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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Superdeporte S.A:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Superdeporte S.A. (subsidiaria de Allegro
Ecuador S.A.) que comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre del 2012 y los
correspondientes estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros

La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF, y del control interno
determinado por la gerencia como necesario para permitir la preparacién de los estados financieros libres
de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditorfa. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados financieros estdn libres de errores materiales.

Una auditorfa comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error material en los estados financieros
debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en consideracién los
controles internos relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el
propésito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compaiifa. Una auditoria
también comprende la evaluacién de que las politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las
estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, asi como una evaluacién de la presentaciéon
general de los estados financieros.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, y a su red de firmas miembro, cada una de
ellas como una entidad legal tnica e independiente. Conozca en www.deloitte.com/ec/conozcanos la descripcion detallada de la estructura legal de Deloitte Touche
Tohmatsu Limited y sus firmas miembro.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la posicion financiera de Superdeporte S.A. al 31 de diciembre del 2012, el resultado de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por el aio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacion Financiera - NIIF.

G uoitls CToucle |

Quito, Marzo 14, 2013 Mario Hidalgo
Registro No. 019 Socio
Licencia No. 22266



SUPERDEPORTE S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

ACTIVOS Notas 2012 2011
(en miles de U.S. délares)

ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo y equivalentes de efectivo 4 15,107 16,396
Cuentas por cobrar comerciales y

otras cuentas por cobrar 5 6.854 6,514
Otros activos financieros 6 6,204 1,824
Inventarios 7 15,305 12,850
Otros activos 8 595 446
Total activos corrientes 44,065 38.030
ACTIVOS NO CORRIENTES:

Propiedades y equipo 9 11,641 8,441
Activos intangibles 655 66
Otros activos financieros 6 8.211 9,276
Activos por impuestos diferidos 11 315 349
Otros activos 8 3,677 3.167
Total activos no corrientes 24.499 21.299
TOTAL 68.564 59,329

Ver notas a los estados financieros
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Fernando Corral Jiménez
Gerente General




PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar

Pasivos por impuestos corrientes

Otros pasivos

Obligaciones acumuladas

Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Obligaciones por beneficios definidos y total pasivos
no corrientes

Total pasivos

PATRIMONIO:
Capital social
Prima de emision
Reserva legal
Utilidades retenidas
Total patrimonio

TOTAL

Notas

10
11

12

15

2012

2011

(en miles de U.S. ddlares)

23,948
3,282
2,762

10,521

40,513

68,564

15,896
3,258
304
3.965
23.423

19,313
3,282
1,745

10.286

34.626

29,329

/ Contador General



SUPERDEPORTE S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

INGRESOS
COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

Ingresos por intereses

Otras ganancias

Gastos de ventas

Gastos de administracion
Costos financieros

Otros ingresos (gastos), neto

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA
Menos gasto por impuesto a la renta:

Corriente

Diferido
Total

UTILIDAD DEL ANO Y TOTAL RESULTADO
INTEGRAL DEL ANO

UTILIDAD BASICA POR ACCION (U.S. DOLARES)

Ver notas a los estados financieros

Notas

16,17

20

18
19
20
20
21

23

2012 2011
(en miles de U.S. délares)
128,331 103,629
70,900 55,304
57,431 48,325
1,188 1,198

141 181
(38,658) (30,582)
(6,430) (5,226)
(216) (477)
(73) 17
13,383 13,436
3,020 3,256
34 3
3.054 __3.259
_10.329 10,177

0.50 __0.49

Fernandd Corral Jiménez
Gerente General

Edwimpirks

/" Contador General



SUPERDEPORTE S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

Capital Primade  Reserva  Utilidades
social emision legal retenidas Total

... (en miles de U.S, dolares) ...
Saldos al 31 de diciembre de 2010 15,450 3,282 942 8,140 27,814

Utilidad del afio 10,177 10,177
Emision de acciones por
capitalizacion de utilidades

(Nota 15.2) 3.863 (3,863)
Transferencia 803 (803)
Dividendos declarados en efectivo (3.365) (3.365)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 19,313 3,282 1,745 10,286 34,626
Utilidad del afio 10,329 10,329

Emision de acciones por
capitalizacion de utilidades

(Nota 15.2) 4,635 (4,635)
Transferencia 1,017 (1,017)
Dividendos declarados en efectivo (4.442) (4.442)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 23,948 3,282 2,762 10,521 40,513

Ver notas a los estados financieros

ZZ

Fernando Corral Jiménez Edwis lz?/
Gerente General Contador General




SUPERDEPORTE S.A.
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Recibido de clientes

Pagos a proveedores, compaiiias relacionadas y empleados

Intereses pagados

Intereses recibidos

Impuesto a la renta

Otros ingresos, neto

Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de
operacion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES
DE INVERSION:

Adquisicién de propiedades y equipo

Precio de venta de propiedades y equipo

Disminucion (incremento) en préstamos a compaiiias
relacionadas

Recuperacion (Incremento) de inversiones mantenidas al
vencimiento

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Préstamos y otros pasivos financieros

Dividendos pagados a los propietarios

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de
financiamiento

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
Incremento (disminucion) neto en efectivo y equivalentes
de efectivo

Saldos al comienzo del afio

SALDOS AL FIN DEL ANO

Ver notas a los estados financieros

Nota 2012

2011

(en miles de U.S. délares)

127,991

(114,238)

(216)
1,188

(3,424)
60

11,361

(4,978)
85

(3,815)
500
(8.208)

(4.442)

(4.442)

(1,289)
16.396

4 15,107

101,668

(88,748)

(559)
902

(3,035)
195

10,423

(3,158)
4

1,150

(500)
(2.504)

(2,421)
(3.688)

(6.109)

1,810
14,586

16,396

72

Fernando Corral Jiménez
Gerente General

Contador General



SUPERDEPORTE S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

1. INFORMACION GENERAL

Superdeporte S.A. es una Compafifa anénima constituida en el Ecuador y subsidiaria de Allegro
Ecuador S.A., su domicilio principal es Av. Galo Plaza Lasso y de los Cerezos en la ciudad de Quito,
y su actividad principal es la produccidn, comercializacién, importacion, distribucién, promocién y
disefio de toda clase de vestimenta, calzado, ropa en general y articulos deportivos de toda indole y
naturaleza a través, principalmente, de tiendas deportivas ubicadas en todo el pais bajo el nombre
comercial “Marathon Sports”.

Durante el afio 2012, la Compaiifa adquiri6 activos a compaiiias relacionadas y asumi6 el negocio de
sus locales comerciales denominados The Athletes” Foot y Exploit.

Al 31 de diciembre del 2012 y 2011, el personal total de la Compafiia alcanza los 865 y 709
empleados respectivamente, que se encuentran distribuidos en los diversos segmentos operacionales.

La informacién contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la administracién de la
Compaiiia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

2.2 Bases de preparacion - Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del costo
histdrico excepto por ciertos instrumentos financieros que son medidos a sus valores razonables,
tal como se explica en las politicas contables incluidas mds abajo. El costo histdrico estd basado
generalmente en el valor razonable de la contrapartida dada en el intercambio de los activos.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de
estos estados financieros:

2.3 Efectivo y equivalentes de efectivo - Incluye aquellos activos financieros liquidos, depdsitos o
inversiones financieras liquidas, que se pueden transformar rdpidamente en efectivo en un plazo
inferior a tres meses.

2.4 Inventarios - Los inventarios son presentados al costo de adquisicidn o valor neto realizable, el
menor. Son valuados al costo promedio ponderado. Las importaciones en transito se encuentran
registradas a su costo de adquisicion.



2.5 Propiedades y equipo

2.5.1

2.5.2

2.5.3

2.5.4

Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades y equipo se
miden inicialmente por su costo.

El costo de propiedades y equipo comprende su precio de adquisiciéon mas todos los
costos directamente relacionados con la ubicacidn y la puesta en condiciones de
funcionamiento.

Medicion posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del reconocimiento
inicial, las propiedades y equipo son registradas al costo menos la depreciacion
acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor. Los gastos de
reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados en el periodo en que se producen.

Meétodo de depreciacion y vidas utiles - El costo de propiedades y equipo se deprecia de
acuerdo con el método de linea recta. La vida util estimada, valor residual y método de
depreciacidn son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en
el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacidn se presentan las principales partidas de propiedades y equipo y las vidas
utiles usadas en el célculo de la depreciacion:

Item Vida 1til (en afios)
Instalaciones y adecuaciones 10
Muebles y enseres y equipos diversos 10
Vehiculos

Equipos de computacién 3

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

2.6 Activos intangibles

2.6.1

2.6.2

Activos intangibles adquiridos de forma separada - Son registrados al costo menos la
amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada. La amortizacién
se reconoce con base en el método de linea recta sobre su vida ttil estimada.

Meétodo de amortizacion y vidas utiles - La amortizacion de los activos intangibles se
carga a resultados sobre sus vidas ttiles utilizando el método de linea recta. La vida ttil
estimada, valor residual y métodos de amortizacién son revisados al final de cada afio,
siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado sobre una base

prospectiva.

La vida util de un activo intangible es finita o indefinida. La vida 1til de un activo
intangible que surja de un derecho contractual o legal de otro tipo no excederad el periodo
de esos derechos pero puede ser inferior, dependiendo del periodo a lo largo del cual la
entidad espera utilizar el activo. Los activos intangibles de vida qtil indefinida no se
amortizan, pero se evalian por deterioro anualmente y cuando exista indicios de que el

activo intangible puede estar deteriorado.
-8-



Se estima que el valor residual de todos los activos intangibles de la Compaiiia son igual
a cero.

La compafifa mantiene principalmente licencias de software adquiridas que se amortizan
seguin el derecho contractual en un periodo de 1 a 3 afios.

2.7 Deterioro del valor de los activos tangibles e intangibles - Al final de cada periodo, la Compaiiia
evalda los valores en libros de sus activos tangibles e intangibles a fin de determinar si existe un
indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal caso, se calcula
el importe recuperable del activo o unidad generadora de efectivo a fin de determinar el alcance
de la pérdida por deterioro (de haber alguna).

2.8

Los activos intangibles con una vida ttil indefinida o todavia no disponibles para su uso son
sometidos a una comprobacidn de deterioro anualmente, o cuando existe cualquier indicacién de
que podria haberse deteriorado su valor. Las pérdidas por deterioro se reconocen
inmediatamente en resultados.

Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pagar
corriente y el impuesto diferido.

2.8.1

2.8.2

2.8.3

Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el afio.
La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de ingresos o
gastos imponibles o deducibles y partidas que no serdn gravables o deducibles. El pasivo
de la Compaiifa por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las tasas
fiscales aprobadas al final de cada periodo.

Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre
el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus bases
fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las
diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido, se reconoce todas
las diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable que la
Compaifiia disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podria cargar esas
diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se
cancele.

La Compafifa compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos
diferidos si, y solo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos, frente a la
misma autoridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la Compaiiia tiene la
intencién de liquidar sus activos y pasivos como netos.

Impuestos corrientes y diferidos - Los impuestos corrientes y diferidos, se reconocen
como ingreso o gasto, y son incluidos en el resultado, excepto en la medida en que hayan
surgido de una transaccién o suceso que se reconoce fuera del resultado, ya sea en otro
resultado integral o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se
reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de una combinacién de
negocios.



2.9 Provisiones - Se reconocen cuando la Compaififa tiene una obligacion presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compaiiia tenga que
desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos, para cancelar la obligacién, y
puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacidon.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario
para cancelar la obligacién presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y las
incertidumbres correspondientes.

2.10 Beneficios a empleados

2.10.1 Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacion por desahucio - El costo de
los beneficios definidos (jubilacién patronal y bonificacién por desahucio) es
determinado utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con valoraciones
actuariales realizadas al final de cada periodo. Las ganancias y pérdidas actuariales se
reconocen utilizando el enfoque de la banda de fluctuacién.

2.10.2 Participacion a trabajadores - La Compaiiia reconoce un pasivo y un gasto por la
participacion de los trabajadores en las utilidades de la Compafiia. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

2.10.3 Bonos a los ejecutivos y empleados - L.a Compaiiia reconoce un pasivo para bonos a sus
ejecutivos y empleados, los cuales son determinados en base a rendimiento, nivel de
ventas y utilidad.

2.11 Arrendamientos - 1.os arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del
arrendamiento transfieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad. Todos los demds arrendamientos se clasifican como operativos.

2.11.1 La Compaiiia como arrendatario - La Compafiia mantiene solamente contratos de
arrendamiento operativo. Los arrendamientos operativos se cargan a resultados
empleando el método de linea recta, durante el plazo correspondiente al arrendamiento.

Los alquileres pagados por anticipado se registran como otros activos y se cargan a
resultados empleando el método de linea recta, durante el plazo correspondiente al
arrendamiento. Se clasifican en activos no corrientes, excepto aquellos con vencimientos
originales inferiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacién financiera,
que se clasifican como activos corrientes.

2.11.2 Derechos sobre locales arrendados - 1.os valores pagados para acceder a locales
comerciales, en concepto de derecho de traspaso o prima de acceso; se reconocen como
activos por su costo de adquisicion neto de su amortizacidén acumulada y de las pérdidas
por deterioro, que en su caso hayan experimentado. Se amortizan linealmente en la
duracién del respectivo contrato de arrendamiento.

2.12 Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o

por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacién o rebaja
comercial que la Compafifa pueda otorgar.

-10 -



2.12.1 Venta de bienes - Se reconocen cuando la Compafiia transfiere los riesgos y beneficios,
de tipo significativo, derivados de la propiedad de los bienes; el importe de los ingresos y
los costos incurridos o por incurrir, en relacién con la transaccidn pueden ser medidos
con fiabilidad, y es probable que la Compaiiia reciba los beneficios econdémicos
asociados con la transaccion.

2.12.2 Ingresos por tarjeta Marathon Card - 1.os ingresos por tarjeta Marathon Card se
reconocen por referencia al tiempo de duracién del contrato. A partir del mes de octubre
del 2011, la Compaiiia dej6 de percibir estos ingresos debido a la publicacion de la Ley
Orgénica de Regulacién y Control del Poder de Mercado (Nota 16).

2.12.3 Ingresos por intereses - Los ingresos por intereses son registrados sobre una base de
tiempo, con referencia al capital pendiente y a la tasa de interés efectiva aplicable, la cual
es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar o por
pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento financiero con el valor
neto en libros del activo o pasivo financiero sobre el reconocimiento inicial.

2.13 Costos y gastos - Se registran al costo historico. Los costos y gastos se reconocen a medida que
son incurridos, independientemente de la fecha en el que se haya realizado el pago, y se registran
en el periodo mas cercano en el que se conocen.

2.14 Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no se
compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que
la compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de
la esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacion y la Compaiiia tiene la intencién de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea, se
presentan netos en resultados.

2.15 Activos financieros - Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negociacién cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al valor razonable, mds los costos de la transaccién, excepto por aquellos activos
financieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son inicialmente
medidos al valor razonable y cuyos costos de la transaccién se reconocen en resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo
amortizado o al valor razonable y se presentan en activos no corrientes, excepto aquellos con
vencimientos originales inferiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacién
financiera, que se presentan como activos corrientes.

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias a valor razonable con
cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar (préstamos y cuentas por cobrar) y activos financieros
disponibles para la venta. La clasificacién depende del propdsito con el que se adquirieron los
instrumentos financieros. La administracién determina la clasificacién de sus instrumentos
financieros en el momento del reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del 2012 y 2011, la
Compafiia mantiene basicamente préstamos y cuentas por cobrar y activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento.

-11 -



2.15.1 Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento - Son activos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables y vencimiento fijo, que la administracién de la
Compaiiia tiene la intencién y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Si la
Compaiifa vendiese un importe significativo de los activos financieros mantenidos hasta
su vencimiento, la categoria completa se reclasificaria como disponible para la venta.

Estos activos financieros son medidos inicialmente al valor razonable mas los costos de
transaccion. Posteriormente, son medidos al costo amortizado utilizando el método de la
tasa de interés efectiva menos cualquier deterioro.

2.15.2 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar - Son activos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro.

2.15.3 Deterioro de activos financieros al costo amortizado - Los activos financieros que se
miden al costo amortizado, son probados por deterioro al final de cada periodo.

El importe de la pérdida por deterioro del valor para un activo financiero medido al costo
amortizado es la diferencia entre el importe en libros y los flujos de efectivo estimados
futuros, descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero.

El valor en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro
directamente, excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en libros
se reduce a través de una cuenta de provisién. Los cambios en el importe en libros de la
cuenta de provision se reconocen en el estado de resultados.

2.15.4 Baja de un activo financiero - La Compaiiia da de baja un activo financiero tinicamente
cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero, y transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo financiero. Sila Compaiifa no transfiere ni retiene sustancialmente
todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continda reteniendo el control
del activo transferido, la Compaiiia reconoce su participacion en el activo y la obligacién
asociada por los valores que tendria que pagar.

2.16 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la Compaiiia - Los instrumentos
de deuda y patrimonio son clasificados como pasivos financieros o como patrimonio de
conformidad con la sustancia del acuerdo contractual.

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compaiiia tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obligacién por lo menos 12 meses después de la
fecha del estado de situacion financiera.

2.16.1 Pasivos financieros medidos al costo amortizado - Se reconocen inicialmente a su costo,
neto de los costos que se hayan incurrido en la transaccion. Posteriormente, se miden a
su costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (neto de los costos
necesarios para su obtencion) y el valor del reembolso, se reconoce en el estado de
resultados durante la vida del acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva.
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2.17

2.18

2.16.2 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar - Son pasivos financieros, no
derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

2.16.3 Baja de un pasivo financiero - La Compaiiia da de baja un pasivo financiero si, y solo
si, expiran, cancelan o cumplen sus obligaciones.

2.16.4 Instrumentos de patrimonio - Consiste en cualquier contrato que evidencie un interés
residual en los activos de la Compafifa luego de deducir todos sus pasivos. Los
instrumentos de patrimonio emitidos por la Compaififa se reconocen por los ingresos
recibidos, neto de los costos de emision directos.

Utilidad bdsica por accion - La utilidad bésica por accién se calcula dividiendo la utilidad neta
del afo atribuible a los accionistas ordinarios para el nimero promedio ponderado de acciones
ordinarias en circulacién durante el afio. La Compaiiia determina dicho cdlculo de manera
retrospectiva considerando el incremento del nimero de acciones en circulacién.

Normas revisadas sin efecto material sobre los estados financieros

NIIF Titulo Efectiva a partir

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Transferencias de Julio 1, 2011
activos financieros

Enmiendas a la NIC 1 Presentacién de items en Otro Julio 1, 2012
resultado integral

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos - Recuperacién Enero 1, 2012

de activos subyacentes

La Administracion considera que la aplicacion de las normas revisadas durante el afio 2012,
detalladas anteriormente, no han tenido un efecto material sobre la posicién financiera de la
Compaiiia, los resultados de sus operaciones o sus flujos de efectivo.

2.19 Normas nuevas y revisadas emitidas pero atin no efectivas - L.a Compaiiia no ha aplicado las

siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y Normas Internacionales
de Contabilidad (NIC) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero ain no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Transferencias de Enero 1, 2013
activos financieros

NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2015

NIIF 12 Revelaciones de intereses en otras Enero 1, 2013

Entidades

NIIF 13 Medicidn del valor razonable Enero 1, 2013

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos - Recuperacion Enero 1, 2012
de activos subyacentes

NIC 19 (Revisada en el 2011) Beneficios a empleados Enero 1, 2013
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La Administracién anticipa que estas enmiendas que serdn adoptadas en los estados financieros de
la Compaiifa en los periodos futuros podrian tener un impacto sobre los importes de los activos y
pasivos y las revelaciones de la Compaiifa. Sin embargo, no es posible proporcionar una
estimacién razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econdmica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacion y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracion, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al
momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacidn se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la administracién de la
Compaiiia ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:

3.1 Deterioro de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere
necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algtin indicio de que dichos
activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algtin indicio se
realiza una estimacion del importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos
identificables que no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la
recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

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

Durante el afio 2012, se reconocié una pérdida por deterioro de US$95 mil. Los detalles del
calculo de la pérdida por deterioro se incluyen en la Nota 9.1.

3.2 Provisiones para obligaciones por beneficios definidos - El valor presente de las provisiones
para obligaciones por beneficios definidos depende de varios factores que son determinados en
funcién de un cédlculo actuarial basados en varios supuestos. Estos supuestos utilizados para
determinar el valor presente de estas obligaciones incluye una tasa de descuento. Cualquier
cambio en los supuestos impacta en el valor en libros de las provisiones de estos beneficios.

El actuario contratado por la Compafiia para realizar el célculo actuarial, utiliza la tasa de
descuento, la tasa de mortalidad y de rotacion al final de cada afio reportados por la
administracion de la Compafifa. La tasa de descuento es la tasa de interés que debe ser utilizada
para determinar el valor presente de los flujos futuros de caja estimados que se espera van a ser
requeridos para cumplir con la obligacién de estos beneficios.

3.3 Estimacion de vidas iitiles de vehiculos, maquinaria y equipo - La estimacion de las vidas
utiles y el valor residual se efectiian de acuerdo a lo mencionado en la Nota 2.5.3.

3.4 Impuesto a la renta diferido - La Compaififa ha realizado la estimacion de sus impuestos
diferidos considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de
los activos y pasivos se revertirdn en el futuro.
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4.

3.5 Valuacion de los instrumentos financieros - Como se describe en la Nota 14, la Compafiia
utiliza las técnicas de valuacién para la medicién del valor razonable de sus activos financieros
y pasivos financieros que se basan, en la medida de lo posible, en datos observables del
mercado. La Compaiifa utilizé dichas técnicas de valuacion para activos y pasivos financieros.

La Nota 14.3 incluye informacién detallada sobre la naturaleza de las presunciones para efectos

de estas técnicas de valuacion.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Un resumen de efectivo y equivalentes de efectivo es como sigue:

Efectivo y bancos
Inversiones temporales (1)

Total

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

8,957 7,896
6,150 8,500
15,107 16,396

(1) Constituyen depdsitos a plazo en instituciones financieras locales con vencimientos hasta marzo
del 2013 (marzo del 2012 para el afio 2011) que devengan tasas de interés nominal anual que
fluctuan entre el 4.25% y el 5.50% (entre el 4.25% y el 5.50% anual para el afio 2011).

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es como sigue:

Cuentas por cobrar comerciales:
Tarjetas de crédito
Clientes minoristas
Clientes mayoristas
Compaiiias relacionadas (Ver Nota 24)
Provisién para cuentas dudosas
Subtotal
Otras cuentas por cobrar:
Empleados
Anticipos a proveedores
Otras
Provisién para cuentas dudosas

Total

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

6,259 5,090
488 453
65 215
156 990
(617) (617)
6,351 6,131
900 687
156 84
375 412
(928) (800)
6.854 6.514
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La Compaiiia ha reconocido una provision para cuentas dudosas de las cuentas por cobrar con una
antigiiedad de 360 dias o mds debido a que de la experiencia histérica establece que las cuentas por
cobrar vencidas a més de 360 dias no son recuperables, excepto para ciertas cuentas que de acuerdo
con el andlisis efectuado, se consideren recuperables. Para las cuentas por cobrar que presenten una
antigiiedad de mds de 90 dias se reconocen provisiones para cuentas de dudoso cobro con base en los
saldos irrecuperables determinados por experiencias de incumplimiento de la contraparte y un anélisis

de la posicidn financiera actual de la contraparte.

Antigiiedad de las cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas: Un detalle de la antigiiedad de

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

... Diciembre 31,...

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
90-180 dias 37 38
Mas de 360 dias 671 551
Total 708 589

Cambios en la provisién para cuentas dudosas: Los movimientos de la provision para cuentas dudosas

fueron como sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 1,417 1,334
Provisién del afio 128 103
Castigos (20)
Saldos al fin del afio 1,545 1417

La base de clientes es larga e independiente y existe un riesgo limitado de concentracidn a nivel de
cliente individual, debido a que un alto porcentaje de clientes paga con tarjetas de crédito, las cuentas
por cobrar se concentran en instituciones financieras. Al 31 de diciembre del 2012 y 2011, los saldos

por cobrar a instituciones financieras emisoras de tarjetas de crédito representan el 9.1% y 8.6%,

respectivamente, del total de activos.

-16 -



6. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS

Un resumen de otros activos financieros es como sigue:

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Medidos al costo amortizado:
Préstamos a partes relacionadas (1) 14,415 10,600

Depésitos a plazo fijo mantenidos hasta el vencimiento (2) 500
Total 14,415 11,100
Clasificacion:

Circulante 6,204 1,824
No circulante 8,211 9.276
Total 14,415 11,100

(1) La Compaiiia ha otorgado préstamos a largo plazo a sus compaiiias relacionadas a tasas
comparables con las tasas de interés promedio comerciales. En la Nota 24 se incluye un detalle de
estos préstamos.

(2) Al 31 de diciembre del 2011, corresponde a un depésito a plazo fijo en una institucion financiera
local con vencimiento hasta abril del 2012 que devenga una tasa de interés efectiva del 6% anual.
INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Zapatos 7,419 6,360
Ropa 5,153 4,671
Accesorios 2,584 1,754
Suministros y otros 149 65
Total 15,305 12,850

Durante los afios 2012 y 2011, el valor de los inventarios reconocidos como costos fueron de US$70.9
millones y US$55.3 millones, respectivamente. Adicionalmente, durante los anos 2012 y 2011, los
inventarios reconocidos como gastos por ajustes al valor neto de realizacion fueron de US$37 mil y
US$9 mil, respectivamente. La administracion estima realizar estos inventarios hasta 12 meses
después de la fecha de los estados financieros.

Al 31 de diciembre del 2012 y 2011, inventarios por US$2 millones han sido pignorados para
garantizar préstamos de compaiiias relacionadas.
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OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

Arriendos pagados por adelantado
Derechos sobre locales arrendados
Seguros

Garantias

Servicios pagados por adelantado

Total
Clasificacion:
Corriente

No corriente

Total

PROPIEDADES Y EQUIPO

Un resumen de propiedades y equipo es como sigue:

Costo
Depreciacion acumulada y deterioro

Total

Clasificacion:

Instalaciones y adecuaciones
Equipos de computacién
Equipos diversos

Muebles y enseres
Vehiculos

Trabajos en curso

Total

... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
3,647 2,892

487 650
49 40

27 19

62 12
4,272 3,613
595 446
3.677 3.167
4,272 3,613

... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
20,314 15,737
(8,673) (7,296)
11,641 8,441
9,138 6,754
578 297
942 815
587 432
123 106
273 37
11,641 8,441
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Los movimientos de propiedades y equipo fueron como sigue:

Instalaciones y Equipos de Equipos Muebles y Trabajos
adecuaciones computacién diversos enseres Vehiculos €n curso Total
.. (en miles de U.S. ddlares) ...

Costo

Saldos al 31 de diciembre de 2010 9,195 1,489 1,238 1,055 100 13,077
Adquisiciones 2,381 184 238 176 98 81 3,158
Ventas y/o bajas (481) ) (8) @) (498)
Transferencia 44 (44)

Saldos al 31 de diciembre de 2011 11,139 1,671 1,468 1,224 198 37 15,737
Adquisiciones 3,189 469 268 239 47 766 4,978
Ventas y/o bajas (358) 2) 19) (10) (12) 401)
Transferencia 530 (530)

Saldos al 31 de diciembre de 2012 14,500 2,138 1,717 1,453 33 273 20,314
Depreciacion acumulada y deterioro

Saldos al 31 de diciembre de 2010 (3,733) (1,249) (532) (713) &1 (6,308)
Venta y/o baja de activos 359 2 7 5 373
Gasto por depreciacion (947) (127) (128) (84) (11) (1,297)
Pérdida por deterioro (64) (64)
Saldos al 31 de diciembre de 2011 (4,385) (1,374) (653) (792) (92) (7,296)
Venta y/o baja de activos 290 15 7 12 324
Gasto por depreciacion (1,172) (186) (137) (81) (30) (1,606)
Pérdida por deterioro 95) 95)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 (5.362) (1,560) (15) (866) a10) (8,673)

9.1  Pérdidas por deterioro - Durante los afios 2012 y 2011, la Compaifiia efectud una revision del
importe recuperable de sus instalaciones y adecuaciones correspondientes a sus locales
comerciales. Esta revision condujo al reconocimiento de una pérdida por deterioro de US$95
mil (US$64 mil para el afio 2011), la cual fue registrada en resultados del afio. El importe
recuperable de los activos ha sido calculado basandose en su valor en uso. La tasa de
descuento utilizada para calcular el valor en uso fue del 18.4% anual.

Las pérdidas por deterioro se incluyeron en la partida gastos de ventas en el estado de resultado
integral.
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10. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Proveedores locales 2,469 1,856
Compaiiias relacionadas (Ver Nota 24) 14,382 13,200
Otras cuentas por pagar:
Empleados 707 54
Dividendos por pagar 106 106
Otros 892 680
Total 18,556 15,896

11. IMPUESTOS
11.1 Pasivos del aiio corriente - Un resumen de pasivos por impuestos corrientes es como sigue:
... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Impuesto a la renta por pagar 1,769 2,173
Impuesto al Valor Agregado - IVA por pagar y

retenciones de IVA 1,423 819
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta

por pagar 317 _ 266
Total 3,509 3,258

11.2 Conciliacion tributaria - contable del impuesto a la renta corriente - Una reconciliacion entre
la utilidad segiin estados financieros y el gasto por impuesto a la renta corriente, es como sigue:

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segtin estados financieros antes de impuesto

alarenta 13,383 13,436
Gastos no deducibles 677 1,149
Otras deducciones (927) (1,017)
Utilidad gravable 13,133 13,568

Impuesto a la renta corriente causado y cargado a
resultados (1) 3,020 3,256
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11.3

11.4

(1) De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en
un 23% sobre las utilidades sujetas a distribucion (24% para el afio 2011) y del 13% sobre
las utilidades sujetas a capitalizacion (14% para el afio 2011).

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio
2007 y son susceptibles de revision por las autoridades tributarias, las declaraciones de
impuestos de los afios 2009 al 2012.

Movimiento de la provision para impuesto a la renta - L.os movimientos de la provision para
impuesto a la renta fueron como sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 2,173 1,952
Provision del afio 3,020 3,256
Pagos efectuados (3.424) (3.035)
Saldos al fin del afno 1,769 2,173

Pagos Efectuados - Corresponde al impuesto a la renta pagado y retenciones en la fuente.
Saldos del impuesto diferido
Los movimientos de activos por impuestos diferidos fueron como sigue:

Saldos al Reconocido en Saldos al fin
comienzo del afio  los resultados del afio
... (en miles de U.S. ddlares) ...

Afio 2012

Activos por impuestos diferidos en relacion a:

Cuentas por cobrar comerciales 76 76
Propiedades y equipo 75 18 93
Inventarios 3 5 8
Provisiones 130 (75) 55
Préstamos medidos al costo amortizado 11 11
Provision por beneficios definidos 54 18 72
Total 349 (34) 315
Aiio 2011
Activos por impuestos diferidos en relacion a:
Cuentas por cobrar comerciales 83 @) 76
Propiedades y equipo 63 12 75
Inventarios 15 (12) 3
Provisiones 132 2) 130
Préstamos medidos al costo amortizado 11 11
Provision por beneficios definidos 48 ) 54
Total 352 3 349
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11.5 Impuesto a la renta reconocido en los resultados - Una reconciliacion entre la utilidad segin
estados financieros y el gasto por impuesto a la renta es como sigue:

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segun estados financieros antes de impuesto

a la renta 13,383 13,436
Gasto de impuesto a la renta 3,078 3,225
Gastos no deducibles 155 275
Otras deducciones (213) (244)
Impuesto a la renta cargado a resultados 3,054 3,259
Tasa efectiva de impuestos 23% 24%

11.6 Aspectos Tributarios:

Codigo Orgdnico de la Produccion - Con fecha diciembre 29 de 2011 se promulgé en el
Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cédigo Organico de la Produccion, Comercio e
Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios la reduccion progresiva en la
tarifa de impuesto a la renta para sociedades, asi tenemos: 23% para el afio 2012 y 22% para el
afio 2013. Al 31 de diciembre del 2012 y 2011, para la medicién del activo (pasivo) por
impuestos diferidos, la Compaiiia utiliz6 una tasa de impuesto a la renta promedio del 22% y
23% respectivamente.

Aspectos Tributarios de la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del
Estado - Con fecha noviembre 24 de 2011 se promulgé en el Suplemento del Registro Oficial
No. 583 la Ley de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma que
incluye entre otros aspectos tributarios que la tarifa del Impuesto a la Salida de Divisas - ISD se
incremento del 2% al 5%. Por presuncién se considera hecho generador de este impuesto el uso
de dinero en el exterior y se establece como exento de este impuesto el pago de dividendos a
compafiias o personas naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de
este impuesto en la importacién de materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en
el listado que establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos
productivos, pueden ser utilizados como crédito tributario de impuesto a la renta.

Depreciacion de Revaluacion Decreto Ejecutivo No. 1180 - Con fecha 30 de mayo del 2012, el
Servicio de Rentas Internas promulgdé el Decreto Ejecutivo No. 1180 en el que se reforma el
Reglamento para la Aplicacién de la Ley de Régimen Tributario Interno, eliminando el literal
mediante el cual, la autoridad tributaria y los contribuyentes consideraban sin efectos tributarios
la revaluacidn de activos fijos.

-22 -



12. OBLIGACIONES ACUMULADAS

Un resumen de obligaciones acumuladas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Participacion a trabajadores 2,362 2,377
Beneficios sociales 314 174
Otras 1,635 1,414
Total 4311 3.965

12.1 Participacion a Trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores
tienen derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades
liquidas o contables. Los movimientos de la provision para participacion a trabajadores fueron

como sigue:
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 2,377 1,920
Provision del afio 2,362 2,377
Pagos efectuados (2,377) (1,920)
Saldos al fin del afio 2,362 2,377

13. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS

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

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Jubilacién patronal 1,632 1,252
Bonificacién por desahucio 43 28
Total 1,675 1,280

13.1 Jubilacion patronal - De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Trabajo, los trabajadores
que por veinte afios o mds hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida,
tendrdn derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacion que les
corresponde en su condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

El importe incluido en el estado de situacion financiera que surge de la obligacién de la
Compaififa respecto a la jubilacion patronal es el siguiente:
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... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Valor presente de la obligacién de beneficios

definidos 1,963 1,378
Pérdidas actuariales netas no reconocidas (1) (331) (126)

Pasivo neto generado por la obligacién de
jubilacidén patronal 1,632 1,252

Los movimientos en el valor presente de la obligacién de beneficios definidos (jubilacién
patronal) fueron como sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 1,462 1,073
Costo de los servicios del periodo corriente 276 205
Costo por intereses 95 70
Pérdidas actuariales 130 30
Saldos al fin del afio 1,963 1,378

13.2 Bonificacion por desahucio - De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, en los
casos de terminacién de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el
trabajador, la Compaififa entregara el 25% de la ltima remuneracién mensual por cada uno de
los afios de servicio.

Los célculos actuariales del valor presente de la obligacién devengada por concepto de beneficios
definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2012 y 2011 por un actuario independiente. El valor
presente de las obligaciones por concepto de beneficios definidos y los costos del servicio actual y el
costo del servicio anterior fueron calculados utilizando el método de la unidad de crédito proyectada.
Bajo este método los beneficios definidos deben ser atribuidos al periodo de servicio del empleado y
basados en la férmula del plan, de tal suerte que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada afo
de servicio, considerando el uso de hipdtesis actuariales para calcular el valor presente de dichos
beneficios. Estas hipétesis reflejan el valor de dinero a través del tiempo, el incremento salarial y las
probabilidades de pago de estos beneficios.

(1) Las ganancias y pérdidas actuariales que surjan de los ajustes por la experiencia y cambios en los
supuestos actuariales se cargan o abonan a resultados durante el remanente de vida laboral
promedio esperado de los empleados correspondientes, con base en el enfoque de la banda de
fluctuacion.
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Las presunciones principales usadas para propdsitos de los cdlculos actuariales son las siguientes:

... Diciembre 31,...

2012 2011

% %

Tasa(s) de descuento 7.0 7.0
Tasa(s) esperada del incremento salarial 3.0 3.0

Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes de beneficios definidos son los

siguientes:
... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Costo actual del servicio 276 214
Intereses sobre la obligacion 95 71
Total 371 285

Durante los afios 2012 y 2011, los importes de costo del servicio e intereses por US$371 mil y US$285
mil, respectivamente, ha sido incluido en el estado de resultados como gastos de administracion.

14. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

14.1 Gestion de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios y actividades de
financiamiento, la Compaiiia estd expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que
pueden afectar de manera mas o menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos
y, en consecuencia, sus resultados.

La Compaiiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacién, administrados por la
Gerencia General, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer al
Directorio medidas de mitigacion, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compaiiia, una
caracterizacién y cuantificacion de éstos y una descripcion de las medidas de mitigacion
actualmente en uso por parte de la Compaiiia, si es el caso.

14.1.1 Riesgo en las tasas de interés - La Compaiiia se encuentra expuesta a riesgos en la
tasa de interés debido a que la Compafiia mantiene préstamos otorgados a tasas de
interés variables y reajustables en funcidn de tasas referenciales del Banco Central del
Ecuador.

Los préstamos a largo plazo otorgados a compaifiias relacionadas se pactaron con tasas
variables reajustables cada 90 dias en funcion de la tasa activa referencial del Banco
Central para el sector corporativo, con el fin de obtener un rendimiento competitivo
en el mercado ecuatoriano. Durante el afio 2012, no hubo variacion en la tasa. Esta
se mantuvo en 8.17% durante todo el afio.
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14.1.2

14.1.3

14.1.4

Riesgo de crédito - El riesgo de crédito se refiere al riesgo de que una de las partes
incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para
la Compaiifa.

Las ventas en los almacenes de la Compaiiia son al detalle y en su mayoria al contado,
de éstas, 47% son pagos en efectivo y cheque y 53% con tarjeta de crédito; por lo
tanto, en estos casos no existe riesgo de crédito con clientes directos y el riesgo con
instituciones financieras emisoras de tarjetas de crédito no es significativo, pues la
Compafifa mantiene contratos con instituciones de altas calificaciones crediticias en el
Ecuador. La Compaiiia cuenta adicionalmente con el servicio de verificacion de
cheques (Telecheck) para la recepcion de pagos con cheque.

Las ventas a crédito son en su mayoria a instituciones previamente calificadas. Las
cuentas por cobrar a estos clientes en el afio 2012 representaron un 0.62% de las
ventas, por lo tanto no constituyen riesgo crediticio para la Compaiifa.

Los plazos y los montos de los préstamos otorgados a compaiiias relacionadas se
establecieron en funcién de un andlisis previo de la capacidad de cada Compaiiia de
generar los recursos para el cumplimiento de los pagos programados; por lo tanto, se
considera que el riesgo de crédito en estos casos es minimo.

Riesgo de liquidez - La Presidencia Ejecutiva conjuntamente con la Gerencia General
tienen la responsabilidad final por la gestion de liquidez. La Presidencia Ejecutiva ha
establecido un marco de trabajo apropiado para la gestién de liquidez de manera que
la gerencia pueda manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y
largo plazo asi como la gestion de liquidez de la Compaiifa. Las ventas de la
Compaiiia son en su mayoria al contado: con efectivo, cheque y tarjeta de crédito con
una recuperacion promedio de las cuentas por cobrar comerciales de 9 dias (no
incluye cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas). El plazo otorgado por los
proveedores es de 30 dias, lo que ha permitido cubrir las obligaciones a corto plazo, e
inclusive realizar inversiones también de corto plazo en el sistema financiero.

Riesgo de capital - L.a Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estd en
capacidad de continuar como empresa en marcha. La Presidencia Ejecutiva
conjuntamente con la Gerencia General definen el endeudamiento adecuado
considerando los costos relacionados.

Los principales indicadores financieros de la Compafiia se detallan a continuacion:

Capital de trabajo US$17,689 mil
Indice de liquidez 1.67 veces
Pasivos totales / patrimonio 0.69 veces

La administracién considera que los indicadores financieros antes indicados estdn
dentro de los pardmetros adecuados para una organizacién del tamaifio y nivel de
desarrollo de la Compaiifa.

De igual manera la Presidencia Ejecutiva conjuntamente con la Gerencia General
recomiendan a la Junta General de Accionistas, en funcidn de los planes futuros, la
distribucién de utilidades asi como los posibles aumentos de capital, a fin de mantener
una relacidn adecuada en los saldos de deuda y patrimonio de la Compaiiia.
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14.2  Categorias de instrumentos financieros - El detalle de los activos y pasivos financieros
mantenidos por la Compafifa es como sigue:

14.3

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Activos financieros:

Costo amortizado:

Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 4) 15,107 16,396
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por
cobrar (Nota 5) 6,854 6,514
Otros activos financieros (Nota 6) 14,415 11,100
Total 36.376 34.010
Pasivos financieros:

Costo amortizado:
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar y total (Nota 10) 18,556 15,896

Valor razonable de los instrumentos financieros - La Administracion considera que los
importes en libros de los activos y pasivos financieros reconocidos al costo amortizado en los
estados financieros se aproximan a su valor razonable.

14.3.1

Técnicas de valuacion y presunciones aplicadas para propositos de medir el valor
razonable de instrumentos financieros - El valor razonable de los activos y pasivos
financieros se determinan de la siguiente forma:

Mercado activo: precios cotizados - El valor razonable de los activos y pasivos
financieros con términos y condiciones estdndar y negociados en los mercados
liquidos activos se determinan con referencia a los precios cotizados en dichos
mercados vigentes a la fecha de reporte. Cuando los precios actuales de oferta no
estan disponibles, el precio de la transaccién mds reciente provee evidencia del valor
razonable actual siempre y cuando no haya existido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde la fecha de la transaccién. Si las condiciones han
cambiado desde la fecha de la transaccién (por ejemplo un cambio en la tasa de
interés libre de riesgo, la calificacion de riesgo del emisor, la legislacion tributaria,
etc.), el valor razonable refleja el cambio en las condiciones de referencia en funcién
de los precios o tasas actuales para instrumentos similares.

Mercado no activo: técnica de valuacion - Si el mercado para un activo financiero o
pasivo financiero no es activo, la Compaiiia establece el valor razonable empleando
técnicas de valoracion que incluyen el uso de informacién disponible sobre
transacciones recientes entre partes interesadas y debidamente informadas, la
referencia a otros instrumentos sustancialmente similares y/o el andlisis de flujos de
efectivo descontados basado en presunciones apropiadamente sustentadas (ejemplo:
con precios o tasas de mercado).
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14.3.2

Presunciones significativas utilizadas al determinar el valor razonable de los
activos financieros y pasivos financieros

Inversiones financieras - Los valores razonables de las inversiones no cotizadas, tales
como certificados de depdsito, son estimados usando flujos de efectivo futuros
descontados, aplicando tasas actuales ofrecidas para instrumentos de vencimientos
remanentes similares.

Al 31 de diciembre del 2012 y 2011, las tasas utilizadas para descontar los flujos de
efectivo futuros de los certificados de depdsito son del 3.7% y 4.2%, respectivamente.
Estas tasas corresponde a certificados con condiciones similares negociados con
instituciones financieras con la misma calificacion crediticia, manteniendo el margen
de riesgo de crédito constante.

15. PATRIMONIO

Un resumen de capital social es como sigue:

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Capital social 23,948 19,313
Prima de emisién 3,282 3,282
Total 27.230 22.595

15.1 Capital Social - El capital social autorizado consiste de 23,947,588 acciones de US$1 valor
nominal unitario (19,312,532 acciones al 31 de diciembre de 2011), las cuales otorgan un voto
por accién y un derecho a los dividendos.

15.2 Acciones ordinarias

Numero de Capital Prima de
acciones social emision
(en miles de U.S. ddlares)

Saldo al 31 de diciembre de 2010 15,450,000 15,450 3,282
Emisién de acciones por capitalizacion

de utilidades 3,862,532 3.863
Saldo al 31 de diciembre de 2011 19,312,532 19,313 3,282
Emisién de acciones por capitalizacién

de utilidades 4,635,056 4,635
Saldo al 31 de diciembre de 2012 23,947,588 23,948 3,282
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15.3

15.4

15.5

15.6

Prima de emision - La prima de emision es el precio adicional obtenido sobre el valor nominal
con el que se emiten las nuevas acciones para compensar el mayor valor que tienen las
acciones antiguas existentes en el mercado y compensar a los accionistas por la dilucién del
valor de las acciones.

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual
sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital
social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser
capitalizada en su totalidad.

Utilidades retenidas - Un resumen de las utilidades retenidas es como sigue:
... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidades retenidas - distribuibles 10,412 10,177
Resultados acumulados provenientes de la

adopcidn por primera vez de las NIIF 109 109
Total 10,521 10,286

Los saldos de las siguientes cuentas surgen de la aplicacién por primera vez de las NIIF y de
los saldos segtin PCGA anteriores, los cuales segtin Resolucién emitida por la
Superintendencia de Compaififas el 14 de octubre del 2011, podran ser utilizados de la siguiente
forma:

Resultados acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF - Incluye
los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcién por primera vez de las NIIF. El
saldo acreedor s6lo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas
acumuladas y las del dltimo ejercicio econémico concluido, si las hubieren; utilizado en
absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacién de la compafiia.

Dividendos - En marzo del 2012, se decret6 un dividendo en efectivo de US$0.23 por accién,
equivalente a un dividendo total de US$4.4 millones a los tenedores de acciones ordinarias
pagadas totalmente. En marzo de 2011, se decret6 un dividendo en efectivo de US$0.22 por
accion, equivalente a un dividendo total de US$3.4 millones.

A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de accionistas personas naturales

residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o en jurisdicciones
de menor imposicion, se encuentran sujetos a retencion para efectos del impuesto a la renta.

-29 -



16. INGRESOS

Un resumen de los ingresos de la Compaiifa (excluyendo los ingresos por intereses - ver Nota 18) es

como sigue:
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Ventas netas 128,027 101,956
Ingresos tarjeta Marathon Card (1) 304 1,673
Total 128,331 103,629

En la Nota 17 se presenta un andlisis de ingresos clasificado por los principales productos y servicios.

(1) En el Registro Oficial No. 555 del 13 de octubre del 2011, el Gobierno del Ecuador publicé la
Ley Organica de Regulacion y Control del Poder de Mercado, a través de la cual se elimina la
posibilidad de otorgar descuentos a través de la venta de tarjetas de afiliacién. Por tal razén, a
partir de la fecha de publicacién del referido Registro Oficial, la Compafifa dejo de emitir dichas
tarjetas de afiliacion.

17. INFORMACION POR SEGMENTOS

17.1 Productos y servicios que generan ingresos provenientes de los segmentos - 1.os segmentos
sobre los cuales debe informar la Compaiifa de acuerdo a la NIIF 8 son los siguientes:

Ropa
Zapatos

Accesorios
Marathon Card

ESPACIO EN BLANCO
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17.2

17.3

Ingresos y resultados por segmentos - A continuacién se presenta un analisis de los ingresos y
resultados de la Compaiiia por segmentos:

Ingresos por Utilidades por
Segmento segmento
2012 2011 2012 2011
... (en miles de U.S. ddlares) ...
Zapatos 64,372 50,091 28,454 23,072
Ropa 44931 35,221 20,228 15,839
Accesorios 18,612 16,564 8,332 7,732
Marathon Card 304 1,673 304 1,673
Otros 112 80 1 9
Subtotal 128,331 103,629 57,431 48,325
Gastos de administracién y ventas (Nota 20) (45,088) (35,808)
Otras ganancias (Nota 19) 141 181
Ingresos por intereses (Nota 18) 1,188 1,198
Costos financieros (Nota 21) (216) 477)
Otros ingresos (gastos), neto (73) 17
Utilidad antes de impuestos 13,383 13,436

Los ingresos informados en los parrafos que anteceden representan los ingresos generados por
clientes externos. No se registraron ventas entre segmentos en los afios 2012 y 2011.

Las politicas contables de los segmentos sobre los que se informa son las mismas que las
politicas contables de la Compaiiia descritas en la Nota 2. Las utilidades por segmento
representan las utilidades obtenidas por cada segmento sin la distribucion de los costos
administrativos y de ventas, ingresos derivados de inversiones, costos financieros y gasto del
impuesto a la renta. Lo anterior representa la medicién informada al encargado de la toma de
decisiones del drea operativa para propdsitos de distribucién de los recursos y evaluacién del
rendimiento del segmento.

Informacion geogrdfica - La Compaiiia opera en Ecuador en dos regiones geograficas,
Regional Sierra y Regional Costa. Los ingresos provenientes de los clientes externos de la
Compaiifa y la informacidn sobre sus activos no corrientes por regiones son los siguientes:

Ingresos provenientes Activos no
de clientes externos corrientes
2012 2011 2012 2011
... (en miles de U.S. ddlares) ...
Regional Sierra 65,158 58,044 14,943 10,404
Regional Costa 63.173 45,585 9.556 10,878
Total 128,331 103,629 24,499 21,282
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17.4  Informacion por tipo de local

Regional Sierra:
Marathon
The Athletes” Foot
Exploit
Outlet
Bodega deportiva
Total Sierra

Regional Costa:
Marathon
The Athletes” Foot
Exploit
Outlet
Bodega deportiva
Total Costa

Total

18. INGRESOS POR INTERESES

Un resumen de ingresos por intereses es como sigue:

Ingresos por intereses sobre activos financieros medidos al
costo amortizado:

Préstamos a compafifas relacionadas

Otros activos financieros

Total

Ingresos provenientes de clientes

externos
2012 2011
... (en miles de U.S. ddlares) ...
54,619 51,220
1,546
986
1,582 1,115
6.425 5,709
65,158 58,044
55,154 41,774
514
823
3,545 2,311
3,137 1,500
63.173 45,585
128,331 103,629
2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)

1,003
185

916
282
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19.

20.

OTRAS GANANCIAS

Un resumen de otras ganancias es como sigue:

Otros ingresos
Reclamos de seguros recibidos

Ganancia sobre disposicion de propiedades y equipo

Total

COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

2012 2011
(en miles de U.S. dolares)
101 145
32 33
_8 _3
141 181

Un resumen de los gastos administrativos y operativos reportados en los estados financieros es como

sigue:

Costo de ventas

Gastos de ventas

Gastos de administracion
Otros gastos (ingresos), neto

Total

Un detalle de costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

Consumos de inventario

Gastos por beneficios a los empleados
Arriendos y derechos sobre locales arrendados
Gastos de publicidad

Gastos de distribucién

Gastos por depreciacidn y amortizacion
Regalias por uso de marca

Honorarios y servicios

Seguros

Gastos de mantenimiento

Impuestos

Otros

Total

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
70,900 55,304
38,658 30,582
6,430 5,226
73 (17
116,061 91,095

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
70,900 55,304
14,436 11,707
7,764 6,669
7,263 5,310
4,802 3,857
1,736 1,410
2,319 1,867
2,529 1,859
1,137 974
902 806
248 179
2.025 1,153
116,061 91,095
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21.

Gastos por Beneficios a los Empleados - Un detalle de gastos por beneficios a empleados es como
sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Sueldos y salarios 8,767 6,804
Participacion a trabajadores 2,362 2,377
Beneficios sociales 1,574 1,179
Aportes al IESS 1,081 843
Beneficios definidos 395 285
Otros beneficios 257 219
Total 14,436 11,707

Gasto Depreciacion y Amortizacion - Un detalle de gastos depreciacion y amortizacién es como
sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Depreciacion de propiedades y equipo 1,606 1,297
Pérdida por deterioro de propiedades y equipo 95 64
Amortizacién de activos intangibles 35 49
Total 1,736 1,410

COSTOS FINANCIEROS

Un detalle de costos financieros es como sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Intereses por obligaciones financieras 1 141
Otros costos financieros 215 336
Total 216 77

Durante los afios 2012 y 2011, la Compafiia no ha capitalizado intereses en sus inventarios ni
propiedades y equipos.

-34 -



22. CONTRATOS DE ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

23.

22.1 La Compaiiia como arrendatario

22.2

22.1.1 Acuerdos de arrendamiento - Los arrendamientos operativos se relacionan con
arrendamientos de locales cuyo periodo de arrendamiento oscila entre 3 y 15 afios.
Todos los contratos de arrendamiento operativos contienen cldusulas para realizar
revisiones de alquileres a precios de mercado. La Compafiia no tiene la opcion de
comprar los locales arrendados a la fecha de expiracion de los periodos de

arrendamiento.
22.1.2 Pagos reconocidos como gastos
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Pagos minimos de arrendamiento y total 1,764 6,669

Compromisos de arrendamientos operativos no cancelables - Al 31 de diciembre del 2012 y
2011, la Compafifa no mantiene compromisos de arrendamientos operativos no cancelables.
Los contratos vigentes pueden ser cancelados con una penalizacion que es considerada no
material.

UTILIDAD BASICA POR ACCION

Las utilidades y el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias utilizadas en el calculo de la
utilidad bdsica por accién son los siguientes:

2012 2011
Utilidad del afio (en miles de U.S. ddlares) 10,329 10,177
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias (en miles) 20,858 20,858
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24. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

24.1 Transacciones Comerciales - Durante el afio, la Compaiiia realiz6 las siguientes transacciones

comerciales con partes relacionadas:

Confecciones Recreativas Fibran Cia. Ltda.
Deportes y Recreacion Ficchur Cia. Ltda.
Madrigal Sports Masot S.A.

Distribuidora Deportiva DIDE S.A.
Inmobiliaria Investa S.A.

Equinox S.A.

Solucionsa S.A.

Confecciones Kamerino PO.DI.UN. Cia. Ltda.
Mildeportes S.A.

Marathon Casa de Deportes S.A.

Mundo Deportivo Medeport S.A.
Mixsports Cia. Ltda.

Otras

Total

Compra de bienes

Venta de bienes y servicios
2012 2011 2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
310 368 8,054 6,241
265 281 4,178 4,060
92 6,446
62 53 4,759 3,706
7,521 6,721
159 94 21,960 11,679
63
7 3,013 4,166
51 9,255 5,147
2,234 1,867
9 5 15,958 11,627
21 5,914 6,477
171 69 2,592 1,079

1,055 1,025 85,438 69,216

Los siguientes saldos por cobrar se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se

informa:

Depa S.A.

Equinox S.A.

Deportes Biquila Cia. Ltda.
Otras

Total

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

50 18
900

40

106 32
156 990
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24.2

Los siguientes saldos por pagar se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se

informa:

Equinox S.A.

Mundo Deportivo Medeport S.A.
Distribuidora Deportiva DIDE S.A.
Detalmix Cia. Ltda

Mixsports S.A.

Deportes y Recreacion Ficchur Cia. Ltda.
Confecciones Recreativas Fibran Cia. Ltda.
Mildeportes S.A.

Confecciones Kamerino PO.DI.UN. S.A.
Marathon Casa de Deportes S.A.
Eventsports S.A.

Inmobiliaria Investa S.A.

Otros

Total

... Diciembre 31,...

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
4,061 3,769
2,728 1,347
1,162 1,187

1,093

1,089 1,674
1,054 1,914
1,048 372
980 680
412 1,611
466 376
183 35
14 225

92 10
14,382 13,200

Las ventas de bienes a partes relacionadas se realizaron a los precios de venta al publico sin
descuento, las compras se efectiian a precios equivalentes a precios de venta a consumidores

mayoristas.

Los saldos pendientes no estdn garantizados y se liquidardn en efectivo. No se han otorgado ni
recibido garantias. No se ha reconocido ningtin gasto en el periodo actual ni en periodos
anteriores con respecto a incobrables o cuentas de dudoso cobro relacionados con los saldos

adeudados por partes relacionadas.

Préstamos a partes relacionadas

Activos financieros medidos al costo amortizado:

Confecciones Recreativas Fibran Cia. Ltda.
Deportes y Recreacion Ficchur Cia. Ltda.
Equinox S.A.

Batisport Cia. Ltda.

Mildeportes S.A.

Solucionsa S.A.

Distribuidora Deportiva DIDE S.A.
Mixsports Cia. Ltda.

Overtaim S.A.

Depa S.A.

Total

... Diciembre 31,...

2012

2011

(en miles de U.S. ddlares)

4,154
3,389
2,092
1,400
1,209
879
687
471
131

14,415

3,712
3,604
1,690

819
571
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25.

26.

24.3

24.4

Las tasas de interés aplicadas en préstamos entre compaiifas relacionadas son comparables con
las tasas de interés promedio del mercado para clientes corporativos.

Compensacion del personal clave de la gerencia - La compensacion de los ejecutivos y otros
miembros clave de la gerencia durante el afio fue la siguiente:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)
Beneficios a corto plazo 818 955
Beneficios post-empleo 16 22
Total 834 77

La compensacién de los ejecutivos y otros miembros clave es determinada con base en el
rendimiento de los individuos y las tendencias del mercado.

Otras transacciones con partes relacionadas

La Compaiiia mantiene un contrato para el uso de la marca “Marathon Sports” con su
compaiiia relacionada Marathon Casa de Deportes S.A., propietaria de dicha marca. Durante
los afos terminados el 31 de diciembre del 2012 y 2011, la Compaiiia ha pagado US$2,319 mil
y US$1,867 mil; respectivamente, por regalias por el uso de la marca.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2012 y la fecha de emision de los estados financieros (marzo 14 del
2013) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2012 han sido aprobados por la
Gerencia de la Compaiia en marzo 14 del 2013 y seran presentados a la Junta de Directores y a los
Accionistas para su aprobacidn. En opinién de la Gerencia de la Compaifiia, los estados financieros
seran aprobados por la Junta de Directores y Accionistas sin modificaciones.
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