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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Socios de
Teleshop Cia, Ltda.:

" Hemos auditado los balances generales adjuntos de Teleshop Cia. Ltda. al 31 de diciembre del 2006 y 2005
y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los socios y de flujos de. ca_]a por los afios
‘terrhinados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la gerenciade la Compaﬁla
Nuestra responsab111dad es expresar una op1n16n sobre dichos estados financieros basadas en nuestras
auditorfas. : :

Nuestras audltorias fueron efectuadas de acuerdo ¢éon normas de auditoria generalmente aceptadas enel
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria & Sea disefiada y realizada para obténer certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores. importanites. Una aunditorfa incluye el. examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y de las
estinaciones.importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacxén general de los.

- estados financieros. Consxderamos que nuestras audltonas proveen una base razonab]e para nuestra
opinidn. i .

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicidn financiera de Teleshop Cia. Ltda. al 31 de diciembre del 2006 y 2005, 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.
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BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos
Cuentas por cobrar comerciales

Cuentas por cobrar a compaftias relacionadas

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Tatal activos corrientes

_PROPIEDADES Y EQUIPOS:
Instalaciones y adecuacioncs
Muebles y enseres
Maquinaria y equipos
Equipos de computacién
Total
Menos depreciacién acumulada
Propiedades y equipos, neto

OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

= —

Feriando Corral Jiménez
Representante Legal




PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS SOCIOS —

PASIVOS CORRIENTES:

Sobregiros bancarios

Vencimientos corrientes de obligacion a largo plazo
Cuentas por pagar

Cuentas por pagar a compafifas relacionadas
Participacién a empleados

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

INGRESOS DIFERIDOS

OBLIGACION A LARGO PLAZO

PROVISION PARA JUBILACION PATRONAL
PATRIMONIO DE LOS SOCIOS:

Capital social

Reserva legal

Utilidades retenidas

Patrimonio de los socios

TOTAL

12

12

10

662

451
L116




TELESHOP CIA. LTDA.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

Notas 2006 2005

VENTAS NETAS 11 5,482 4,592
COSTO DE VENTAS 11 2,808 2,702
MARGEN BRUTO 2,674 1,890
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS 11 1,976 1,739
UTILIDAD DE OPERACIONES 698 151
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Intereses pagados ) )
Comisiones pagadas 81 (63)
Otros ingresos (gastos), neto (42) 242
Total (125) 175
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA : 573 326
MENOS: ~ -
Participaci6én a empleados 86 49
Impuesto a 1a renta 9 82 48
Total 168 97
UTILIDAD NETA 405 229

Ver notas a los estados financieros

Fernando Corral Jiménez
Representante Legal
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TJELESHOP CIA. LTDA.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS SOCIOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

Aportes
Capital para Futuras Reserva  Reserva
Social Capitalizaciones de Capital  Legal

Saldos al 31 de diciembre del 2004 543 34 29 )
Utilidad neta

Transferencia 3
Capitalizacién ) 119 (€2)) 29) -2)
Saldos al 31 de diciembre del 2005 ) 662 3
Utilidad neta

Transferencia 11
Capitalizacién 238

Pago de dividendos . _ . _

Saldos al 31 de diciembre del 2006

Ver notas a los estados financieros

Utilidades
Retenidas

279

229
3
(54)

451
405
(11)

(238)

(C))

503

Total
887

229

1,116

405

Fernando Corral Jiménez
Representante Legal




TELESHOP CIA. LTDA.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA _
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2006 2005
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes y compafiias relacionadas 5,434 4,565
Pagado a proveedores y empleados (4,997) (4,417)
Intereses y comisiones pagadas : (83) (67)
Impuesto a la renta (69) 0
Participacion a empleados (49)
Otros ingresos (gastos), neto (50) 226
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion 186 287
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipos (298) (172)
Precio de venta de propiedades y equipos 95 7
Incremento de otros activos 37 C)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién ' _(240) 214
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento (disminucién) de sobregiros bancatios 10 )]
Disminucién de obligaciones a largo plazo 3y _(18)
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento & _(19
CAJA Y BANCOS:
Incremento (disminucién) neto durante el dfio (62) 54
Comienzo del afio 142 88
FIN DEL ANO " —80 142
(Continia...)




TELESHOP CIA, LTDA.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

{Expresados en miles de U.S. délares)

2006 2005
CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:
Utilidad neta 405 229
Ajustes para conciliar la utitidad neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacién:
Depreciacion de propiedades y equipos 121 110
Amortizacién de otros activos 34 . 35
Provisién para cuentas dudosas ' 1 I
Utilidad en venta de propiedades y equipos (8) )
Provisi6n para jubilacién 9
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (48) @2n
Cuentas por cobrar a compailfas relacionadas 1,178 145
Inventarios 1 (1,432)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (17 (11)
Cuentas por pagar 42 3
Cuentas por pagar a compafifas relacionadas (1,639) 1,141
Participacién a trabajadores 37 49
Impuesto a la renta 13 28
Ingresos diferidos @) 17
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar _59 1
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION ' 186 -y
TRANSACCIONES QUE NO GENERARON MOVIMIENTO DE
- EFECTIVO: |
Compensaci6n de saldos entre compafiias relacionadas, Nota 11 1017 1,283

Ver notas a los estados financieros

F do Corral Jiménez
Representante Legal




[ELESHOP CIA, LTDA,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

1.

2.

OPERACIONES

Teleshop Cia. Ltda. es una compafiia constituida en el Ecuador y su actividad principal es la
comercializacién y distribucién de accesorios y ropa deportiva.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de 1a Compaiiia
son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafifas del Ecuador. Estas politicas estin basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

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

Ingresos y Costos por Ventas - Se registran’'en base a la emisién de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderfa.

Valuacidn de Inventarios - Al costo de adquisicién que no excede a los valores de mercado.

Valuacidon de Propiedades y Equipo - Al costo de adquisicién. El costo de propiedades y equipo se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida 1itil estimada de 10
para muebles y enseres, instalaciones y adecuaciones y maquinaria y equipos y 3 para equipos de
computacion. '

Otros Actives - Corresponden principalmente a concesiones de locales en centros comerciales,
registradas a su costo de adquisicién y amortizadas en linea recta en funcién de los plazos
establecidos en los respectivos contratos.

Participacidn a Empleados - De conformidad con disposiciones legales, los empleados 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. Se reconoce en los resultados del afio en funcién a su
devengamiento. A partir del afio 2005, la Compafiia incorporé a su némina a los empleados que se
encontraban contratados a través de tercerizadoras en afios anteriores.

Impuesto a la Renta - Se reconoce en los resultados del afio en funcién a su devengamiento (Ver
Nota 9).



3.

4,

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacién en los indices de precios al consumidor en la Repiblica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S.
délares por ¢l afio terminado el 31 de diciembre del 2006. Por lo tanto, el anélisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

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

Afio Terminado Variacién
Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 3
2006 3

CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS RELACIONADAS

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

... Diciembre 31 ...
2006 2005
{en miles de U.S. ddlares)
Inmobiliaria Investa S.A. 153
Distribuidora Deportiva DIDE S.A. 97
Rayax Overseas Investment Corp. ' 69 52
Mixsports Cia. Ltda. 12
Equinox S.A. : . n
Madrigal Sport MASOT Cia. Ltda. 39
Solucionsa S.A. 37
Otras 15 12
Total ' 346 511
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7.

INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

Ropa
Zapatos
Accesorios
Suministros

Total

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adquisiciones

Ventas y/o retiros

Depreciacién

Saldos netos al fin del afio

OTROS ACTIVOS

Un resumen de ofros activos es como sigue:

Concesiones de locales comerciales:
San Marino Shopping
Mall del Sur
Mall de los Andes
El Condado
Mall el Jardin
Ofros
Garantias
Amortizacién acumulada

Total

... Diciembre 31 ...
2006 2005
(en miles de U.S, délares)

312 357
95 66
73 71

28 15

08 . 202

2006 2005
(en miles de U.S. délares)

592 535

208 172

(87) (5)

azn {110)
682 292
... Diciembre 31 ...
2006 2005

(en miles de U.S. délares)

168 168
68 68
35 35
25 25
25
23 11

4 4
(88) (54)
260 231



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

2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Madrigal Sports Masot Cia. Ltda. 76

Confecciones Recreativas FIBRAN Cia. Ltda. 447
Apoyos Empresariales APEM Cia. Ltda. 99
Distribuidora Deportiva BATISPORT Cia. Ltda. 83
Otros _ 69
Total 76 698

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 distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de los socios nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencién adicional alguna. Una reconciliacién entre la utilidad segiin estados
financieros y 1a utilidad gravable, es como sigue:

2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segiin estados financieros, neto de participacién

a empleados 487 277
Gastos no deducibles _2 _2
Utilidad gravable 489 279
25% Impuesto a la renta cargado a resultados 21 15
15% Impuesto a la renta cargado a resultados _61 33
Total 8 48
Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2006 2005

(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 36 8
Provisidn de] afio 82 48
Pagos efectuados (69 (20)
Saldos al fin del afio 49 36

-10-



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 operaciones con partes
relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo periodo fiscal por un importe acumulado
superior a US$300 mil, estan obligados a presentar un estudio de Precios de Transferencia que
determine si tales operaciones han sido efectuadas a valores de plena competencia. Las operaciones
de la Compafiia con partes relacionadas durante el afio 2006 y 2003, no superaron el importe
acumulado mencionado.

10. PATRIMONIO DE LOS SOCIOS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 900,000 participaciones de US$1 valor
nominal unitario (662,000 participaciones para el afio 2005).

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.

11. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiifas relacionadas, durante los afios 2006 y 2005, se desglosan

como sigue:
2006 2005
{en miles de U.S. ddlares)
Ventas 308 —3
Compras : 2,802 2842
Otros gastos —203 805

Compensacidn de Saldos entre Companias Relacionadas - Conforme lo establecido en convenios
suscritos entre Teleshop Cia. Ltda. y sus compaiiias relacionadas, al 31 de diciembre del 2006 y 2005,
la Compaiiia efectud la compensacién de ciertos saldos por cobrar y pagar mantenidos con
relacionadas.

12. GARANTIAS

Al 31 de diciembre del 2005, existe la siguiente garantia por obligaciones bancarias propias y de
compafiias relacionadas:

Activos en Garantia Valor Pasivos Garantizados
(en miles de U.S. délares)

Obligaciones por pagar a bancos a
Mercaderia 101 largo plazo
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13. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2006 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 23
del 2007) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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