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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Apoderado General de

Sony Corporation of Panama S.A.,
Sucursal Ecuador

Guayaquil, 26 de marzo del 2004

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Sony Corporation of Panamé S.A., Sucursal
Ecuador al 31 diciembre del 2003 y 2002 y los correspondientes estados de resultados, de cambios
en el patrimonio y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la Administracién de la Sucursal.  Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre estos estados financieros basados en nuestras auditorfas.

Nuestras auditorfas fueron efectuadas de acuerdo con Normas Ecuatorianas de Auditorfa. Estas
normas requieren que una auditorfa sea disefiada y realizada para obtener certeza razonable de si
los estados financieros no contienen exposiciones erréneas o inexactas de caracter significativo.
Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas, de la evidencia que soporta las cantidades y
revelaciones presentadas en los estados financieros. Incluye también Ja evaluacién de los
principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones relevantes hechas por la Administracién,
asi como una evaluacién de la presentacién general de los estados financieros. Consideramos que
nuestras auditorias proveen una base razonable para expresar una opinién.

En nuestra opinién, los estados financieros arriba mencionados presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacién financiera de Sony Corporation of Panamd S.A., Sucursal
Ecuador al 31 de diciembre del 2003 y 2002 y los resultados de sus operaciones, los cambios en su
patrimonio y sus flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de conformidad con
principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Como se indica en la Nota 15 a los estados financieros, al 31 de diciembre del 2003 y 2002 la
Sucursal mantiene saldos por cobrar con la casa matriz por US$545,281 (2002: US$262,627) y por
pagar de US$2,566,817 (2002: US$1,344,844) respectivamente; adicionalmente, durante los afos
2003 y 2002, se realizaron transacciones con dicha compafifa que representan ingresos y costos
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para la Sucursal cuyos montos se exponen en la mencionada Nota 15. Por lo indicado; las
transacciones y saldos con. la casa matriz inciden significativamente en la determinacién de la
situacién financiera y los resultados de las operaciones de la Sucursal. 3
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SONY

BALANCES GENERALES
31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
Aclivo a Notas 2003 2002 Pasivo y patrimonio
ACTIVO CORRIENTE . PASIVO CORRIENTE
Efectivo 3 619,891 553,672 Documentos y cuentas por pagar
Documentas y cuentas por cobrar Proveedores
Compaifas relacionadas 15 545,281 262,627 Impuestos
Clientes 69,579 - Compaitias relacionadas
Talleres 4 173,011 162,572 Otros
Tarjetas de crédito 5 400,200 153,736
Impuestos 6 155,548 61,729
Otros 26,926 16,867 Pasivos acumulados
1,370,545 657,531
Total del pasivo corriente
Inventarios 7 792,867 418,966
Gastos pagados por anticipado 70,571 11,717 PASIVO A LARGO PLAZO
Documentos y cuentas por pagar
Total del activo corriente 2,853,874 1,641,886 Compafias relacionadas
ACTIVO FijO 8 453,729 118,717 PATRIMONIO (véase estados adjuntos)
CARGOS DIFERIDOS 9 5,071 9,580
V/»"‘ ™~
OTRDJ{S//(CTIVOS 28 29,555 9,751
/"Total del activo 3,342,029 1,779,954 Total del pasivo y patrimonio

~

Referencia
a Notas

10

15

Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.

2003 2002
373,269 113,117
107,641 84,358
1,328,777 38,968
23,783 2,408
1,833,470 238,851
29,738 17,622
1,863,208 256,473
1,238,040 1,305,876
240,981 217,585
3,342,229 1,779,934
fe—— o — ————
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ESTADOS DE RESULTADOS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencia
a Notas
Ventas netas
Costo de los productos vendidos
Utilidad bruta
Gastos operativos
De administracién y ventas 16

Financieros

Utilidad (Pérdida) operacional
Otros ingresos (2002: Utilidad en venta de repuestos)

Utilidad (Pérdida) antes de la participacién de los
trabajadores en las utilidades e impuesto a la renta

Participaci6n de los trabajadores en las utilidades
Impuesto a la renta

Utilidad (Pérdida) neta del afio

Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.

2003 2002
3,566,651 2,314,038
( 2,506,921) ( 1,526,036)
1,059,730 788,002
(  888,693) ( 803,171
( 150,030) ( 97,404)
21,007 (  112,573)
13,151 91,323
34,158 ( 21,250)
( 5,124) ( 2,104)
( 5,638 ( 2,980)
23,396 ( 26,334)




o SONY
-~ i ; F AT FE A
o ESTADOS DE FLU)JOS DE EFECTIVO
P ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002
f (Expresado en délares estadounidenses)
S Referencia o
e~ a Notas 2003 2002
: Flujo de efectivo de las actividades de operacién:
Py Utilidad (Pérdida) neta del afio 23,396 ( 26,334)
' Més cargos a resultados que no representan
- o movimiento de efectivo:
£ Depreciacién del afio 8 43,869 16,285
- Amortizacion del afio 9 4,509 4,134
« 71,774 ( 5,915)
N Cambios en activos y pasivos:
’ Documentos y cuentas por cobrar ( 713,014) ( 464,690)
am : Inventarios (373,901 ( 55,992)
Gastos pagados por anticipado ( 58,854) 2,019
£ Otros activos ( 19,804) ( 9,751)
) Documentos y cuentas por pagar 1,594,619 195,288
o Pasivos acumulados 12,116 17,622
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las actividades de operacién 512,936 ( 321,419)
R - Flujo de efectivo de las actividades de inversién:
P Adiciones de activo fijo 8 (  378,881) { 21,909)
' Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién (378,881 ( 21,909)
™
¢ Flujo de efectivo de las actividades de financiamiento:
- Incrementos en pasivo a largo plazo 67,836 177,516
£ e,
% v Efectivo neto provisto por las actividades de financiamiento 67,836 177,516
‘ : Aumento (Disminucion) neta de efectivo y equivalentes de efectivo 66,219 ( 165,812)
o Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio ' 553,672 719,484
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del aho . 3 619,891 553,672
‘ Las notas explicativas anexas 1 a 18 son parte integrante de los estados financieros.
)
£
m‘
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

NOTA 1 - OPERACIONES

La empresa es una Sucursal de la compania Sony Corporation of Panamé S.A. domiciliada en
Panama quien posee el 100% del capital asignado, por ello Sony Corporation of Panami S.A.,
Sucursal Ecuador es una compafia extranjera segdn el Régimen Comin de Tratamiento a los
Capitales Extranjeros previsto en la Decisién 291 de fa Comisién del Acuerdo de Cartagena.

La Junta Directiva de Sony Corporation of Panama S.A. celebrada el 10 de mayo del 2001, decidi6é
establecer una Sucursal en el Ecuador y cerrar el Establecimiento Permanente que existia en el pafs
para atender las reparaciones que por garantia realizan los talleres autorizados de productos de la
marca Sony (véase Nota 17). La Sucursal fue constituida en Ecuador en el mes de julio def 2001,
asumiendo la operacién del Establecimiento Permanente a partir del 1 de octubre del 2007. En fa
actualidad la Sucursal, ademas de atender las garantias antes mencionadas, se dedica a la
importacion y comercializacién de equipos Sony adquiridos de la Casa Matriz. En consecuencia, las
actividades de la Sucursal y sus resultados dependen fundamentalmente de las vinculaciones y

acuerdos existentes con su Casa Matriz,

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Preparacion de los estados financieros -

Los estados financieros han sido preparados con base en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
(NEC) y estan basados en el costo histérico.

A menos que se indique lo contrario, todas las cifras presentadas en las notas estdn expresadas en
délares estadounidenses.

La preparacién de estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad
involucra la elaboraciéon de estimaciones contables que inciden en la valuacion de determinados
activos y pasivos y en la determinacion de los resultados, asf como en la revelacién de activos y
pasivos contingentes. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados
reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracin.
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NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
(Continuacién)

Efectivo y equivalentes de efectivo -

Comprenden el efectivo en caja y depGsitos bancarios con vencimientos de tres meses o menos.

Inventarios -

Los inventarios se presentan al costo histérico calculado para productos para la reventa utilizando el
método promedio para la imputacién de las salidas de dichos inventarios. El saldo del rubro no
excede el valor de mercado de los inventarios.

Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas més otros cargos relacionados con
la importacién. ‘

Gastos pagados por anticipado -
Corresponden a: i) primas de seguros pagadas por anticipado, que se amortizan con cargo a los

resultados del ano en funcién del plazo de vigencia de las pélizas; y ii) arriendos pagados por
anticipado fos cuales son amortizados en funcién de los contratos de arrendamientos vigentes.

Activo fijo -

Se muestra al costo histérico, menos la depreciacién acumulada; el monto neto del Activo fijo no
excede su valor de utilizacién econémica.

El valor de los activos y la depreciacién acumulada de los elementos vendidos o retirados se
descargan de las cuentas correspondientes cuando se produce la venta o el retiro y el resultado de
dichas transacciones se registran cuando se causa. Los gastos de mantenimiento y reparaciones
menores se cargan a los resultados del periodo.

La depreciacién de los activos se registra con cargo a las operaciones del afio, utilizando tasas que se
consideran adecuadas para depreciar el valor de los activos durante su vida (til estimada, siguiendo
el método de la linea recta. '

Cargos diferidos -

Los gastos incurridos con anterioridad a la puesta en marcha de las operaciones de la Sucursal se
muestran al costo histérico, menos la amortizacién acumulada, calculada a una tasa-anual del 20%.

Este rubro también incluye los valores cancelados en la adquisicién de una licencia de software, que
se amortiza en linea recta en un plazo de tres anos a partir del 2002.

(2)
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NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRIN‘CIPAI.ES POLITICAS CONTABLES
(Continuacién)

Otros activos -

Corresponden a depésitos en garantia entregados a terceros de acuerdo a contratos de
arrendamientos vigentes.

Participacion de los trabajadores en las utilidades -

El 15% de la utilidad anual que la Sucursal debe reconocer por concepto de participacién laboral en
las utilidades es registrado con cargo a los resultados del ejercicio en que se devenga, con base en las

sumas por pagar exigibles.

Provision para impuesto a la renta -

La provisién para impuesto a la renta se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables y se carga a los resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto

por pagar exigible.
Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 25% de las utilidades gravables,

la cual se reduce al 15% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente. La Sucursal calculé la
provisién para impuesto de los afos 2003 y 2002 a la tasa del 25%.

NOTA 3 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:

2003 2002
Citibank N.A. 302,118 337,984
Banco del Pichincha S.A. 305,155 212,685
Efectivo en caja 12,618 3,003

619,891 553,672

NOTA 4 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - TALLERES

Los saldos de las cuentas por cobrar a los talleres mas importantes al 31 de diciembre se detallan a
continuacion:

(Véase pagina siguiente)

(3)
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- NOTA 4 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - TALLERES
' (Continuacién)
N
2003 2002
o,
Jaime Espinoza (Setvirecord) 43,919 40,391
A Oscar Amagua (Sermatec) , 5,139 30,150
Mario Mora (Ferrazi TV) 28,355 27,900
™ José Garcia (Electrénica Garcia) 15,848 13,641
- Otros menores 79,750 50,490
P Total al 31 de diciembre (1) 173,011 162,572
0
. (1) Representan ventas de repuestos para la reparacién de los equipos marca Sony a los talleres
de servicios autorizados. (Véase Notas 16y 17).
~
m NOTA 5 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - TARJETAS DE CREDITO
- Los saldos de las cuentas por cobrar a tarjetas de crédito al 31 de diciembre se detallan a
- continuacion:
o~ 2003 2002
PR Diners Club 275,736 98,482
‘ American Express 29,441 22,918
o~ VISA ‘ 61,548 17,371
Mastercard 33,475 14,965
B Total al 31 de diciembre 400,200 153,736
R NOTA 6 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR - IMPUESTOS
o Compasicién:
. 2003 2002
: IVA crédito tributario 104,564 36,602
o Retenciones de Impuesto al valor agregado 14,398 8,707
- Retenciones de Impuesto a la renta en la fuente 36,586 16,420
Total al 31 de diciembre 155,548 61,729
2,
4)
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NOTA 7 - INVENTARIOS

Composicion:

2003 2002
Productos para la reventa 791,534 418,198
Importaciones en transito 1,333 768
Total al 31 de diciembre 792,867 418,966

NOTA 8 - ACTIVO FIJO

Composicién:
Tasa anual de
depreciacién
2003 2002 %
Remodelaciones 334,328 90,194 10
Muebles y enseres 44,867 19,402 10
Vehiculos 92,526 19,742 20
Equipos (1) 44,884 8,387 20y 33
516,605 137,725
Menos: depreciacién acumulada ( 62,876) ( 19,008)
Total al 31 de diciembre 453,729 118,717

(1) A partir del 2002, las adquisiciones de equipos de computacién se deprecian a razén del
33.33% anual, el efecto de este cambio no fue significativo en los estados financieros.

Movimiento:

2003 2002
Saldo al 1 de enero 118,717 113,093
Adiciones netas 378,881 (1) 21,909
Depreciacién del afo ( 43,869) { 16,285)
Saldo al 31 de diciembre 453,729 118,717

(1)  Corresponden principalmente a remodelaciones de locales efectuadas para la apertura de los
Sony Center ubicados en los centros comerciales San Marino y Quicentro Shopping, por un
monto de US$80,942 y US$140,802 respectivamente.

(5)




™ NOTA 9 - CARGOS DIFERIDOS
M . .z
: Composicion:
-,
2003 2002
™ Gastos de constitucion ' 3,000 3,000
- Licencia de software 11,277 11,277
5 14,277 14,277
b Menos: amortizacién acumulada { 9,206) { 4,697)
- Total al 31 de diciembre 5,071 9,580
.= Movimiento:
2003 2002
Saldo al 1 de enero 9,580 13,714
o Amortizacién del afio | (4509 (_ 4134)
o™ Saldo al 31 de diciembre 5,071 9,580
-~ NOTA 10 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR - PROVEEDORES
m L Composicion:
‘ 2003 2002
S Proveedores locales y del exterior (1) 82,845 8,218
e Provisiones publicidad y propaganda (2) 190,578 25,000
i Provisiones talleres (3) v 81,376 62,436
Otras provisiones menores 18,470 17,463
“ Total al 31 de diciembre 373,269 113,117
—~ M Corresponden a valores pendientes de pago en concepto de compras de bienes y servicios

realizadas a terceros, los cuales fueron cancelados en los meses de enero y febrero del
P 2004.

T (2) Provisiones constituidas por la sucursal para la realizacién de eventos publicitarios y de
promocién de los marcas Sony y Aiwa (2002: Sony).
Pl
(3) Corresponden a provisiones realizadas para el pago de talleres autorizados que prestan

servicio técnico para cubrir Ja garantia en la reparacién de productos de la marca Sony.
o~ Véase Nota 17.
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NOTA 11 - DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR - IMPUESTOS

Composicién:

2003 2002
IVA por pagar (1) : ‘ 91,588 77,038
Retenciones de Impuesto a la renta en la fuente (1) 10,415 4,340
Impuesto a la renta (2) 5,638 2,980
Total al 31 de diciembre 107,641 84,358

(1) A la fecha de emisi6n de estos estados financieros (26 de marzo del 2004) estos impuestos
han sido cancelados.

(2)  Véase Notas 12y 13.

NOTA 12 - IMPUESTO A LA RENTA

Situacion fiscal -

A la fecha de emisién de estos estados firancieros (26 de marzo del 2004), la Sucursal no ha sido
fiscalizada por las autoridades tributarias. Los afos 2001 al 2003 estdn sujetos a una posible

fiscalizacion.
Restricciones sobre remesas de dividendos -

De acuerdo con la Decisién 291 de la Comisién del Acuerdo de Cartagena, toda inversion
extranjera, subregional o neutra, tiene derecho a transferir libremente sus utilidades al exterior.
Dicha remesa se podrd efectuar una vez que se haya pagado el impuesto a la renta correspondiente.

Amortizacion de pérdidas fiscales acumuladas -

De acuerdo con las disposiciones legales vigentes, la pérdida de un afio puede compensarse con las
utilidades que se obtuvieren dentro de los cinco afios siguientes, sin exceder en cada afio el 25% de
las utilidades obtenidas.

Durante el afo terminado al 31 de diciembre del 2003, la Sucursal dedujo del ingreso imponible
aproximadamente US$6,483 correspondientes a la amortizacién de pérdidas fiscales acumuladas,
por lo que la provisién para impuesto a la renta del afio se redujo en US$1,621. Al cierre del afo
2003 las pérdidas tributarias acumuladas ascienden a US$19,851 (2002: 26,334).

(7)




NOTA 13 - PROVISIONES

Composicién y movimiento:

Saldos al
final del
_aho

Saldos al
inicio del
ano
2003
Beneficios sociales 8,940
Impuesto a la renta 2,980
2002
Beneficios sociales -
tmpuesto a la renta 1,928

17,161
5,638

8,940
2,980

(1) Incluye US$5,124 (2002: US$2,104) de participacién de los trabajadores en las utilidades.

(2)  Incluido en el rubro Pasivos acumulados.

NOTA 14 - CAPITAL ASIGNADO

El capital asignado de la Sucursal al 31 de diciembre del 2003 y 2002 asciende a US$250,000 y
estd constituido por la inversién extranjera realizada por la Casa Matriz {Sony Corporation of
Panamé S.A.). La mencionada inversi6n extranjera se encuentra registrada en el Banco Central del

Ecuador de acuerdo con las disposiciones legales vigentes.

NOTA 15 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON LA CASA MATRIZ

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante los afios 2003 y

2002 con Ja Casa Matriz:

a)  Compra de productos para la reventa y repuestos por US$2,519,900 (2002: US$1,597,487).

b)  Préstamos recibidos para la apertura de los Sony Center ubicados en los centros comerciales:
Mall del Sol, Quicentro Shopping y San Marino, por US$290,000 (2002: US$543,652).

c)  Préstamos recibidos para gastos administrativos y de publicidad en el afo 2002 por

US$539,926.

d)  Reembolsos de gastos por US$3,807,118 (2002: US$1,468,782). Véase Notas 16y 17.

(8)




o,
-~ NOTA 15 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON LA CASA MATRIZ
{Continuacion)
m
Composicién de los saldos con la Casa Matriz al 31 de diciembre:
N
o~ 2003 2002
Sony Corporation of Panamd S.A. (1) 545,281 262,627
i Sony Corporation of Panamé S.A. 1,328,777 (2) 38,968
o Docum n r r a largo plas
£ Sony Corporation of Panama S.A. (3) - 1,238,040 1,305,876
P (1) Corresponde a facturacién por reembolso de gastos del mes de diciembre de los afios 2003 y
‘ 2002, respectivamente. Véase Notas 16y 17.
(2)  Corresponde principalmente a US$1,279,477 por concepto de compra de productos para la
i, reventa y repuestos.
<l (3)  Corresponde a: i) US$803,652 (2002: US$543,652) por préstamos recibidos para la apertura
P de los Sony Center; i) US$434,388 por saldos de préstamos recibidos para gastos
administrativos y de publicidad en el 2002 y que al 31 de diciembre del 2003 se mantiene
€T pendiente de pago y iii) hasta el afio 2002 a US$327,836 por concepto de compra de
: productos para la reventa y repuestos. Estos saldos no devengan intereses y no tienen fecha
e definida de pago, pero la Administracién estima que serdn cancelados en el fargo plazo. .
No se han efectuado con partes no vinculadas operaciones equiparables a las indicadas

o precedentemente.

NOTA 16 - GASTOS OPERATIVOS - DE ADMINISTRACION Y VENTAS

Composicién:

o~ (Véase pagina siguiente)

Vi
9)
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NOTA 16 - GASTOS OPERATIVOS - DE ADMINISTRACION Y VENTAS
{Caontinuacion)

2003 2002
Promocién, publicidad y mercadeo (1) 2,277,187 707,417
Servicio técnico y repuestos (1) 1,074,311 703,316
Gastos de personal 596,579 265,187
Gastos bésicos (2) 256,090 247,460
Otros menores 491,644 348,573
4,695,811 2,271,953
(Menos) Reembolsos de gastos (1) ( 3,807,118) ( 1,468,782)
888,693 803,171

(1) -~ Véase Nota 17.

(2)  Incluye basicamente gastos por arriendo, luz, agua, teléfono, mantenimiento, entre otros.

NOTA 17 - COMPROMISOS

Servicio técnico -

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002 existen contratos firmados entre el Establecimiento
Permanente de Sony Corporation of Panama S.A., ente legal que representé en Ecuador a Sony
Corporation of Panamd S.A. hasta la creacién de la Sucursal, y los talleres autorizados que prestan
servicio técnico para cubrir la garantia en la reparacién de productos de la marca Sony. Mediante
acuerdo entre las partes, la Sucursal asumi6é las obligaciones contractuales que tenia el
mencionado Establecimiento Permanente con los talleres autorizados. Los principales aspectos de
estos contratos se exponen a continuacion:

. Los talleres autorizados prestan el servicio de mantenimiento y reparacién de los productos
en garantia expedida por la marca Sony,

. La Sucursal paga los servicios técnicos a los precios estipulados en los contratos suscritos,
. Los repuestos que los talleres autorizados necesitan para la reparacion y mantenimiento de
los productos en garantia de la marca Sony son solicitados a la Sucursal y en la eventualidad

de que la Sucursal no cuente con los repuestos solicitados, los talleres autorizados pueden
comprarlos a proveedores locales, y solicitar el reembolso de fondos por dichos repuestos.

(10)




'NOTA 17 - COMPROMISOS
(Continuacién)

Estos contratos son de cardcter comercial, por lo tanto, los talleres son independientes y la
Sucursal no tiene ninguna relacién con los trabajadores y contratistas. La duracién de los
contratos es de un afo, renovable automéaticamente en los mismos términos y condiciones por
periodos sucesivos, salvo la voluntad de las partes de darlos por terminado.

Reembolso de gastos -

El 1 de abril del 2002, Sony Corporation of Panamd S.A. suscribié un contrato con Sony Corporation
of Panamé S.A., Sucursal Ecuador mediante el cual ésta se compromete a publicitar, promaocionar,
realizar eventos de lanzamiento, garantizar y en general cualquier actividad tendiente a promover y
distribuir los productos marca “Sony” en el Ecuador, por lo cual emitird trimestralmente a Sony
Corporation of Panamd S.A. un informe de actividades y comprometiéndose esta Ultima a
reembolsar mensualmente los gastos vinculados con este acuerdo, el mismo que no tiene fecha de
vencimiento.

NOTA 18 - EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2003 y la fecha de emisién de estos estados financieros (26 de marzo
del 2004), no se produjeron eventos que, en la opinién de la Administracién de la Sucursal, pudieran
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no se hayan revelado en los
mismos.
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ES_TADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002
(Expresado en délares estadounidenses)

Referencias Capital Pérdidas
a Notas asignado acumuladas Total
Saldos al 1 de enero del 2002 250,000  ( 6,081) 243,919
Pérdida neta del afio ( 26,334) 26,334)
Saldos al 31 de diciembre del 2002 14 250,000 ( 32,415) 217,585
Utilidad neta del afio 23,396 23,396
Saldos al 31 de diciembre del 2003 14 250,000 ( 9,019 240,981




