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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Socios de
Madrigal Sport Masot Cia. Ltda.:

Hemos auditado los balances. generales adjuntos de Madrigal Sport Masot Cia. Ltda. al 31 de diciembre del
2005 520045 10s correspondientes estados de resultados, de atrimonijo de los socios y de flujos de caja
por los afios terminados en esas fechas. Tichos estados financieros son responsablhdad dela gerencia de 1a
Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opmu’)n sobre dichos estados financieros basada en
nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea diseflada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores lmportantes Una auditorfa’ mcluye el examen,
abase de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacxén de los prmcxpxos de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinidn.

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, Ia posicién financiera de Madrigal Sport Masot Cia. Ltda. al 31 de diciembre del 2005 y 2004,
los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de caja por los aflos terminados
en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Marzo 31, 2006 BasemBader
Registro No. 019 Licencia No. 18398
Member of

Deloitte Touche Tohmatsu




MADRIGAL SPORT MASQT CIA. LTDA,

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos

Cuentas por cobrar comerciales

Cuentas por cobrar a compatiias relacionadas
Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO
INVERSIONES

TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS SQCJOS

PASIVOS CORRIENTES:

Sobregiros bancarios

Vencimientos corrientes de obligacion a largo plazo
Cuentas por pagar

Cuentas por pagar a compafiias relacionadas
Participacién a empleados

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

OBLIGACION A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS SOCIOS:
Capital social

Reserva legal

Utilidades retenidas

Patrimonio de los socios

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas 2005
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MADRIGAL SPORT MASOT CIA, LTDA,

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS (INGRESOS):

Intereses pagados y otros

Otros ingresos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacién a empleados
Impuesto a la renta

Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

Notas 2005 2004
10 9,839 9,569
10 7,186 8.814

2,653 755
1,943 329
710 426
325 29
(4) (19)
321 10
389 416
58
8 83 74
141 74
248 342




MADRIGAL SPORT MASOT CIA, LTDA,

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS SOCIOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

Saldos al 31 de diciembre del 2003

Utilidad neta
Transferencia
Ajustes

Dividendos pagados

Saldos al 31 de diciembre del 2004
Utilidad neta
Transferencia

Capitalizacion

Saldos al 31 de diciembre del 2005

Ver notas a los estados financieros

Capital
Social
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512
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Reserva
Legal

8
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Utilidades
Retenidas

385

342
(4)

(10

(80)

633

248
(17)

(324)

240

342

(10)
—(80)

1,157

248

1,405




MADRIGAL SPORT MASOT CIA, LTDA,

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004
(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2005 2004
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 9,723 9,650
Pagado a proveedores (9,275) (9,597
Intereses pagados y otros (325) (29)
Impuesto a la renta, neto de recuperaciones (107) (48)
Otros ingresos, neto 4 11
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién 20 (13)
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades y equipos 2n (42)
Precio de venta de propiedades y equipos 16
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion 21 (26)
FLUJQOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:;
Sobregiros bancarios 15 10
Obligaciones por pagar a bancos 9) 19
Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento 6 29
CAJA Y BANCOS:
Incremento (disminucion) neto durante el afio 5 (10)
Comienzo del afio 28 38
FIN DEL ANO 33 _28

(Continua...)




MADRIGAL SPORT MASOT CIA, LTDA.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. dédlares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
proveniente de (utilizado en) actividades de operacidn:
Depreciacién de propiedades y equipos
Provisién para cuentas dudosas
Utilidad en venta de propiedades y equipos

Cambios en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar comerciales

Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Inventarios

Cuentas por pagar

Cuentas por pagar a compailias relacionadas
Participacién a empleados

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION

TRANSACCIONES QUE NO GENERARON MOVIMIENTO DE
EFECTIVO:

Compensacion de saldos entre compailias relacionadas

Devolucion de inversiones compensadas con cuentas por cobrar a
compaiftias relacionadas

Adquisicion de inversiones compensadas con cuentas por cobrar a
compaitias relacionadas

Distribucién de dividendos mediante compensacién de créditos

Ver notas a los estados financieros

2005 2004
248 342
14 11
9 5
(8)
(116) 75
(5,603) 177
(55) 33
(209)
) 30
5518 (584)
58
24) 26
(22) 89
20 ~(13)
4,369 73
100 I
e .80




MADRIGAL SPORT MASOT CIA. LTDA,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

1‘

OPERACIONES

Madrigal Sport Masot Cia. Ltda. es una compailia constituida en el Ecuador y su actividad principal es
la importacidn, exportacion, comercializacién y distribucién de toda clase de articulos deportivos.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS /

Los estados financieros han sido preparados en U.S. dolares. Las politicas contables de la Compailia
son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Estas politicas estdn basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacién y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacidn disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compailia en la
preparacion de sus estados financieros:

Ingresos y Costos por Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderia.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicién que no excede a los valores de mercado. ,/

Valuacidn de Propiedades y Equipos - Al costo de adquisicion. El costo de propiedades y equipos se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida util estimada de 10
para maquinaria y equipos, muebles y enseres, instalaciones y adecuaciones, 5 para vehiculos y 3 para
equipos de computacion.

Participacién a Empleados - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada
para efectos del calculo del impuesto a la renta. A partir del afio 2005, la Compaiiia incorporé a su
némina a los empleados que se encontraban contratados a través de tercerizadoras en afios anteriores.

Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del ailo en funcién a su devengamiento (Ver
Nota 8).

Reclasificaciones - Para fines comparativos, ciertas cuentas de los estados financieros del atio 2004
han sido reclasificadas de acuerdo a la presentacidn del afio corriente.
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5.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacién en los indices de precios al consumidor en la Republica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S,
ddlares por el aflo terminado el 31 de diciembre del 2005, Por lo tanto, el andlisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

El siguiente cuadro presenta informacién relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Afio Terminado Variacion
Diciembre 31 Porcentual
2002 9
2003 6
2004 2
2005 4

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES /

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Clientes mayoristas 820 wﬂ 702

Clientes minoristas 1 3 ]
Provision para cuentas dudosas (26) (17) A ¥ f" s
Total 795 A1¢ 688

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS/

Un resumen de cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2004
(en miles de U.S. délares)

Rayax Overseas Investment Corp. 1,382 £ 3

Detalmix Cia. Ltda. 711 698
Deportes Biquila Cia. Ltda. 51 113
Marathon Casa de Deportes S.A. 35
Auxiliar Empresarial Auxem Cia. Ltda. 40 10
Otras 15 _9
Total 2199 DISY/ 863




6.

7.

INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Zapatos 287 304
Ropa 165 105
Accesorios 70 114
Suministros 2 1
Total 524 224

CUENTAS POR PAGAR A COMPANIAS RELACIONADAS
Un resumen de cuentas por pagar a compaflias relacionadas es como sigue:
... Diciembre 31,...

2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Equinox S.A. 1,891 &9/

Apoyos Empresariales APEM Cia. Ltda. 154

Teleshop Cia. Ltda. 39

Equiperi S.A.C. 33

Deportes y Recreacién Ficchur Cia. Ltda. 18

Rayax Overseas Investment Corp. 943
Allegro Ecuador S.A. _43
Total 2135 134 986

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacion. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de socios nacionales o extranjeros no se
encuentran sujetos a retencion adicional alguna. Una reconciliacion entre la utilidad segin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:




2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Utilidad segun estados financieros, neta de participacion a

empleados 331 416
Gastos no deducibles - _10
Utilidad gravable 331 426
25% Impuesto a la renta cargado a resultados 83 25
15% Impuesto a la renta cargado a resultados . _49
Total 83 14
Los movimientos de la provisidn para impuesto a la renta fueron como sigue:

2005 2004

(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio ) (113)
Provisién del afio 83 74
Pagos efectuados (107) (107)
Recuperacién de reclamos por pago indebido 59
Ajuste - _10
Saldos al fin del afio ob) D

Precios de Transferencia - De conformidad con disposiciones legales vigentes a partir del afio 2005,
los contribuyentes sujetos al impuesto a la renta que hayan efectuado opgraciones con partes
relacmnadas domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo periodo fiscal por un 'importe acumulado
superior a ' 175$300 mil, estan obligados a presentar un estudio de Precios de Transferencia. Madrigal
Sport Masot Cia. Ltda. preparo un diagndstico sobre dicho estudio, en base al cual determiné que las
transacciones realizadas con las referidas partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables
que se aproximan a valores de plena competencia.

PATRIMONIO DE LOS SOCIOS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 848,000 participaciones de US$1 valor
nominal unitario (512,000 participaciones para el afio 2004).

Reserva Legal - La Ley de Compailias requiere que un 5% de la utilidad anual sea apropiado como

reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 20% del capital social. Esta reserva no es
disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su totalidad.

-10 -




10. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compailias relacionadas, durante los aflos 2005 y 2004, se desglosan

como sigue:
2005 2004
(en miles de U.S. ddlares)
Ventas 7603 VO=° / 1,632
Compras 6,046V 0 /. 1519

11. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2005 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 31
del 2006) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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