres que tengan
una participacidn en el capital pagado de medios de comunicacién social, deberdn ser enajenados cn
¢l plaze de dos afios a partir de la entrada en vigencia de la Constitucidn (28 de septiembre dsl 2008).

Hasta el 22 de ostubrs del 2010, los acoionistas mayoritarios de Centro de Radio ¥ Television
CRATEL C A fueren [imobiliaria Rigoleto S.A. (99%) e Inmobiliaria Industral Rio Pacifico Inriopa
C.A, {190) (las cuales pertenecen a un grupoe financiers). En curnplimiento con la mencionada
regolucion, con focha 22 de octubre del 2010 los accionistas transfirieron su capital accionario
principalmente a un srupo de gjceutivos y empleados de la Compatiia y de Teleamazonas Guayaqui)
$.A.y al Grupo la Republica de Pert.

Al 31 de diciembre del 2011 y 2010, ¢l personal iotal de la Compafifa akanza 276 y 297 empleados
respectivaments, que se encuenfran distribuidos en los diversos segmentos operacionales.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaracidn de complinhiento - Los estados financieros ban sido preparados de conformidad
con las Normas [nternacionales de Informacién Financiera (NTIF),

Los estados financiercs de acuerdo a NIIF al 31 de diciembre del 2010 y el estado de siluacién
financiera de apertura al 1 de enero del 2010, han sido preparados exclusivaments para ser
utilizados por [a adminisiracida de la Compafiia como parie del procesoe de conversién a NIIF
para el afio ferminado el 31 de diciembre def 202 1.

Los estados financieros de CENTRO DE RADIO Y TELEVISION CRATEL C.A. al 31 de
diciembre del 2010 y 2009 aprobados para su emisién por la Administraciom de la Compafiia,
con fechas 3 de mayo del 2011 ¥ 16 de abril del 2010, respectivamente, fueron preparades de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, log cuales fusron
considerados como los principios de centabilidad previos (PCGA snteriores), tal como se define
en la NilF 1 Adopcidn por primera vez de {as Novmas nternacionales de Tiformacion
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Financiera, para la preparacidn de los estados de siluacion financiera de acuerdo a NILF al 1 ds

enero v 4l 31 de diciembre del 2010, Tos PCGA anteriores differen en clertos aspectos de las
NIIF.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en [a preparacion de
estos estados financieros consolidados, Tal eomo lo requiere fa NIIT 1, estas politicas han sido
definidas en funeion de las NIOF vigenies al 31 de diciembre del 2011, aplicadas de manera
uniforme a todos los perfodas que se presentan.

Bases de preparacidn - Los estados financieros de CENTRO DE RADIO Y TELEVISION
CRATEL C.A, comprenden los estados de siinacion financiera al 1 de enern det 2010 (fecha de
transici¢n}, 31 de diciembre del 2010 v 31 de diciembre del 2011, los estados de resultado
integral, de cambios en ] pairimonic v de flyjos de efective por los afios terminados ef 31 de
diciembre del 2011 v 2010, Estos estados financieros han sido preparados de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Efectivo y equivalentes de efective - El efectivo v equivalentes de efectivo incluye aquellos
activos Tnancieres Houidos, depdsitos o inversiones financieras liquidas, que se pueden
transformar ridpidamente en efiéetivo en un plaze inferior a tres meses.

-Propiedmfe:.s‘ ¥ equipo

24.1 Medicidn en el momento del reconecimiento - Las partidas de propisdades y equipo se
mediran inicialmente por su costo excepto por ciertas propiedades que fuercn
revaluadas y consideradas come costo atribuido de senerdo a lo permitido por la Wi 1.

El costo de propiedades y equipo comprende su precio de adquisicidn més todos los
costos directamente relacionados con la ubicacite v Ia puesta en condiciones de
funcionamicnio y la estimacion nicial de cualquler costo de desmantelamiento y relio
del elemento o de rehabilitaci®m dc 1a ubicacion del activo.

Adicionalmcnie, se considerard como parte del costo de los activos, los costos por
préstamos directamente efribuibles a 1a adquisicién o construccidn de activos
calificados.

2.4.2 Medicion pesterior ol reconpeitmiento: modelo del eoste - Despude del reconavirniento
icial, las propiedades ¥ equipo son registradas al costo menos la depreciacidn
acumulada v ¢l importe acumulado de tas pérdidas de deterioro de walor,

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resuliadoas en el perlodo en
gue 3¢ protuced.

2.4.3  Mcdtedo de depreciacian y vidas deiles - Bl costo o valor revaluado de propiedades v
equipa se deprecia de acuerde con el método de linea recta. La vida atil estimada, valor
residual v método de depreciacion son revisadoes at final de cada afio, siendo el efecto de
cualquier cambio ¢n el estimado regisirado sobre una base prospectiva,

A continuacidn se presentan las principales partidas de propiedades y equipo y las vidas
ttiles usadas en el calcule de la depreciacion:
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Trem Vida iitil {en aiios)

Edificios 20 - 70 afios
Instalaciones v mejoras de terreno 25 - 50 afios
Vehiculos 10 afios
Muebles y enserss 10 ailos
Eguipos de computacian 5 afios
Maquinarias ¥ equipos 10 aflos

Retive o venta de propiedades v equipo - La utilidad o pérdida que surja del retiro o
venta de una partida de propiedades v equipo es calculada como la diferencia entre el
precio de venta y el valor en libros del activo v reconocida en resultados.

Activos intangibles

250

Derechos de Transmisicn - Corresponden principalmente a los derechos de transmisicn
de programas, peliculas ¥ novelas, los cuales son registrados a su costo de adquisicion
La amortizacidn de los derechos de fransmision se registran en funcidn del numero de
emisiones o pases realizados, los programas de emision diaria se amortizan al 160% al
realizar la tramsmision, las peliculas en un 703 v 30%, o en un 70%. 20% v 0% en

" funcifm del ndmero de pases contratados. 1os derechos de transmisién que han

expirado son dados de baja en el perfode en el que se ha vencido el contrata.

Mérodo de amortizacidn y vidoy dtiles - La smortizacion de los actives intangibles se
carga a resuitados sobre sus vidas ttiles utilizando el método de linea recta. La vida
atil eslimacla, valor residuzal y métode de amortizacidn son revisados al final de cada
afio, siendo el efscta ds cualguier cambio en el estimado registrado sobre vna base
prospectiva.

La vida +itil de un activo intangible es finita ¢ indelinida. La vida 91til de un activo
intangible que surja de un derccho contrastual o legal de ofro tipo no excedera el
periodo de esos derechos pero puede ser inferior, dependiendo del periode a lo [argo del
cual [a entidad espera utilizar el activo. Los activos intangibles de vida ftil indefinida
no se amortizan, pero se evalflan por deterioro anualmente ¥ cnando exista indicios de
que el activo intangible puede estar deterinrade,

Se estima que ef valor residual de todos Ios activos intangibles de la Compafiia son
igual a cero.

Todos los otres costos por préstamos son resonocidos en resultados durante el periodo
el que 8¢ ineurren,

Deterioro del valor de los actives tangibles e imtengibles - Al final de cada perfode, La
Compafiia evalia los valores en libros de sus actives tangibles ¢ intangibles a fin de determinar
si exisle un indicativo de que estos activos han swirido alguna pérdida por deteriora. Ental
cas0, se caleels el importe recuperable del active o unidad generadora de efectivo a fin de
determinar e aleance de la pérdida por deteriore (de haber alguna).

Los activos intangibles con una vida 1itil indefinida o todavia no disponibles para su uso son
sometidog a una comprobacién de deterioro anualmente, o cuando existe cualquier indicacién
de gue podria haberse deteriorado su valor.
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Las perdidas pot dererioro se reconocen inmediatamente en resyltadas, salvo si e active se
Tegistra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro como
unta disminucién en la revaluacidn,

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del active aumenta 4l vakor
estimado revisado de su irmporte recuperable, de tal manera que ¢l valor en libros incremeniada
no exoede el valor en libros que se habria caleulado si no se hubiera reconncide la pérdida por
deteriore para dicho aclivo ep afios anteriorss. Bl reverso de una pérdida por deterioro es
reconocido atométicamente en resultados, salvo sl 6l active correspondiente se registra al
importe revaluado, en cuye caso el reverso de la pérdida por delerioro se maneja como un
sumento en la revaluacion.

Irnpuestos - El gasto por impussto a la renta representa la suma del impuesto a fe renta por
pagar eorriente v el impuesto diferido,

A1 Impuesto corrionte - El impuesto por pagar cotriente s¢ basa en la wilidad gravable
(tributaria) registrada durante el aflo. La utilidad gravabie difGere de la utitidad
aontable, debido a las partidas de ingresos o gastos imponibles o deducibles v partidas
qus a0 serdn gravables o deducibles. El pasivo de la Compailia por concepto del
impuesto cormiente se calenla wtilizands las tasas fiscales aprobadas al final de cada
perfodo. '

272 Fmapuestys diferides - 1] impuesto diferido se reconoes sobre las diferencias
temporarias determinadas entre el valor en libros de los activos y pasivos incluides en
los estados financieros ¥ sus bases fiscales. Un pasivo por impueste diferido se
reconoce generalments para iodas las diferencias temporarias imponibles. Un active
por impuesto diferido se reconoce por tadas las diferencias temporarias deducibles, en
la medida en gue resnlte probable que la Compafifa disponga de utilidades gravables
futuras contra las que se podifa cargar csas difercneias temporarias deducibles.

Lea activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando as tasas fiscales
gue se espera sean de aplicacion en el periodo en el que &l active se realice 0 si pasivo
se cancele.

La Compafifa compensa activoes por impunestos diferidos con pasivos por impusstos
diferidos si, y sdlo s tiene reconoeido legalmente el derecho de compensarlos, frente a
la misma awteridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas v la Compafiia
tienc la inteneldn de liguidar sus actives y pasivos como netos.

2.7.3  Impuestos corrientes y diferidos - Los inpuestos corrientes v diferidos se recanocen
come inpreso ¢ gasto, ¥ son incluidos en el resultado, exeepto en la medida en que
bayar surgido de una transaceidn o suceso que se reconcce fuera del resuliado (por
gjermpio por cambios en la fasa de impuestos o en la normativa tribetaria, 1a
reestimacion de la recuperabilidad de los activos por impuesios diferidos o en la forma
esperada de recuperar el valor en libros de un activo), ya sea en otro resaltade integral
o directaments en &l patrimonio, en cuyo caso el mapuesto tambidn e reconnce fuers
del resultado; o cuande surgen del registro inicial de una combinacién de negoeios.

2.8 Provisiores - Las provisiones se recongeen cuando [a Compafiia tiene una obligacicn presente

{va sca legal o implicita) comne resultado de un suceso pasado, es probable que la Compafiia
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tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos, para cancelar la
obiigacidn, ¥ pnede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

El iraporte reconorido como provision debe ser la mejor estimacion de=l desembelso necesario
para cancelar la obligacitn presente, al final do cada periodo, teniendo en caenta los riesges v
las incerfidumbres correspondientes. Citando se mide una provision usando el flujo de efectivo
estimado para cancelar Ja obligacidn presente, su valor en libros representa el valor presente de
dicho flujo de efectivo.

Cuande se espera la recuperacion de algunos o todos 1as beneficios econdmicos requeridos
para cancelar una provisidm, se reconcce una cuenia por cobrar Gomo 1N Ay si 65
virtnalmente clerte que se recibird el desembolso v el velor de la cuenia por cobrar puede ser
medido con fabilidad.

Beneficios a empleados

2.9.1  Beneficios definidos: Jubilacicn patronal y bonificacidn por desafiecio - El costo de
los beneficies definidos (jubilacidn patronal ¥ benificacion por desahucio) es
determinado wilizando el Método de Ia Unidad de Crédita Proyectada, con
valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo. Las ganancias v pérdidas
acmariales se reconocen inmediatamente en los resuifados del afia.

2.9.2 Participacign & empleados - La Compafiia reconoce un pasivo y un easto por la
participacion de los trabajadores en las uiilidades de la Compaiiia. Este beneficio se
caleula a latasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdeo con disposiciones

legales.

Keconocimiento de fngrevos - Los ingresos se caloulan al valor razonahle de la
contraprestacidn cobrada o por cobrar, teniende en cnenta el importe estimado de coalgquisr
descuenta, beniRcacidn o rebaja comercial que la Compafifa pueda otorzar.

2,107 Prestacidn de servicios - Los Ingresos provenicntes de la venta de servicios en el curso
de las actividades ordinarias son reconocidos al valer razonable de la contrapartida
recibida o por recibir, neta de devoluciones, descuentos, bonificaciones o rebajas
camerciales y del impussto al valor agregado. El ingreso por pautage publicifario es
reconacido en resultados cuando el servicio es prestado. Los ingresos son reconocidos
cuanda existe evidencia persuasiva que el riesgo ¥ los beneficios significativos de
propicdad han sido transferidos al comprador, ¥ no subsisten incertidumbres
significativas relativas a la recuperacidn ds Ia consideracion adeudada, de los costos
azociados 0 por la posible devolucion de log bienes negociados,

2.10.2 Ingresor por dividendps e ingresos por imtareses - Bl ingreso por dividendos de las
inversiones en acciones es reconocido ura vez que se han establecido les derechos de
los accioniztas para recibir este pago.

Los ingreses por intereses son registrados sobre una base de tiempo, con referencia al
capital pendients y a la tasa de interés efectiva aplicable, 1a cual es 1a tasa de descuento
fue igrala exactaments los flujos de efective por cobrar o por pagar estimados a lo
fergo de la vida esperada del instrumesita financicro com el valor neto en libros del
active o pasive Insnciero sobre el reconocimiento inicial.
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Costos y gastos - Los costos ¥ gastos se registran al costo histérico. Los costos ¥ gastos se
reconocen 4 medida que son incurridoes, independientemente de s fecha en que se haya
realizado el pago, ¥ se registran en el perfodo mas cercanc en el que se conocen,
Corpensacidn de saldes y trarsacelones - Como notma general en los estados financieros no
se compensan los aclives v pasivos, tampoeo los ingresos ¥ gastos, salvo aquzllos casos en los
que la compensacion sea requerida ¢ permitida por alguna norma ¥ esta presentacion sea el
reflejo de [a esencia de la transaccidn.

Lns ingresas y gastos con origen en transaceiones que, confractualmente o por una norma legal,
contemplan Ja posibilidad de compensacion ¥ la Compaiiia tiene la infencién de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo ¥ proceder al pago del pasivo de forma simultinea, se
presentan netos en resiultados.

Aetivos financieres - Todos los activos financieros se reconogcen ¥ dan de baja a la fecha de
negociacion cuando se realiza una ¢ompra ¢ yenta de va active financisro ¥ son medidos
inicialmente al valor razenable, mas los costos de la transaccion, excopio por aquellos activos
financieros ¢lasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cualss son
inicialmente medidos al valor razonable ¥ cayos costos de la transaceidn se reconocen en
resuliados,

Todos los actives finapcicnos recomosidos son posteriormente medidos en su tofalidad 2l costo
amortizado o al valor razonshle.

La Compafiia clasifica ses activos financieres en cuentas por cobrar comerciales v otras
cuentas por cabrar, La clastficacion depende del propdsite con el que se adgnirieron los
instrumentos financieros, La administracidn determina la clasificacidn de sus insbumentos
financieros en el momento del reconocimients inicial.

2131 Cuentas por cobrar comercinles v oiras cienras por cobrar - Las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobear son activos financieros no derfvados con pazos
fljos o deferminables, que no cotizan en un mercado activo.

Las cuentas por cobrar somerciales han sido valuadas & su vaior nominal, incorporando
en caso de corresponder, los intereses devengados al clerre del periodo segim las
condiciones de negociacion de cada operacidn. Las cuentas por cobrar incluyen una
provisin para reducir su valor al de probable realizacidn. Dicha provisidn se
constitirye en funcidn de un analisiz de la probabilidad de recuperacion de las cuentas.

Las cuentas por cobrar comerciales ¥y ofras cuentas por cobrar son activos financieros
no derivados con pagoes fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo. Se
clasifican en activos corrientes, excepto los vencimientos superiores 4 12 meses desde
la fecha del estado de situacida financiera, que se clasifican como aclives no
corrientes.

2.13.2 Deteriors de activos finencieror ol costo amoriizads - Los activos financieros gue se
miden al costo amortizade, inchryenda los arrendamientos financisros por cobrar, son
probados por deterioro al final de cada pariodo.

El imparte de 1a pérdida por deterioro del valor para un préstamo medido al eosto
amortizado es la diferencia entro ¢l imports en libros y los flgjos de efectivo estimados
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futurcs, reflejando 2l efecto del colateral v las garantias, desconiados a la tasa de
interds efective original del activo financiers,

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro
directamente, excepto para las cuentas comerciales par cobrar, donde €l importe en
libros se reduee a través deuna cuenta de provisidn. La recuperacidn posterior de log
valores previamente eliminados se convierte en créditos contra la cuenta de provision,
Los cambios en el importe en 1ibros de 1a cuenta de provisién se reconocen en el estado
de resultades.

Buaja de un active financiero - La Compafifa da de baja un activo finansiero
unicamente cuande expiren los derechos contractnales sobre los fujos de efectivo del
activo financiero, v transflere de mancra sustahcial los riesgos v beneficios inherentes a
la propiedad del activo financiero. Si la Compailfa no transfiere ni retiens
sustancialmente todos los riesgos ¥ beneficios inherentes 2 13 propiedad y continda
reteniendo el control del activo transferido, la Compatifa reconoce su participacién en
el activo ¥ la obligacidn asociada por los valeres que tendria que pagar. Sila
Compafiia retiene sustancialmenie todos los riesgos v beneficios inherentes a 1z
propiedad de tn activo finenciers ransferido, la Compafiia continua reconociendao el
activa financiero y también reconoee un préstamo colateral por Jos ingresos recibidos,

2,14 Pasives finencieros ¢ instrumenios de patrimoniv emitidos por la Compaiiia - Los
instmumentos de deuda vy patrimonio son clasificados como pasivos finaneciercs o como

pattime

nic de comformidad con la sustaneia del acuerdo contractual.

Los pasivos financiercs se clasifican como pasivo corriente a menos gue la Compafiia tenga

derecho

incondicional de diferir el pago de la obligacida por lo menos 12 meses despnés ds 1a

fecha del estado de sifwacion financiera.
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2.i4.4

Pasives financieros medidos al coste anmortizade - Los pasivos financisros se
reconocet inicialmente 4 su costo, neto de [os costos que se hayan incurrido on la
fransaceion. Posteriorments, 3¢ miden a su costo amertizado y cualquier difercncia
entre los fondos obtenidos (neto de los costos necesarios para su oblencitm) y el valor
del reemboiso, sc reconoce en el estado de Tesultados duranis la vida del acuerdo con
el método de la tasa de interds efegtiva,

Préstamos - Representan pasivos fimmeieros que se reconocen imclalmente a su valor
razonable, neto de los costas de la ransaccion incwridos. Estos préstamos se regisiran
subsecuentemente a s costo amortizado usando el método de mterds efectivo.

Criantas por pagar comerciales ¥ ofras cnertas por pagdy - Las cuentas por pagar
comerciales ¥ otras cuenias por pagar son pasivos finsncieros, no dertivados con pagos
fijos o determinables, que no cofizan en in mercado activo.

Despues dsl reconocimiemnto inicial, a valor razonabls, s¢ miden al coste amortizado
uiilizando ¢l método de 1a tasa de interés efectiva. El perfodo de crédito promedio para
la eomypra de clertos bienss os de 43 dias,

Baja de un parive financiere - La Compaifiia da de baja un pasivo financiero si. ¥ solo
81, expiran, cancelan o camplen las abligaciones de la Campafifa.
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La Compafiia no ha aplicado las siguientes Nermas Intermacionales de Informacidn Financisra
(NI} w Normas Internacionales de Contabifidad (NIC) avevas v revisadas que han sido
emitidas pero-alin no son efectivas:

NIIF Titulo Efcctiva g partir
I 39 Instumentos Financieros Energ 1,2010
Reconocidos y Medieidn
NIC 32 Instrumentos Financleros Lnero 1,2010
NITE 7 Tnstrmentos Finanaieros: Enera 1 2010
Informacitn a revelar
NIC 38 Activas Intangibles Enerc 1, 2010
Fnmiendas a la NIC 12 Impuzestos diferidos - Enern 1, 2010
Recuperacitn de actives
subyacentes
NIC 16 {Revisada en el 2011) Propiedad Planta v Equipo Lnero 1, 2010
NIC 7 (Revisada en el} Estado de Flujos de efectivo Enero 1. 2010
NIC 19 (Revisads en el 2011) Beneficios a empleados Enero 1, 2010

La Administracidn anficipa que estas enmisndas que seran adoptadas en los estados financisros
de la Compafiiz en los pariodos futiros tendran un impacto sobre los impories de los activos y
pasivos v las revelaciones de la Compafiiz. Sin embargo, no es posible proporcionar una
estimacion razonable de ese efectn hasta gue vo examen detallado haya sido complerado.

ADCPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

La Superintendencia de Compafifas establecis mediante Resolucién No. (6.C.ICL004 del 21 de
agasta del 2006, I adopeidn de las Wormas hiternacionales de Informacidn Finaneicra (NIIF; ¥ su
aplicacidn obligatoria por parte de las compafiias v entidades sujetas a su contral ¥ vigilancia, a parir
del 1 de enero de 2009, 1a cual fue ratificade con la Resolucidn Mo, ADM 08199 del 3 de julio del
2008. Adicionalmente, se establecio el cumplimiento de un cromograma de aplicacion segin lo
dispuesto en 1a Resolucion No, 08.G.DSC.010 dal 20 de noviembre del 2008. La Compafiia estd
ohligada a preseniar sus estados financieros de acncrdo con NIIF a partir del 1 de enero de 2011,

Conforme a csta Resolucion, hasta ¢l 31 de diciembre del 2010, la. Compaiiia prepard sus esiados
financieras de acuerdo con prineipios de contabilidad gensralmente aceptados en ¢] Ecuador, Desde -
el 1 de enero del 2011, los estados financieros de la Compaiiia som preparados de acuerdo a NITF.

D acuerdo a lo antes indicado, la Compaidiia definléd eomo su perfode de transicién a las NUF el afio
2010, estableciendo como focha para la medicidn de log efecios de primera aplicacion el I de enero
del 2010,

La aplicacion de las NTIF supone, con respecto a los principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuader que se encontraban vigentas al mamento de prepararse los estados
fmancicros correspondisntes al afic 2011:



Cambios en las politicas contables, criterios de medicidn y forma de presentacién ds los estados
financieros

+  La incorporacitn de un neevo estade financiero, el sstade de resultado integral
Un inerementoe significative de la informacion inchiida en las notas a los estados financicros

Para la preparacion de los presentes estados financieros, se han aplicado algunas excepeioncs
obligatorias v exenciones oplativas a la aplicacion retroactiva de las NIIF que sc cstableez en la

NITF L.

F.1  Excepcidn a ia aplicaclén retroactiva aplicada por la Compaiita

at

Esiimaciones - LaNIIF 1 establece que [as estimacionss de la Compariia realizadas sepiin
las NIF, en la fecha de transicidn, ssan coherenfes con las estimaciones hechas pam Iz
misma fecha segin los POGA anteriores (despuds de vealizar los ajustes necesarios para
reflejar cualquier diferencia en las politicas contables), a menos que exista evidencia
objetiva de que estas estimaciones fueran errdneas.

Esia exencidn tambidn se aplica a los pericdos comparativos presentados en 1os primeros
estadog financisros seglin NITF.

CENTRO DE RADIO Y TELEVISION CRATEL C.A. no ha modificado ningma
estimacion utilizada para el cdleulo de saldos proviamentz reportados bajo FCGA
anteriores ui a la fecha de mansicidn (1 de enere del 2010) ni para el primer perfodo
comparative (3| de diciembre del 2010).

3.2  Exenciones alo aplicacidn redroaciiva elegidas por In Compaiio

)

5

Usa del valor razenabie como costo arribuids - La exencitn de la NIIF 1 permife optar, en
la fecha de dransicidn a lag WIIF, por la medicion de ung partida de propiedades y equipo,
activos intangibles y prapiedades de inversidn por su valor razonable, 3 utilizar este valor
razaonable come el costo atribuido en esa fecha, La NIIF 1 establece que la Compaiifa podrd
elegir utilizar una revaluacidn segin PCGA antenores de una partida de propiedades v
equipo, ¥a 5¢a a la fecha de transicién o anterior, como costo atribuido en la fecha de 1a
revaluacion, si estn fue a esa fecha sustancialmente comparable:

a} al valor razonable; o
t]  al costo, o al cosio depreciado segin las NIIF.

CENTRO DE RADIO Y TELEVISION CRATEL C.A. opté por la medicidn de ciertas
partidas de propiedades ¥ equipo a su valor razonable, y niilizar este valor razonable coma
el costo atribuido a1a fecha de transicion, El valor razonable de los referidos activos Tue
medido mediants avalio realizado por expertos externos independientes, deterininando de
esta forma nuewos valores iniciales. Del mismo modo, se revisaron ¥ se determinaron
nuevas vidas utiles remansntes ¥ s asignaron valores residuales. Para el resto de los ftems
de propiedades v equipo, a Compaiiia ha considerado, el costo depreciado o revaluado baje
PCGA anieriores coma coste atribuido a la fecha de transicion, ya que este es comparable
con su coste depreciado de acuerdo a NI,

Beneficios a los empleados - Seghn Ia NIC 19 Beneficics o los empleados, la Compafiia
pueds optar por la aplicacion del enfoque do la “handa de fluctmacidn™, segikn el cual no se
reconoce la totalidad de las pérdidas ¥ ganancias acleariales en los planes de benehicios



definidos. La aplicacidn retroactiva de este enfoque requiere que la Compafiia separe la
porcidn reconocida y la poreida por reconocer, de las pérdidas y ganancias aciuariales
acumuladas, desde el comienzo del plan hasta la fecha de transicion a las NIfF. No
obstante, la exencidn de la NIF 1 permite a la Compatifa reconocer todas las pérdidas v
Eanancias acmariales acumuladas en la fecha de transicidn a las NITF, incluso si utilizare sl

¢nfoque de la banda de fluctuacion para tratar las pérdidas y ganancias actuariales
posteriores.

CENTRO DERADIC Y TELEVISION CEATEL C.A. aplico esta exencion ¥ por lo tanio
reconocio en déficit acumulado el importe de todas las ganancias {pérdidas) actuariales
acmnaladas desde la fecha de inicio de todos los planes de beneficios definidos hasta la
focha de transicion a las NIIF.

3.3 Counciligeidn entre NITF y Principios de contabilidid generalmente aceptades en el Ecuador -
Lag conciliaciones que s¢ presentan s continuacidn muestran la cuantificacidn del impacto de la
transicion a las NITF sobre 14 situacion financiera, resultado integral v flujos de efectivo
previamente informados de Centro de Radio y Television C.A.

3.3.1 Conciliacicn del Patrimarnie nete al 1 de enero y al 31 de diciernbre del 2010

Diciembre 31, Enero'l,
2010 2010
{cn miles de U.S. ddélares}

Patrimonio de acuerdo a PCGA, anteriorss
informado previamente 13,246 18,420

Afrstes por In conversidr o NITE:
Medicidn al ¢costo amortizado de cuentas

por eobrar (1) (53)
Costo afribuido de propiedades v equipo (2) 2,973 2,792
Reconocimiento de intoreses e ingresos no
operacionales . 3
Reconocimiento de impuastos diferides (3) 236 53
Subiatal 3047 2,545

Pairimonio de acnerdo a WIIE 16393 21.2a%



3.3.2 Conciliaciin del Resultado Tntegral por ef aiio terminado ol 37 de diciembre del 2018

2010
{en miles de T5.8, ddlares)

Resultados de acnerdo 2 PCGA anteriores
informado previamente {51743

Afustes por Ia conversion a NIIF:
Medicitn al costo amortizado de cuentas

par cobrar (63)
Casto atribuido ds propiedades ¥ equipo 181
Reconceimienta de ntereses e lngresos no

operaciomales 3
Reconceimiento de impuestos diferidos 183

Subtotal 302
Resuitados de acuerdo a NIIT (4.87%)

a) Explieacién resumida de los ajustes por conversién a NIIE:

(1) Meadicitin af covee amortizade de cuentas por cobrar / préstamos: Segim las NIIF,

2)

(3)

las cuentas por cobrar y los préstamos que 0o sean instrumentos financieros
derivados, deben ser medidos al coste amortizado. Bajo PCGA anteriores, los
activos financieros y pasivos financieros fyercn medidos a su valor nominal ¥ los
intersses fueron registrados en los resultados cn funcidn de las tasas de intereses
nominales, Al 31 de diciembre del 2010, los efectos de 1a medicidn de cuentas por
cobrar al coste amortizade Toeron upa disminucién en los saldos de ementas por
cobrar y en wilidadss retenidas de USHe5 mil.

Coste mribuide de prapiedades y equipo: Pam 1a aplicacidn de las NITF se ha
definido que los saldos al 1 de enero de 2010 se registren a su valor razonable ¥ por
tal razén se realizéd un avalio de fas propiedades (terrenos e inmuebles) y para
activos inmusbles se determind nuevas vidas Gtiles. Tal procedimiente fue
efectuado por profesionales expertos independientes. Al 1 de enero v al 31 de
diciembre del 2010, los efectos de la revaluacion y de la redefinicidn de vidas

Titiles generaron un incremento en los saldos de propiedades y equipo y de
utilidades retenfdas por US$2.8 millones y US$3 millones, respectivamente.

Reconacimiento de impuestos diferidos: Las NIIF requieren el reconccimiento de
impuestos diferidos usando el método del balance que estd orientado al edleuls de
las diferencias temporarias enire 13 base tributaria de vo activo o un pasivo v su
valor contable en el balance. Los ajustes en la valuacidn de los activos y pasivos
generados por la aplicacidn de las NITF, han sipnificado la determinacion ds
diferencias temporarias que fueron registradas como activos (pasivos} por
impuestos diferidos. Al 1 de enero ¥ al 31 de diciembre delf 2010, los efectos de las
diferencias temporarias fueron el regisiro de activos {pasivos) por impuestos
diferides por F8$53 mil ¥ US$236 mil, respectivamente, una disminucién de
resultados acomulados provenientes de la adopeién por primera vez de las NIIF en
los referidos importes v el reconocimisnto en ¢ gasto por impuestos diferidos del
afio 2010 por USE13 mil.



a) Explicacion resumida de los ajustes por conversida a NILF;

b}

Tn reswmen de ias diferencias temporarias es como sigue:

Diferercios temporarias:

Ajuste 4 cucnias por cobrar raedidas al

costy amortizado

Depreciacidn de propiedades, planta ¥

equipo revaluados

Depreciacidn de activos bajo
arrendamiento financiero

Amortizacin de activos intangibles

Ajusie a préstamoes medidos al costo

Amortizado

Provisidn de jubilarion patronal

Diros

‘Pérdidas tributarias

Toial

Tasa nela utilizada para €] cdleulo del

impuesto diferido

Active (Pasive) por Impusstos diferidos

Diciembre 31,

2010

Enero 1,
L2010

(en miles de U5, dolares)

139

238

(2.165)

155

— a3

Reclasificaciones entre Activos y/o Pasivoes - La adiginistracion de la Compatiia ha
efectuads lag sisuientss reclasificaciones en el cstado de sfimacion financiera, para una

apropiade presentacion de acnerda ala NIC 1:

Cuents

Crédito tributario
de impuestoa la
renta

Empuestos por
pagar

Presentacidn bajo
PCGA anleriores

Incluido en gastos
anficipados ¥
otras cuentas por
cobrar

Incluido en gastos
acurnulados v
ofras cucntas por
pagar

Presentacion
baje WITF

Incluido en
activos por
impuestas
comicntes

Incluido en
pasivos por
Lnpuesios
comiettes

Saldos a
Diciembre

31, Enercl,

2010 2010
{en miles de

1.8, délares)

306 30z
464 430



Cuenta

Frovision para
jubilacion
patronal ¥
desahucio

Reserva de
revaluacisn de
propiedades

Presentacion bajo
PCGA anteriores

Incluido en otros
pasivas 4 largo
plazo

Presentade en
reserva de
revaluacion

Saldos a

_ Diciembre
Presentatisn 31, Enercl,
bajo NITF 2010 2010

(en miles de
1.5, ddlares)
Inclumdo en
obligacion por
bensficios
definidos
[,o79 870
Reclasificada a
ofras reservas
4,958 4938

¢) Reclasiticaciones cnire Ingresos, Costos y Gastos - La administracion de la
Compafifa ha efectuado las siguientes reclasificaciones en el estado de resultado

integral por el afio terminado ¢1 31 de diciembre def 2010, para una apropiada
preséntacion de acnerdo a la NIC 1;

3.3.3 Ajustes significativos en el estade de flujos de efective por el afio ferminady ef 31 de
diciemhre del 2671 - No existen otias diferencias significativas emtre cl estado de flujos
de efectivo presentado seglin 1as NIIF y ¢l presentado segiin los PCGA antericres.

4. ESTIMACIONES Y JUICTOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentss estados financieros en conformidad con NITF requiere que la
Administracion realice clertas estimaciones y establezea algunos supuestos inherentes = 1o actividad
econdmica de la entidad, con el propésito de determinar fa valuaeidn ¥ presentacidn de algunas
partidas que forman parte de los estados financisros, En opinidn de la Administracidn, tales
estimaciones ¥ supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacisn de 1a iInformacidn disponibie al
moments, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales,

Las estimaciones y muicios subyacentes se revisan sobra una base reoular. Las revisiones a [as
estimaciones contables s reconocen en el periodo de 1a revisidn v petiodos firturos si la revision

afecta tanto al pericdo actual como a periedos subsecnentes.

A continuacidn se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que 1a administracion de La
Compafifa ha utilizade en el proceso de aplicacidn de los criterios contables:

4.1 Deterioro de activos - Ala fecha de cierre de cada periodo, o en aguella fecha que se considere
necesatio, se analiza el valor de los activos para determinar i existe algin indicio de que dichas
actives hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que existe algin indicio 8¢
realiza una estimacion del importe recuperable de dicho active. 81 se trata de activos
identificables que no generan flnjos de efective de forma independiente, se estima la
recuperabilidad de 1a onidad generadora de efectivo a la que pertenece el aotivo,



Determinar si los acttvos han sefrido deterforo implica el caleulo del valor cn uso de las
unidades generadoras de efectivo. Bl cileulo del valor en usa requiere que la Compatifa
determine los fluyjos de efectivo fiuturos que deberfan surgir de las unidades generadoras de
efectivo y una tasa de desenento apropiada para caleular el valor presente,

En €l caso de que el importe recoperable sea inferior al valor neto en libros del activo, se
regisira la correspondiente provision por pérdida por deterioro por la diferencia, con cargo a
resultados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas
cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre 5w importe recuperable incrementando

el valor del activo con abono a resuliados con el limite del valor en libros que el activo hubiera
tenido de no haberse reconocidoe la pérdida por deterioro.

5. EFECTIVQ Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Un resumen de efectivo ¥ cquivalentes de efectivo es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
011 2g010 2019
{on miles de U8, dolares)
Efectivo v bancos 6l2 I3 1,128
Ihversionss tanmporales 1.211 _ '
Total i.813 15 1158

6. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales ¥ offas cuentas por cotwar gs como sigos;

... Diciembre 31.... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de 1.8, ddlares)

Cuentas por cobrar comercialas:

Clientes locales 3003 6,517 6,941
Teleamazonas Guayaquil - 5.4, 70 377 546
Provision para ¢uentas dudosas _{363) {471} _[484)
Subtotal T.710 6,623 7,003

Otras cuentas por cobrar: :
Cuenta por cobrar al Dr. Fidel Egas 1,067 1,329
TEmpleados 185 117 78
Otros 335 _355 _173

Total 6497 2424 2259



La Comnpafifa ha reconosido una provision para cuentas dudosas por el 100% de todas las cuentas por
cobrar con una antigtledad de 360 dias o més debide a que de la experiencia histérica establece gue
las cucntas por cobiar vencidas & mas de 360 dias no son recuperables. Para las cnentas por cobrar
que presenten una antigliedad de entre 60 ¥ 360 y de dudoso cobro can hase en los saldos
irrecuperables determinados por experiencias de incumplimiento de Ja contraparte se establecs un
andlisis de la posicidn financiera actual de 1a contraparte.

Antigliedad de las cuentas por cobrar vencidas pera ne deterioradas; Thn detalle de la antigiiedad de

las cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas es como signe:

... Daciembre 31,... - Enerc i,
2011 2010 2014
(en miles de U.8. dflares)
60-80 dias 97 136 212
Q0-120 dias _35 - _El 75
Taotal 132 217 287
Antigitedad promedio (dias) 85 _8n )

Cambics en l1a provizion para cuentas dudosas: Los movintientos de la provisién para cuentas dudosas
fueron como sigue:

2011 2010

(en miles de 11,8, ddlares)
Saldos al comienzo del afio 471 454
Castigos (108> {133

Saldos al fin del afio 26 ) 471



7.

DERECHOS DE TRANSMISION

Un resumen de derechos de transmision es como sigue:

Dereechos de transmisidn y pregramacion
Derechos de trapsmision en fransito
Producciones cn proceso

Total
Clos ffinacidn
Corriente

WNo corrisnie

Total

... Dicierbre 31,... Bnero 1,
2018 2010 2010
(en miles de U.S. dblares)

4968 5,303 5,042
1,697 1,059 005
204 i _833
7.569 7331 6.803

770 2,690 23503
£.799 4,641 4.300
1569 2331 6,803

Los movimientos de derechos de fransmision ¥ programacion fueron como sigue

Saldos al comienzo del afio
Adiciones
Costo de exhibiciones de films

Reclasificaciones

Saldos al fin del afo

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
{en miles de 1.8, dblares)

5,303 5,042 3,582
15,226 10,723 8,362
(15,562) (10,158) (6,425)

1 (3043 {47
4,568 3,303 2042




3. PROPIEDADES Y EQUIPO

Un resumen de propicedades ¥ equipo es coimo sigue;

... Diciembie 31,.., Enero 1,
2011 2010 2010
{en miles de TJ.8, ddlares)

Costo o valuacidn 31,338 33,845 32,435
Drepreciacidn acumulada y deteriaro 20717 22,308 22,045
Total 13,621 10,047 10,390
Clasificacion.:
Tearrenos 3,386 3,386 3,386
Edificios e instalaciones 2,215 2,004 1,775
Eed de ransmisién y retransmisidn 771 2440 701
Equipos de produccién, ecomunicacion € ileminacién 3,393 3,753 3.670
Equipos de computasidn 234 302 354
Vehienlns 475 £19 354
Muehles, engeres ¥ equipos de oficina 120 142 131
Ofros 27 1i ' 10

Total 10621 10947 10396



Los movimientos de proptedades y equipo [ueron como sigue:

Equipos de
produccion
Temenos en Comuzicaciin
propiedad  Edificaciones iluminacién Muebles v
al valer al valor Red de planta Equipos de Enseres

raronzhly razonable  fransmisifn  eldetries  compufacide  Vehiculos  Oficina
... (enmiles de 1.5, délarss) ...

Costo o vafuacion

Saldo al | de enero de 2010 3,386 3,910 14,284 7,815 1,045 1,340 815
Adquisiciones 400 256 660 62 154 40
Bajas/Ventas (106) {10) (2 (65) {1)
Ajuste - _ 18 - - . -
Saldo a 31 de dieiembre de 2010 3,386 4222 14,540 5,463 1,103 1429 654
Adquisiciones 174 67 266 29 132 3
Vertas {1,331} {775 (240) (592) (246)
Ajustes - - - - - . -
Saldo al3! de diciembre de 2011 3,386 4396 13,276 1.955 _B54 550 411

Depreciacidn asumulada y deteriore

Saldo al 1 de enero de 2010 (2,135) {13,589) (4,136} (691} {086) (Ag4)
Eliminacitn cn la venta o baja de activos 33 & 1 49

Gasto por depreciacion {46) (117} (582} 13 (13 _(28)
Saldo al 1 de cnero de 2011 2128 (3700 (@472 (03 g0 (51
Ehminacion en la vents ¢ baja de activos 3 R A & m 241 541 246
Gagto por depreciacion {56) (124} (620} (97 (74 27
Ajustes : el _ _{h ano 2
Saldo al 31 de diciembre de 2011 181 (12,508) 4,562 {660) {514 2561}
Saldo neto al 31 de dicicmbre de 2011 3,386 2215 1l 1303 il Vi) 120

Oiros

40

44

(14)

3%

)

(33)
1

(3)
2l

D
2

Tolal

(22,045)
109
(962)
(22,858)
3,166

(1,001)
16

{20,710

10621



8.1

8.2

83

Aplicacidn del coste giribuidp - Al 1 de enero del 2010, los valores razonables utilizados como
costo atribnido para propiedades y equipo y el ajuste al valer en libros presentado segiin los
PCGA anieriores se muestran a conlinnacién:

...Enera [, 2014, .,

Saldo semin Ajusts
PCGA al valer Costo
anteriores razonahle atribuido

(en miles de T.S. ddlares)

Terencs en propicdad 1,740 626 3,286
Edificaciones e Instalaciones 585 1.190 1.775
Total 2,345 2,816 5.161

Terrenos y edificaciones vegistrados al valor razenable - Un perito independiente realizs ¢l
avalio sobre los terrenos y edificaciones de la compafiia para determinar su valor razonable,
El avaluo, €l cual fue hecho con base en las Normas Internaciconales de Valoracisn, fiue
deferminado con referencia a los flujos de efective descontados usando una tasa de dessuento
de 10%. La fecha de vigencia del avaliio es el 21 de diciembre de 2011,

Ba caso de que los terrenos y edificaciones de 1a Compafifa hobiesen sido medidos sabre la
base del costo historico, los saldos en libros hubieran side los signientes:

voo Diciembre 31,... Enero I,
2011 2010 200
{en miles de 7.8, délares)
Terrenos 1,760 1360 1,760
Edificaciones - 3151 3,222 2.506

Activos en garantly - A131 de diciembre del 2011 los terrenoes, edificaciones ¥ vehiculos con
un salde en libros de aproximadamente US$508 han sido pignorados para garantizar los
préstamos. Los terrenos ¥ edificaciones respaldan préstamos batearios bajo la figura de
bipotecas. La Compafiia ne estd awtorizada a pighorar estos activas como garantia para otros
préstames ni para venderlos a ofra Compatila.



9. PRESTAMOS
Un resumen de los préstamos es comao sigue:

v. Digiembre 31,... Enecra 1,
011 2018 2010
(en miles de T1.5. délares)

Garamtizados - ol costo amortizade
Sobregiros bancarios 137

Préstaraos bancarios (1) 119 1.146 838
Subtotal 119 1.283 838
Teal e 1.283 838
Clasificacicon:

Corrients 20 1,283 838
o corriente 80 L
Taotal 118 L1283 838

(1) Los préstamos bancarios estan garantizadas por una hipoteca sobre terrenos v edificaciones de la
Compafiiz {ver Nota 8}, los cuales devengan una tasa de interés efectiva que flactia entre ¢l
2.70% vel 11.23% annal, para los dos afios

10. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES ¥ OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumeca dc cuentas por pagar comerciales y otras cuentas par pagar es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2014
(en miles de U.S. délares)
FProvesdores localez 3,084 33146 3,155
Proveadores del exterior 1,520 1,566 1,358
Compaiifas relacionadas:
Compafiias (Grupo Banco Pichincha C.A, g3 430
Otras cuenias por pagar:
Crver comizion 030 1,087 Réi
Provisidén bienes y scrvicios 479 244 230
Provizidn por activacidn 2,162 1,454 [, 496
Otros G634 233 2935

Total ' 8,600 7,985 7.914



11. IMPUESTOS

LI Activos y posives del afio corriente - Un resumen de activos v pasivos por fmpuestos corrientes
88 como signe: :

... Diciembre 31,... Enero 1L,
2011 2010 2010
{en miles de LS. délares)

Activos pov fimpuesio corriente!

Retencionss en la fenie e 306 ad4
Notas de creédito 17 17
Iropestos al valor agregado - IVA por _ -

cobrar - 112

61 435 644

Pasivos por impuestos corrientes:
Impuesto al Valor Agregado - IVA por pagar

¥ refenciones 225 175 201
‘Retenciones en la fuente de impuesio a la

Tenta poT pagar 304 289 229
Total 594 464 430

11.2  Impuesto ala rewte Feconecido en los resultados - Una reconciliacion entre la utilidad sequn
estados financieros y el gasto por impuesto a la renta corrients, es como signe:

2011 2010
{en miles de TI.5. dolares)

Utilidad segan estados tinancicros antes de

impuesto a [a renia 2023 (4. 869
Amortizacién de pérdidas tributarias {13 {874)
Gastos no deduocibles 282 527
Ingresos exentos {51) (1,006)
Oiras dedoeciones (remuneracioness empleados

con discapacidad) _ (39 __{4N
Ttilidad gravabls 1321 {5,395
Impuesto a Ia renta causado (2) 317
Anticipo calculado (3) _ 293 — 303
Impnesto a la renta cargado a resultados 317 305
Impuesto a la remta diferido (13} _(18%)
Total _304 _ 122



Ir3

(1) Do acucrdo com disposiciones legales, las pérdidas tributarias piieden ser compensadas com
las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cince (3) perfodos impositivos
signientcs sin que exceds, en cada periodo, del 25% de las vtilidades gravables. Al31 de
diciembre del 2011 y 2010, el saldo por arnortizar de pérdidas fributariazs asciends a US$14
millgnes y TJS$12 millones respectivamente.

(2) De conformidad con disposiciones legales, [a tarifa para el irdpuesto a Ta venta se calenla
en url 24% sobre las utilidades sujetas a distibucidn 25% para €l afio 2010) v del 14%
sobre las utilidades snjetas a capitalizacion {15% para €] afic 2010).

(3) A partir del afio 2010, se debe congiderar como impussto a la renta minime el valor del
anticipo calculado, &l cual resulta de la surna matemdtica del 0.4%% del activo, 0.2% del
patnmonta, 0,.4% de ingresos gravados v 0.2% de costos y gastos daducibles.

Durants el afio 2010, [a Compaiiia realizd un pago total de anticipe de impueste a la renta
de TiS$305 mil: sin embargo, no se delsrming impuesto 2 la renta causado del afio,
Consecuentemnente, la Compaftiia registr en resuliados del afio 2010 US$305 mil
squivalente al impuesto a la renta minimo.

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las auteridades tributarias hasta el afio
2008 ¥ son susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2009 al 2011.

Movindente de {a provisidn pard iripueste a Ia rende - Los movimientos de la provision para
impuesto a la renta fiueren como sisue:

2011 2010
(en miles de U.S. ddlarss)
Saldos al comienzo del afio {304} {302}
Provisidn del afio 317 303
Devoluciones 301
Pagos efectuados {3587 308
Saldos al fin del afio (443 {304}

Pagos Efectaades - Corresponde al anticipo pagado, retenciones en la Tuenle e impuesto 4 1a
salida de divisas.




114  Saidos del impueste diferide - Loz movimientos de activos (pasivos} por impuestos diferidos

Iis

fueron como sigue:

Afio 2017

Aetivos {pasivas) por impuestos
diferidos en relacion a-

FPropiedades y equipo

Provision de jubilacion patronal

Cuentas por cobrar mantenidas al costo
smortizado

Subtotal

Perdidas v créditaos ribuitarios no
wtilizades:
Pérdidas tributarias y sulotal

Total

Ao 2008

Actives (pasivos) por ispuesros
diferidos en velacion a:

Propiedades ¥ equipo

Frovisién de jubilacidr patronal

Cusptas por cobrar mantenidas al costo

amortizado

Subtotal

Pérdidas ¥ erdditos tributarios o
wtilizedos.
Pérdidas tribrutarias ¥ subtotal

Total

Saldog al
comienze  Hecomocidoen  Saldosal fin
del afig los resultados Jdel afio
... fen miles de 10.5. dSlares) . ..

(508} 34 {414)
45 ) 50
-la {1 _ 4
447 87 (360)
683 74) _H0%
236 a3 249
Saldeos al
comicnzoe  Heconocidoen  Saldos al fin

de] aio los resultadoes del afio
... fen miles de T1.S. dSlares) ...

(541) 33 (508)
39 6 45
— L6 L&
(502) 35 44

Lh
=l
"
(-
=]

583
183 236

k|

Aspectas Tribuiarios del Cidigo Orgdnico de la Prodnccider - Con fecha diciembrs 29 de

2011 ze prommulgd en el Suplemento del Registro Oficial No. 331 €l Codigo Organice de la
Produecitn, Comerelo e Inversionss, ¢l mismo que incluy¢ entre otros aspectos tributarios los

siguientes:



12.

13.

»  Lareduccidn progresiva en tres punlos porcentiales en [ tanifa de impuesto g la renta para
sociedades, asf tenernos: 24%4 para el afic 2011, 23% para el aflo 2012 v 22% a partic del
afio 2013,

«  Deduecion del 100% adicional para el célenlo de impuesto a la renta de ciertos gastos
inonrridos por “Medignas Empresas™,

- Exoneracién de retencidn en la fuente de impuesto a la renta en page de intereses de
eriéditos externos otorgados por institnciones financieras,

«  Lareduccion progresiva del porcentaje de retencion en la fuente de impnesto a la renta on
pagos al exterior confonme la tarife de impuesto a la renta para sociedades.

Aspectos Tribraarios de fa Ley de Fomento Ambienial v Optimizgcion dg los Tngresoes del
Estado - Con fecha noviembre 24 del 2011 se promulgd en el Suplemento del Repisira Oficial
MNao. 583 Ia Ley de Fomento Ambiental v Optimizacidn de los Ingresos del Estado, la misma
que inchiye entre oiros aspectos tributarios, que la tarifa del Impuesio a 1la Salida de Divisas -
18D se incrementd del 2% al 5%. Por presuncién se considera hecho generador de este
mmpuoesic e] uso de dinern en el exterior v se establece como exento de este impuesto of pago de
dividendos a compailins o personas naturales que no estén domiciliadas en paraisos

fiscales. Los pagos de este impuesto en la importacién de materias primasg, inswmnos ¥ bienes
de capital, gue constent en ¢l listado que establezea el Comité de Politica Tributaria v que sean
ntilizades en procesos productives, pueden ser uiilizados como crédite iributario de impuesto 2
{a renta. ' :

PRECIOS DDE TRANSFERENCIA

De canformidad con disposiciones legales vigentes, los confribuyentes sujetos al inipuesto a la renta
que hayan efecinado operaciones con partes relacionadas domiciliadas cn el exlerior, dentro de un
mismo periodo fiseal por un Impeite acwmitlado superior 2 US$S millones, estin obligados a
proscntar un eshidio de Precios de Transferencia que determine si tales operaciones ha sido sfectuadas
a valores de plena competencia. Las operaciones de la Compafiia con partes relacionadas durante el
aio 2010, no superaron €l importe acumulado mencicnadeo.

OBLIGACIONES ACUMULADAS

Un resumen de obligaciones acumuladas e coma signe:

... Didlembres 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de 1.5, délares)
Participacion a empleados 434
Beneficios sociales 20 238 335
1IESS por pagar 82 73 11
Suveldos por pagar _a7 41 _ -
Total I3 334 a06

13.1  Parsicipacitn a empleados - Dis conformidad con disposicianss legales, los trabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 1 5% aplicable a las wtilidades
llquidas o contables. :



14. OBLIGACION POR BENEFICIOS DEFINIDOS

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

... Diefembre 31,.., Enero 1,
2011 2010 20140
{en miles de U.S. ddlarcs)
jubilacién patronal ' 951 876 707
Benificacion por desahucio 235 204 17z
Total i176 1080 &79

14,1  Jubilacion patronal - De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los irabajadores
que por veinte afios o mds hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida,
tendran derecho a ser jubiladas por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacion que les
corresponds en su condicidn de afiliados al Institnto Ecuatorianoe de Seguridad Social.

Lz mevimientos en el valor presente de 1a obligacitn de jubilacién patronal fueron como

sigme:

2011 2010

(en miles de 1.5, ddlares)
Saldos al comienzo del afio 876 U7
Costo de los servicios del pericdo corriente 138 118
Caosto por inlereses 56 46
Pérdidas aciuariales 4 el
Pérdidas/{ganauncias) sobre reducciones (59) {33)
Beneficios pagados A6 {21}
Saldos al fin del afio 951 £76

14.2  Bonificacion por desalucio - De acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabajo, en los
casos de terminacion de la relacion laboral por desahucio solicitado por ef cmpleador o por el
trabajador, la Compafiia entregara el 23% de la dltima remuneracion mensual por cade uno de
log afios de servicio.



Los movimientos en el valor presente de obligacidn de hanificacién por desahueio fuercn
como sigue;

2011 2010

{en miles de 11,8, dblares)
Saldos al comienza del afo 204 172
Caosta de los servicios del periode corriente 32 18
Costo por intereses 13 i1
{Ganancias)/pérdidas acluariales (Z) il
Beneficios pagadas (22) L8}
Sakdos al fin del afia , : 223 204

Los cdlenlos achariales del valor presenie de la obligacion devengada por concepte de
beneficies definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2011 y 2010 y el 1 de enero del
2010 por un actuario independients. El valor prescnés de las obligaciones por concepto da
beneficios definidos y los costos del servicio aclual v el costo del servicio anterior fueron
calenlados wtilizando el meétodo de la unidad de crédito proyectada. Bajo este método los
beneficios definidos deben ser atribuidos al periodo de servicio del empleado y basados en 2
Toemmtla del plam, de tal sucrie que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada afio de
servicie, considerande el uso de hipétesis actuariales para calenlar el valor presente de dichos
bemeficios. Estas hipdtesis reflejan el valor de dinero através del tiempo, el incremento
salarial y Tas probabilidades de pago de estos beneficios.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surfan de los ajustes por la expeniencia y cambios en
los supuestos actuariales se cargan o abonan a resultados durante el remanente de vida iaboral
promedio esperado de los empieados comrespondientes.

Las presunciones priecipales usadas para propésitos de los chleulos actuariales son las
signientes:

... Diciembre 31,...

2011 2010

¥ Yo
Tasga(s) de descuento 7.00 6.50
"Faza(s) esperada del incramento salarial 3.00 2.40

Darante los afios 2011 ¥ 2014, del importe del costo del servicio, TISE138 mil y USF118 nul
respectivamente han sido incliidos en el estade de resultados como gastos de operasian, gasios
de ventas v gastos de administracion.



15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

I5.1  Gestion de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios y actividades de
financiamiento, la Compaiiia estd expuesto a distintos Hesgos de naturaleza financiera que
pueden afectar de manera mds o menos significativa al valor econdmico de sus flujos v activos
¥, en consecuenci, sus resultados.

La Compaiia dispone de una erganizacion y de sistemas de informacion, adminizgtrados par la
Gerencia Financiera, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer
al Directorio medidas de mitigacién, ejecwtar dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacitn se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta Ja Compafifa, una
caracterizacion y cuantificacidn de éstos y una descripeidn de las medidas de mitigacién
actuatmente en uso por parte de 1a Compafifa, sf es el caso,

1511

i5.1.2

1513

Rieggo en las tasas de interds - La Compafiia se encienira expuesto a ricsgos en la tasa
de interés debido a que mantiene préstamos a tasas de interés variables y
endeudamiento con provecdores nacionales e internacionales sin costo. El riesgo es
mangjado por la Compafifa manteniendo una combinacion apropiada entre los
préstamos a tasa variable v proveedores sin cosio.

Riesgo dz erédite - Bl ricsgo de erédito se reflere al riesgo de que una de lag partes
incumpla con sus obligaciones sontractuales resultando en una pérdida financiera para
la compaia. La compafiia ka adoptads una politics de (nieamente involnerarse con
partes solventes ¥ mantener su proceso de cohranzas a través de tercerizacion con la
empresa PriceWaterhouse, quienes realizan [a gestidn de cobranza del secior de
canales de tslevisidn y en casoe que un clishte incumpla 3¢ le suspende a nivel de todos
los canales imposibilitando que emits pavta.

Las cuentas comerciales por cobrar estén compuestas por un ndmero importante de
clientss distribuidos entre diversas industrias v freas geograficas. La evalwacidn de
crédito continua se realiza sobre Ia condicion financiera da las cuentas por cobrar.

La Compafifa no mantiene exposiciones de riesgo de orédite significativas con ninguna
de [as partes o ningfn Grupo de contrapartes con caracteristicas similares, La
Compatita define que las contraparies que tienen caracteristicas similares son
vongideradas partes relacionadas. La concentracién de riesgo de crédito com sug
principales clientes no excedio de los activos monefarios brmtos en ninglin momento
dutante sl afie,

Riespo de liguidez - El Directorio es ¢l que tiene la responsabilidad final por la gestian
de liquidez. El Directorio he catablecido un marco de frabajo apropiado para [a gesticn
de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requernimientos de
financiamiento a corte, medianc y large plaze asf como 1a gestidn de liquidez de la
Compafila. La Compafifa maneja el yiesgo de liquidez manteniendo reservas,
facilidades financieras ¥ de préstamo adecuadas, monitoreando continzamente los
fhujos efectivos proyectados y 1eales y conciliando los perfiles de vencimiento de Tos
activos ¥ pasivos fnancieros.



15,14 Riesge de capital - La compafiia gestiona su capital para asegurar que estaran en
capacidad de continuar como empresa en marcha migntras que maximizan ¢l
rendimiento a sus accionistas a fravés de 14 optimizacidn de los saldos de deuds y
patrimenio.

La Compaiifa revisa la estructura de capital sobre unabase . Como parte de esta
revisin, el Directorto eonsidera el costo del capital ¥ los resgos asociados com cada
olase de inveraifn de capital,

Las principales indicadores financieros de la Compafiia se detallan a coniinnacion:

Capital de trabajo USS621E mil  1US$9,966 mif
fndice de Hquidez 1.59 2.05
Pasivog totales/patrimonio D.28 0.63
Deuds financierafactivos totales 5.2% 0.4%

La administracion considera que los indicaderes Onancieros antes mencionados estin
deniro de los parimetros adecnados para ima organizacidn del tamafio y nivel de
desarello que 14 Compafiiz, ademds que cumple holgadamente con las condiciones a
que estd sujeta la Compafiia.

Designacidn de activos financieros y pasivos financieras - Al 1 de enero del 2010, la
Compaifia realizo la designacion de cierlos activos Financieras y pasivos fnancieros
come activos financieros ¥ pasivos financieros medidos al valor razonable con cambios
an resultados. A continnacion se incluyen, jos valores razonables y el valor en libros
presentado segin los PCGA anferiores;
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15,4

Categorias de instrumentos financieros - El detalle de log activos y pasivos financieros
mantenides por la Compaiifa es como sigue:

... Diciembre 31.,... Enero 1,
011 2010 2010
{en miles de 17.5. ddlaras)

Costo amortizado;

Lfeetive ¥ bancos (Wata 3) 1,813 15 1,158
Cuentas por cobrar comereiales y oiras
cuentas por cobrar {Nota &) 8487 8,424 7.259
Total 11310 2,430 8417
Pasives financieros:
Costo amortizado:
Cucntas por pagar comerciales v otras cucntas
POt pagar (Mota 10) 7,134 6,654 6,824
Préstamos (Nota 9) 119 1.282 238
Total 7253 1976 7,667

Valor razonable de Ios instrumentos financieros - Los Directores consideran que log fmpartes
en libros de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizada en los estados
finanaterss se aproximan & 50 valor razonable.

Prégramos Bencarios - Los préstamos bancarios estan registrados al costo v los Iiereses son
reconocidos a la tasa de interés variable notificada por la emtidad financiera. Al 31 de
diciembre del 2011 1a tasa de intards, utilizada para reconocer el valor es del 9.47% que
corresponde a [as tasas de interés de mercado para préstamos de large plazo,

I5 7.0 Técricas de valnacidn y presunciones aplicadus para propdsitos de medir el valor
razonable de insirumentos finarcieros - El valor raronable de los actives y pasivos
financieros se determinan de la siguiente forma;

«  Mereads active: precies cotizadoes - Ll valor razonable de los activos v pasivos
financieros con términos ¥ condiciones estdndar ¥ negociados an {os mercados
lguidos activos s¢ determinan con referencia a los precios cotizados en dichos
mercados vigentes & la fecha de reporte, Cuando los precies actuales de oferia no
estin disponibles, €l precio de [a ransaccidn mas reciente provee evidencia del
valor razonable actual siempre y ¢uando no baya exdistide un cambio significative
en las cireunstancias econdmicas desde la fecha de la transaceldén. Si las
sondiciones han cambiado desde la fecha de la transaccidn (por gjemplo un cambio
ent la fasa de interés libre de riesgo, la calificacitn de riesgo del emisor, la
legislacidn tributaria, etc.), ef valor razonable reflsja el cambio en las condiciones
de referencia en funcion de los precios o tasas aciuales para Instrumentos similares.




+  Mezready no active: fécnica ds valuacida - 81 e} mercado pars un aetivo financierc
o pasive financiero no es active, la Compafila establecs el valor razonable
empleardo 1éenicas de valoracion que incluyen el uso de informacidn disponible
sobre fransaccioncs recientes entre partes interesadas v debidamente informadas, la
refarencia 8 olros nsfrumentos sustancialments similares wo &l andlisis de flnjos de
efectivo descontados basado el presunciones apropiadaments susteniadas {ejemplo:
oon precios o tasas de mercada).

16. PATRIMONIO

16.1

16,2

Capital Social - El capital social auiorizado consiste de 602.653.343 de acciones de USE0.04
valor nominal unitario (al 31 de diciembre de 2010 v | de enero de 2010, las cuales ptorgan un
voto par accién ¥ m deracha a los dividendos.

Déficit Acrmulads - Un resumen del déficit acumulado es como sigue:

Saldesa
Diciembre 31, Diciembre 31, Enerol,
2011 2010 20140

... [en miles de ﬁdélares) .

Déficit acumulado (13.578) (15.756)  (10.884)
Resultados scumulados provenientes de fa
adopeitn par primera vez de las NIIF

(Nota 3.3.1) 2,845 2,845 2,845
Reserva segliin POGA anteriores:

Reserva por valuacidn 4,958 4.958 4558

Total (5,775 (7.953) (3,081)

Los saldos de las siguientes cuentas surgen de la aplicacién por primera vez de las NIIF y de
los saldos seginm FCGA antsriores, los cuales segin Resolucidn emitida por fa
Superintendencia de Compafifas ¢l 14 do cctubre del 2011, podrén ser utilizados de la siguiente
forma:

Resufiados acunmdados provenieniss de la gdopcion por primera ver de lay MIF - Inclipye
lors valores resnitantes de los ajustes criginados en 1a adopein por primera vez de las NEFTF. El
saldo aereedor podrd ser utilizado para compensar pérdidas acumuladas. Este zaldono es
disponible para el pago de dividendos y no podré ser capitalizado. Los trabajadores no tendrén
derecho a uma participacién sobre este saldo y podra ser devuelta en ¢l caso de liquidacidn de la
Cotpadia,

Reservas segtin PCGA arferiores - El saldo acreedor de a reserva por valuacian podra ser
utilizado para compensar las pérdidas acumuladas ¥ ol exeedente, si hublere, podra ser
capitalizado. Log saldos de cstas cuentas podrdn ser devueltos en ¢l caso de la liquidacién de l1a
Compaiifa.



17. COSTOS ¥ GASTOS POR SU NATURALEZA

Tn resumen de los gastos operalivos y administrativos reportados en los estados financieros es como
sigue: :

2011 2010
{en miles de U.S. ddlares)
Costo de ventas 26,295 28,443
Gastos de venias 5,234 4,639
Gastos de adminisiracion _ 3176 3,532
Total 34,705 37,633

Un detalle de costos ¥ gasios por su naturaleza o5 come sigue:

2011 2010

(en miles de U5, dblares)
Gagtos por beneficios a los empleados 5,761 a. 487
Contrator de operacidn con Teleamazonas Guayaquil 5.A. - 3,510 3,600
Programacidn extranjera con darechos 7,521 8,330
Derechos de transmision 5,458 T.842
Crrer comision 2,321 2,629
Costo produccitn independiente 1,516 2,296
Henorarios v sorvicios 1,356 1,422
Programas coproduccion 3,079 1,086
Grastos por depreciacion 1,001 052
Comisiones agencias 929 679
Costos de publicidad 508 629
Cogtos de congsultoria : TO4 574
Gastos de mantenimiento 132 171
Impuestos 162 32
Otros gastos __ 657 258
Tatal 34,705 37,6338
Grasios por Beneficios a los Bmpleados - Un detalle de gastos por beneficios & cmpleados es como
sigue:

2011 2010

{en miles de U.S. dolares)
Sueldos ¥ salarios 3,186 3,861
Beneficios definidos 1,305 1,214
Beneficios sociales 801 1,009
Aportes al [HSS 458 __ 403

Total : 761 5487



18. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

I18.1 Transacciones Comerciales - Durants el afio, Ia Compaiiia Tealizod las siguientas transacelones
comerciales con partes relacionadas :

Venta de servicios  Compra de servicios
2011 2010 2011 2014
... (en roiles de LS, dilares) ...

Telemmnazeonas Guayaguil _60 =24 3510 3,600
Teleamazonas Infernacional 204 1096 = :

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del perfode sobrc el que s informa:

... Diciembre 31,... Enero 1, ... Diciembre3l,,.. EBnerod,
2011 2010 2810 2011 20140 20140
... (en miles de TS, délares) ...

Saldos adendades por partes Saldos adeudados a partes
relacionadas _ relacionadas
Teleamazonas Guayaquil s 437 40 S —_ .
Teleamazonas Internacional 249 333 337 N

— R J—

[

Las ventas de servicios a partes relacionadas se realizaron & los precios de lista nsuales de la
Compafila. Las compras se realizaron al precio de mercado descontadn pars reflejar la
cantidad ds bienes comprados y las relaciones entre las partes.

Los saldos pendientes no estdn garantizados v se liquidarén en efectivo. No se han otoreado ni
recibido garantfas. No se ha reconoeido ningfin gasto en el periodo actual ni en periodos

anteriorss com respscto a incobrables o cuertas de dudosae cobro relacionados con los saldos
adeudades por partes relacionadas.

18.2  Compensacion del personal elave de la gerencin - La compensacion pagada por beneficios a

corto plazo los gjecutivos y ofios miembros clave de la gerencia fue de US$945mil (TS$861
mil en & 20103,

19. COMPROMISOS FINANCIEROS

Los compromises méds importantes de Ja Compatiia, al 31 de diciembre del 2010, se detallan a
continuacion:

Contrato de concesign de frecuencin - E1 19 de enere del 2005 el CONARTEL autorizd a renovar
los contrates de coneesion de frecuencia del canal cuatro VITF (seis guidn siete dos MHZ) (66-72
Mz} del sistema de televisién denominado "TELEAMAZONAS™, matriz en la cindad de Quita,
pravineia de Pichincha y varias repetidoras en ef resto del pais, la concesion tendrs la vigencia de
diez aflos, contados a partir del veintisiete de julie del 2004, Durante los aiios 2010 ¥ 2009 [
Compafiia canecld por darechos de freenencia US$146 mil por cada aiio.




- Comtrato de Operacidn con Teleamazonas Guayaguil - La Compafifa contratd los servicios do
Teleamazonas Guayaquil 8.4., para [a programacién, produceidn de programas informativos,
deportes, produccidn, opinién, en la ciudad de Guayaquil v/o la regitn centro sur; la emision de
programas de television a nivel regionat en la ciudad de Guayaqguil, bajo la direccién tnica de
CRATEL C.A., asi como ¢l soporte técnico, administrativo, comercial. Este contrato,
adicionalmente, cubre las siguientes transacciones: arriendo de bienes, repesicién de costos de
personal, :eposicidn de gastos asumidos por CRATEL C.A., Facturacidn por 2poyo en la red de
transoo3sion territorial de la sefial de Teleamazenas entre otros,

- Convenip para otorgamiento de licencle dz productes - La Compaftia firm un conirato con
Orbeluna Producciones 8.4, el 1 de diciembre del 2008, mediante ¢l cual Orbeluna Producciones
3.4, se compromete a otorgar Jas respectivas licencias de uso y explotacion de dos obras
audiovisuales en formato de novela y a suscribir varios contratos can la Compaifa para efectos de
realizar individualmente, o en forma conjunta, varios productos televisivos en general, va sean
e5p4eios en vivo y/o programas cémicos, asf como para el otorzamiento de las respectivas licencias
de uso y explofacidn de obras que convengan en ¢f futuro. Para este efecto [as partes se
comprometen & celebrar un contrato individual por ¢ada producto televisivo, en caso de que asi sea
necesario cuando et tipo de producto tenga caracteristicas especiales o diferentes a los programas,

20. PASIVOS CONTINGENTES

Al31 de diciembre del 2010, la Compafifa mantiene en su contra varios procesos por parte del
Servicio de Rentas Internas SR, por una cusntie aproximada de US$709 mik A la facha de emisién
de los estados financicros y de acuerdo a los asesores legales de la Compaiifa, 0o ¢s posible conocer ¢l
resultado de estos procesos, al igual que 1o se puede estimar el pasivo que pudiera derivarse de fallos
aontrarios a los intereses de [a Compaiifa.

21. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre def 2011 y Ia fecha de emisién de los estados financieros (marze @ del 2012)
no s& produjeron eventos que en opinion de la Administracién pudieran tener vn efecto importante
sobre les estados financicros adjuntos.



22. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Tos estados financieros por el afio ierminado el 31 de diciembre del 2011 han sido aprobados por la
Gerencia de la Compafiia en marzo 9 del 2012 y serdn presentados a los Accionistas ¥ 1a Junta de

. Ditectores para sy aprobacidn, En opinidn de la Gerencia de la Compatifa, los estados ﬂnauclems
serdn aprobados por la Junta de Directores sin modificaciones.




