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Dictamen sobre los estados financieros wrwwirariarmton o

Hemos auditado el balance general adjunto de Royalstate S.A., al 31 de diciembre
del 2012 y los correspondientes estados de resultados integral, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo, por el afio terminado en esa fecha, asl como un
resumen de politicas contables importantes y otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la administracion por los estados financieros

La administracion de la Compafiia es responsable de la preparacién y presentacién
razonable de los estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Esta responsabilidad incluye: disefar, implementar y
mantener el control interno relevante a la preparacion y presentacién razonable de
los estados financieros que estén libres de representaciones erréneas de importancia
relativa, ya sea debidas a fraude o error; seleccionando y aplicando politicas
contables apropiadas, y haciendo estimaciones contables que sean razonables en
las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con
base en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas
internacionales de auditorfa. Estas normas requieren que cumplamos con requisitos
eticos asl como que planeemos y desemperiemos la auditorla para obtener
seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de representacién
erronea de importancia relativa.

Audit = Tax = Advisory
Minimbira de Grant Thomion International Ltd
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Una auditorfa implica desempenar procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los montos y revelaciones en los estados financieros.

Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacién de los riesgos de representacién errénea de importancia relativa de los
estados financieros, ya sea debido a fraude o error. Al hacer esas evaluaciones del
riesgo, el auditor considera el control interno relevante a la preparacion y
presentacidn razonable de los estados financieros por la entidad, para diseflar los
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el fin de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad.
Una auditoria también incluye la propiedad de las politicas contables usadas y lo
razonable de las estimaciones contables hechas por la administracion, asi como
evaluar la presentacion general de los estados financieros. Consideramos que
nuestra evidencia de auditorla proporciona una base razonable para expresar una

opinién.
Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros presentan razonablemente, respecto de
todo lo importante, la posicién financiera de Royalstate S.A., al 31 de diciembre del
2012, los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimeonio y sus flujos de
efectivo por el ano terminado en esa fecha, de conformidad con las Neormas
Internacionales de Informacién Financiera.

Otros requisitos legales y regulatorios

Nuestra opinién sobre el cumplimiento por parte de Royalstate 5.A., de obligaciones
tributarias al 31 de diciembre del 2012, se emitird por separado.,

Mayo, 17 del 2013
Quito, Ecuador

Maria de Io Angelesé
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Royalstate S.A.

Estados de situacién financiera

Por al afo terminadao al 31 de diclembre dal 2012,
con clfras comparativas o les nfos terminadas al 31 de diclombre del 2011 y 2010
(Expronadas on délaros de los E.UA,)

Notan 012 2011 2010

Actlvos
Corrionto

Efnciivo on eajn y bancon 32,100 30,007 13.040

Cunnlas por cobrar comorcialos y olras cuenias por cobrar ! 040 448 016.242 014,200
Toia) activo corrania = IO fat] 1140 240 [EERT
No corrionta

Propiedadon de Inveraldn 0 4.188.108 2.007.739 3.603470

Dlrou aclivan 10 78,700 76,008 70,000
Total nctlve_no corrionts 4. 2a1.000 1) Uda.oah B OTAATH
Total activon 4,022,362 4.700.008 4.201.717
Pasives ¥ patrimonle
Corrianta

Cuanlas par pagar camarelalon y oiras cuonlua por pagar 11 1.204 101 1247 803 737.400
Tolal pasivo corrionts 1 204 101 1267 I3 FRYET
No corrlante

Qbligncionas financioras 12 1,700,000 1.700,000 1.700.000
Tolai pasivo_no cormonlo 1,700,000 1700000 1 /00 hna
Patrimania

Chplinl Anignnda 1,000 1.000 1,000

Roporvan 500 500 800

Ronullodod acumulados 1,028,744 1,031,702 1,702,000
Taotal patrimonio Y. 14 1020244 1,033,202 1,764,300
Total pasivas y patrimania 4.022.362 4.700.000 4.201.717
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Royalstate S.A.

Estados del Resultado Integral

Por el ejerciclo comprendido entre el 1 de enero y el 31 do diclembre del 2012,

can clfras comparativas del ejerciclo comprondlido entre el 1 de enero v el 31 de dlciembre del 2011
(Expresados an délares de los E.U.A,)

Notan 2012 2011
Ingrasos Ordinarlos 15 425.471 334,820
Margon bruto 425,471 334.820
Otros Ingrasos 1,500 128
Gostos Oporaclonales 16 173,337 100,650
Gastos Finonelaros 125,304 135.044
Otros gastos 3,772 0.500
Ganancla antos do Impuoesto a Ia renta : 124,558 80.664
Impuosto a la rentn 13 () 29.516 11.771
Resultado neto 95.042 68.893

,/'}C’
] 1]
/ Ageiry 7Lf Ay

Carlos Mentyfar pin_
Ropreson Legal Contador Senaral

Laa notas ad|untas do la No, 1 a la 19 forman parte Integral de los vatadon financloros



Royalstate S.A.

Estados de cambios en el patrimonio

Por ol aflo inrmilnsiio &l 31 de diclembre del 2012, con cilras i sl al 31 da

(Exprasados an dalares de los CUA)

Hasulinilos scumuladss

Nanuliados
nilmulsdas por
Noftas Caplial millongidn da Rasuliada Nustillade
Bualal NIIF e Tmrm vma Acumulado naln Totnl

Timhlom wl 31 ilu Mciamibia aal 2010 on NEI.‘. 1,000 Ron Bd IR0 i_lll—t.dn FLLRELL]
mvnluniion imimios 2.207 340 2.207.340
Dalerioio edificios (780.429) (TN 428)
Talinw al 31 fin dicinmbin aal 7010 an RIT iL) 1,600 1T (ETTNE] [FEIT] 100 40 1,764,300
Trmewul il LI 200.4up (200.400) '
Rosulinda nalo an.no3 an.haud
Fiuklive ul 31 (s diciamive ol 2011 an WIT 14 1,000 fan T.AUR W21 ﬁa,nu Aan,Au3 Llii,:us
T " = Y il 6.0 (08.003) .
Hosulinda nain 05,042 05,042
Wit nT 31 rim chrammien rie] 2013 an NIE 13 7,600 Kb [EETXT ERALY] [TXTH 7890 244
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Royalstate S.A.

Estados de flujos de efectivo

Por el afio terminado al 31 de diciembre del 2012, con clfras comparotivas ol 31 de diclembro del 2011

(Expresados on délores de los E.UA)

2012 an1
Flujo erliginado por nctividades do oporacldn
Efaclivo proviato por cllentes 258,674 536,773
Efectlve ulllizndo an pagos o proveadoras, a omploados y olros 91,422 (552,703)
Tolal efaclivo neto utllizado en acllvidndes de opoarncién 360.006 (17.020)
Flujo eriginado por actividades do Inveralon
Efactive ullizado en propledadas da Inversion (380.000) (445,000)
Tolal afactivo nolo utllizade on aclividaden de Invoraldn (380.000) (445.000)
Fluje originado por actlvidades de financlamiento
Efectivo provisio por companias relaclonadns 31.007 479.068
Etactiva nato proviato par acllvidades de financiamianto 31.007 470.068
Varlacién nota dol efective on cajo y bancos 1.103 17.048
Saldo Inlclal do efoctivo on coja y bancos 30,087 13,049
Saldo final do do efective an cajn y bancon 32,100 30,907
A (e Jvks&w-'ﬁ
ontador Goharal

Las notas adjuntas de la Nev1 a la 19 forman parte Integral de los eatados financieros



Royalstate S.A.

Conciliacion
Entro ol flujo noto originado por actividades do oporacién y ol resultado neto
Por los ojerclclos comprendidos entre el 1 de anoro y ol 31 do diclambre dal 2012,

con clfras comparativas de los ojerclclos comprandldes antre ol 1 de anoro y of 31 do diclambro dol 2011

(Exprasados en dolares do los E.U.A)

2012 2011
Rosultads noto 05,042 68.893
Partidan do conclllaclén entre ol rasultado
noto dol afio y loa flujos do ofoctive notos
praviatoa por actlvidados de operaclén
Depracinciones 81.633 80.739
Impuasto a la renta 29,518 11,7711
Ronultado concillado 206.181 161.403
Camblos notos on ol capltal de trabajo
(Aumania) diaminuclén da cuanias por cobrar y otras cuantns par cobrar 166.797 (200.953)
(Aumaonta) disminuclén do ofros activos 1.206 (0.906)
Aumante (dlsminuclén) da cuantna por pogar comerclalos y atras cuonias por pogaor (24.098) 20.436
Efoctiva noto utlliznde on nctividnden do apoeracién 360.096 (17.020)

_ /7/ fm.u.i 17 ; 6{1. m'

Carlos Maonpufar arclan iny

Repraspfitprie Logal Tonmdor G
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Royal State S.A.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2012 y 2011
(Expresadas en délares de E.U.A.)

1. ldentificacién de la Compania

Royalstate S.A. fue constituida y existe bajo las leyes ecuatorianas desde su
inscripcién en el Registro Mercantil el 17 de enero del 2003, con un plazo de
duracién de noventa y nueve afos, Su domicilio principal es la ciudad de Quito.

2. Oporaciones

La Compaiila tiene como objeto principal; la compra, venta, arrendamiento y
comercializacién de todo tipo de bienes inmuebles y oficinas.

3. Politicas Contables

Los estados financieros individuales adjuntos de la Compafiia han sido
preparados de acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), emitidas por el International Accounting Standards Board (en adelante
"IASB"), segun los requerimientos establecidos por la Superintendencia de
Companias del Ecuador. La Compariia a pesar de que califica como una Pymes
ha decidido realizar sus operaciones desde su constitucién bajo NIIF completas a
fin de tener la misma base contable que sus comparilas relacionadas.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparaciéon de estos estados financieros individuales, tal como lo requiere la
NIIF 1- Adopcién de NIIF por Primera Vez, estas politicas han sido diseriadas en
funcién de las NIIF vigentes al 31 de diciembre del 2012.

a) Declaracién de conformidad y presentacién

Los estados financieros de la Compafiia han sido preparados de acuerdo a
Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF.

Los Estados Financieros por el aflo terminado el 31 de diciembre del 2011 y
el estado de situacion financiera de apertura al 1 de enero del 2011
correspondientes al primer afio de transicion han sido preparados
exclusivamente para ser presentados de manera comparativa como parte del
proceso de conversion a NIIF de la Compaiila para el afio terminado el 31 de
diciembre del 2012,

La NIIF 1 requiere que se presenten dos periodos de comparacién para el
estado de situacién financiera en el afio de presentacién de los primeros
estados financieros bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera,

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en

la preparacién de estos estados financieros. Estas politicas han sido
aplicadas de manera uniforme a todos los periodos que se presentan.



Royal State S.A.

b)

d)

Bases de medicién

Los estados financieros de la Compariia han sido preparados sobre |a base
del costo historico con excepcién de:

- Los inmuebles que se encuentran registrados a su valor razonable,
basados en el estudio de un perito independiente considerando el costo
revaluado como costo atribuido por conversion a NIIF por primera vez,

Moneda funcional y de presentacion

A menos que se indique lo contrario, todas las cifras presentadas en los
estados financieros individuales de la Compariia y sus notas estan
expresadas en délares de los Estados Unidos de América.

Uso de estimaciones y juicios do los Administradores

La preparacién de estados financieros de acuerdo a Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF) requiere que la administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacién de las politicas contables.
Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados por la administracién
de manera regular, sin embargo, debido a la subjetividad inherente en este
proceso contable, los resultados reales pueden diferir de los montos
estimados por la Administracién,

En la preparacion de los estados financieros se han utilizado estimaciones
tales como:

Deterioro de las Propiedades de inversién

Una pérdida por deterioro se reconoce por la cantidad por la cual el monto en
libros del activo o de la unidad generadora de efectivo excede su monto
recuperable.

Los activos no financieros como las Propiedades de Inversion y la
depreciacion se someten a pruebas de deterioro siempre que algun
suceso o cambio en las circunstancias indique que el valor en libros puede no
ser recuperable. Para revisar si los activos han sufrido una pérdida por
deterioro de valor, la Comparila primero analiza si los activos sujetos a
analisis de deterioro presentan indicios de deterioro para lo cual se establece
los siguientes parametros que deben considerarse:

a)  Disminucién significativa del valor de mercado del activo;

b)  Cambios significativos adversos para la empresa en el entorno
tecnoldgico, comercial, econémico o legal en que opera o en el mercado
al cual esta dirigido el activo;

c) Evidencia scbre la obsolescencia o darfio fisico del activo;
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f)

d) Cambios significativos con efecto adverso en relacién con el grado o
con la forma en que el activo se usa o se espera usar; y

e) Evidencia, que indica que el rendimiento econdmico del activo es o sera
peor que lo esperado.

Los resultados reales pueden variar, y pueden causar ajustes significativos a
los activos de la Compaiila dentro del siguiente ejercicio.

Negocio en Marcha

Los principios contables parten del supuesto de |a continuidad de las
operaciones del ente contable, empresa en marcha, a menos que se indique
todo lo contrario, Royal State S.A., es entidad con antecedentes de empresa
en marcha, por el movimiento econdmico de sus operaciones y por el tiempo
que disponen para seguir funcionando en el future de acuerdo a su
constitucion,

Activos y pasivos financieros

Los activos financieros y pasivos financieros se reconocen cuando los mismos
son parte de las clausulas contractuales de un instrumento financiero,

Los activos financieros se dejan de reconocer cuando los derechos
contractuales a los flujos de efectivo de un activo financiero expiran, o cuando
el activo financiero y todos los riesgos sustanciales y recompensas han sido
transferidos. Un pasivo financiero se deja de reconocer cuando se extingue,
se da de baja, se cancela o se vence.

Los activos y pasivos financieros que la Companiia adquiera pueden ser
clasificados de la siguiente manera: cuentas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar, cuentas por pagar y otros pasivos. La clasificacion
depende del propésito para el cual se adquirieron los activos y pasivos
financieros.

Reconocimiento de activos y pasivos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros se miden inicialmente al valor
razonable.

Los activos financieros y pasivos financieros se miden posteriormente como
se describe a continuacién.

i) Cuentas por Cobrar y olras cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar y otras cuentas por cobrar son activos financieros
no derivados con pagos fijos o determinables que no se cotizan en un
mercado activo,

Las cuentas por cobrar representan principalmente los saldos pendientes
de cobro a companias relacionadas. El efectivo en caja y bancos de la
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g)

Compafila, asl como las cuentas por cobrar a clientes, y la mayoria de las
ofras cuentas por cobrar caen en esta categoria de instrumentos
financieros.

Las cuentas comerciales son a corto plazo y no se descuentan, ya que la
administracién de la Compariia ha determinado que el célculo del costo
amortizado no presenta diferencias con respecto al monto facturado y
debido a que efecto no es importante, ya que las transacciones bajo
estas condiciones no tienen costos significativos asociados y se
encuentran bajo practicas de mercado.

i) Pasivos financieros

Los pasivos financieros de la Compariia incluyen obligaciones
financieras, proveedores y otras cuentas por pagar.,

Los pasivos con proveedores y otras cuentas por pagar son obligaciones
de pago por bienes o servicios que se han adquirido de los proveedores y
de companias relacionadas en el curso ordinario de las operaciones y se
manejan en condiciones normales de negocio por lo que no incluyen
transacciones de financiamiento otorgados por los acreedores, y se
registran al valor de la contrapartida recibida y no se descuentan ya que
son liquidables en el corto plazo.

Propiedades de Inversion
Las propiedades de inversion corresponden a inmuebles mantenidos por la
Compaiila con la finalidad de generar plusvalias y no para ser utilizadas en el

transcurso normal de sus negocios.

Las propiedades de inversién se miden inicialmente al costo. Los costos
asociados a la transaccién se incluyen en la medicién inicial.

La Comparila ha elegido como politica contable el modelo del costo para la
medicion posterior,

h) Arrendamientos

i)

La Compaiila presenta a los activos dedicados a arrendamientos operativos
en su estado de situacién financiera de acuerdo con la naturaleza de tales
bienes, es decir, como propledades de inversion en el caso de inmuebles y
como parte de |a propiedad, planta y equipo en el caso de bienes muebles.

Provisiones, Activos contingentes y Pasivos Contingentes
Las provisiones son reconocidas cuando existen obligaciones presentes como
resultado de un evento pasado y probablemente lleven a una salida de

recursos econémicos por parte de la Comparia y los montos se pueden
estimar con cierta fiabilidad. Eltiempo o el monto de esa salida pueden audn

S
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)

ser inciertos. Las provisiones se miden con base en el gasto estimado
requerido para liquidar |a obligacién presente, a |a luz de |a evidencia mas
confiable disponible a la fecha de reporte, incluyendo los riesgos e
incertidumbres asociados con la obligacién actual.

En aquellos casos en los que se considere poco probable o remota una
posible salida de recursos econémicos como resultado de las obligaciones
presentes, no se reconoce ningun pasivo.

La posible entrada de beneficios econdémicos a la Compariia que adn no
cumpla con los criterios de reconocimiento de activo, se consideran como
activos contingentes.

Impuesto a la renta

La Comparila registra el Impuesto a la Renta sobre |a base de |a renta liquida
imponible determinada segun las normas establecidas en la Ley de Régimen
Tributario Interno v su Reglamento. El gasto por impuesto a la renta esta
compuesto por el impuesto corriente (causado) e impuestos diferidos. Los
impuestos se reconocen en el resultado, excepto en la medida en que estos se
refieran a partidas reconocidas en el otro resultado integral o directamente en
el patrimonio neto. En este caso, el impuesto también se reconoce en el otro
resultado integral o directamente en patrimonio neto, respectivamente,

i) Impuesto Corriente

El impuesto corriente es el que se estima pagar o recuperar en el gjercicio,
utilizando las tasas impositivas y leyes tributarias aprobadas o a punto de
aprobarse en la fecha del balance de situacién, correspondiente al ejercicio
presente y a cualquier ajuste a pagar o a recuperar relativo a ejercicios
anteriores,

El calculo del impuesto corriente se basa en las tasas fiscales que han sido
promulgadas o que esten sustancialmente promulgadas al cierre del periodo de
reporte,

1i)  Impuesto Diferido

El impuesto diferido se calcula utilizando el método del balance que identifica
las diferencias temporarias que surgen entre los saldos reconocidos a efectos
de informacién financlera y los saldos a efectos fiscales. Sin embargo, los
impuestos diferidos no se contabilizan si surgen del reconocimiento inicial de
un activo o pasivo en una transaccién, distinta de una combinacién de
negocios, que, en el momento de la transaccién, no afecta ni al resultado
contable ni a la ganancia o pérdida fiscal.

El impuesto diferido se determina usando tasas impositivas (y leyes) aprobadas
0 a punto de aprobarse en la fecha del balance y que se espera seran de
aplicacion cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o
el pasivo por impuesto diferido se liquide, Los impuestos diferidos son
reconocidos como gasto o ingreso, e incluidos en la determinacién de la

G R
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k)

ganancia o pérdida neta del ejercicio, excepto si han surgido de una
transaccién que se ha reconocido directamente en el patrimonio neto, en cuyo
caso se registra inicialmente con cargo o abono al patrimonio.

Los activos por impuestos diferidos y los pasivos por impuestos diferidos se
compensan si, y solo si, existe un derecho legalmente reconocido de
compensar los activos por impuesto corriente con los pasivos por impuesto
corriente y cuando los activos por impuestos diferidos y los pasivos por
impuestos diferidos se derivan del impuesto sobre las ganancias
correspondientes a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre la misma
entidad o sujeto fiscal, o diferentes entidades o sujetos fiscales, que pretenden
liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes por su importe neto.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en |os estados
financieros como activos y pasivos no corrientes, con independencia de su
fecha esperada de realizacion o liquidacion.

Obligaciones financieras

La Compariia reconoce un pasivo financiero cuando el pasivo es parte de las
disposiciones contractuales de un instrumento financiero.

Las deudas financieras se reconocen inicialmente por su valor razonable.
Posteriormente, las deudas financieras se valoran por su costo amortizado;
cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costos necesarios
para su obtencién) y el valor de reembolso se reconoce en la cuenta de
resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de
interés efectivo.

Los intereses pagados y devengados que corresponden a préstamas utilizados
en el financiamiento de sus operaciones se presentan bajo gastos financieros,
a menos que sean capitalizados como parte de un activo apto.

Los préstamos y obligaciones que devengan intereses con vencimiento dentro
de los proximos doce meses, son clasificados como pasivos corrientes a
menos que la Comparila tenga el derecho incondicional de diferir el pago de la
obligacion por al menos doce meses después de la fecha de cierre de los
estados financieros.

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Las cuentas comerciales a pagar son obligaciones de pago por bienes o
servicios que se han adquirido de los proveedores y de compariias
relacionadas en el curso ordinario de las operaciones.

Los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar se reconocen a su valor

nominal, ya que su plazo medio de pago es reducido y no existe una diferencia
relevante con su valor razonable.

e
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m) Ingresos

n)

o)

P)

Los 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 Comparila pueda otorgar.

Ingresos por venta de servicios

Los ingresos por servicios se registran cuando el ingreso puede ser
estimado con fiabilidad; los ingresos de actividades ordinarias asociados
con la operacion se reconocen, considerando el grado de terminacion de la
prestacion final del periodo sobre el que se informa.

Los ingresos de la Comparla provienen principalmente del arriendo de sus
locales asi como de sus equipos a terceros.

Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo histérico. Los costos y gastos se
imputan a la cuenta de resultados en funcién del criterio del devengo, es
decir, en la medida que sea probable que los beneficios econdmicos fluyan
hacia la Compafila y puedan ser confiablemente medidos, con independencia
del momento en que se produzca el pago derivado de ello.

Estado de flujo de efectivo

Fara efectos de preparacion del Estado de flujos de efectivo, la Comparila ha
definido las siguientes consideraciones:

Efectivo en caja y bancos: Comprende el efectivo en caja y bancos.

Actividades de operacién: son las actividades que constituyen la principal
fuente de ingresos ordinarios de la Compaiila, asl como otras actividades que
no puedan ser calificadas como de inversion o financiacion,

Actividades de inversién: corresponden a actividades de adquisicién,
enajenacién o disposicién por otros medios de activos no corrientes y otras
inversiones no incluidas en el efectivo en caja y bancos.

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el
tamario y composicién del patrimonio neto y de los pasivos de caracter
financiero.

Clasificacidon de saldos en corriente y no corriente

En el estado de situacién financiera adjunto, los saldos se clasifican en funcion de
sus vencimientos, es decir, como corrientes aquellos con vencimiento igual o
inferior a doce meses y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
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periodo. En el caso que existiese obligaciones cuyo vencimiento es inferior a doce
meses, pero cuyo refinanciamiento a largo plazo esté asegurado a discrecion de la
Compariia, mediante contratos de crédito disponibles de forma incondicional con
vencimiento a largo plazo, podrian clasificarse como pasivos a largo plazo,

Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF)
no Adoptadas

Royal State S.A., prepard sus estados financieros de acuerdo con Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC) hasta el afio terminado al 31 de diciembre de
2011, ya que dichas normas eran los principios contables aplicados localmente en
el Ecuador,

Los presentes estados financieros, al 31 de diciembre del 2012, se han
considerado como los de primera aplicacion de normativa NIIF, presentando el
afo 2012 y 2011 para efectos comparativos de acuerdo a lo dispuesto en la NIIF 1
- Adopcién por Primera Vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

La preparacidn de los estados financieros bajo NIIF requirié de una serie de
modificaciones en la presentacién y la valorizacion de las normas aplicadas hasta
el 31 de diciembre del 2012, ya que ciertos principios y requerimientos de NIIF,
son substancialmente diferentes a los principios contables locales equivalentes.

La siguiente es una descripcién detallada de las principales diferencias entre las
dos normativas aplicadas por la Compariia y el impacto sobre patrimonio al 31 de
diciembre del 2012 y 2011.

a) Conciliacion del patrimonio presentade sequn Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) al resultante de aplicar las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) al 1 de enero v al 31 de diciembre de 2011
(periodo de transicién):

31-dic-11 01-gno=11
Patrimonio bajo Normas Ecuatorlanas de
Contabllidad (NEC) 291.723 2B
Revaluacién de terranos 2,267,346 2.267.346
Deterioro de ad_lﬁcius (725.867) (768.425)
Patrimonlo bajo Normas Intornacionalos do 1.833.202 1.764.309

Informacién Flnanclura_ (NIIF)
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b) Reconciliacién entre el Resultado Neto bajo Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) vy bajo Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) al 31 de diciembre de 2011;

Resultado neto bajo Normas Ecuatorianas do 26.335

Contabllidad (NEC) :
Aluste do lo deprecioclon por deterioro 42,558

Rosultado noto Normas Intornaclonalos do 68.893

Informacién Financiera (NIF)

c) Explicaciones de |as principales diferencias

Rovaluacién de las propiedades de inversion

Bajo las Normas Ecuatorianas de Contabilidad la Compariia reconocié las
propiedades de inversién al costo y como propiedad planta y equipo; sin
embargo, y de acuerdo a las Narmas Internacionales de Informacién
Financiera la Compania decidié medir los mismos al modelo del valor
razonable como costo atribuido,

5. Nuevas NIIF e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF (CINIIF)
no Adoptadas

A la fecha de emision de los presentes estados financieros, existen ciertas
normas, enmiendas e interpretaciones a las normas ya existentes que aun no son
de efectiva aplicacién y que no han sido adoptadas por la Compariia.

La Compariia no adopté las NIIF o revisiones de NIIF que se detallan a
continuacion, dado que su aplicacién no es exigida al cierre del periodo terminado
el 31 de diciembre de 2012;

- NIIF 9 {modificada en 2010): Aplicable en los ejercicios gue se inicien el o
despues del 1ro. De enero de 2015. introduce nuevos requerimientos para la
clasificacion y medicidn de activos y pasivos financieros y para ser dados de
baja; requiere que todos los activos financieros que estan dentro del alcance
de la NIC 39 Instrumentos financieros — Reconocimiento y Medicién sean
medidos posteriormente a costo amortizado o valor razonable, Para los
cambios en el valor razonable de pasivos financieros que son designados
como pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados, el
monto del cambio en el valor razonable del pasivo financiero que es atribuible
a los cambios en el riesgo de credito de esa deuda es reconocido a través de
otros resultados integrales, a menos que el reconocimiento de los cambios en
el riesgo de crédito de la deuda en ofro resultado integral creara o
incrementara la asimetria contable. Anteriormente, de acuerdo con la NIC 39,
el monto total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero
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designado a valor razonable con cambios en resultados, era reconocido en
pérdidas y ganancias.

- NIIF 10: Estados financieros consolidados, y su enmienda "Entidades de
inversién": Emitida el 12 de mayo de 2011, Establece los principios para la
preparacion y presentacion de los estados financieros consolidados cuando la
entidad controla una o mas entidades; esta norma reemplaza los requisitos de
consolidacién establecidos en la SIC-12 Consolidaciéon - Entidades de
cometido especifico y en la NIC 27 Estados financieros consolidados y
separados. Si bien la norma es efectiva para periodos anuales que comiencen
a partir del 1° de enero de 2013, se aconseja su aplicacion anticipada. La NIIF
10 se basa en los principios existentes para identificar al concepto de control
como el factor determinante para establecer si una entidad debe estar incluida
en los estados financieros consclidados de la sociedad controladora. La
norma proporciona orientacion adicional para ayudar en la determinacién de
control donde esto es diflcil de evaluar,

- NIIF 11 - Acuerdos conjuntos: Emitida el 12 de mayo de 2011 y aplicable a
gjercicios que se inicien el o después del 1ro de enero de 2013, prevé reflejar
de una manera mas realista las implicaciones de los acuerdos conjuntos,
centrandose en los derechos y obligaciones del acuerdo, en lugar de su forma
juridica (como es el caso actualmente). La norma esté enfocada en resolver
las inconsistencias en la exposicion de los acuerdos conjuntos al exigir un
metodo simple para registrar las participaciones en entidades controladas de
forma conjunta.

- NIIF 12 - Exposicion de intereses en otras entidades: Emitida el 12 de mayo
de 2011, es una norma nueva y completa que trata sobre los requisitos de
exposicion para todos los tipos de interés en otras entidades, incluidas las
subsidiarias, los acuerdos conjuntos, y entidades asociadas y estructuras no
consolidadas. Es efectiva para ejercicios anuales que comiencen a partir del 1
de enero de 2013. Se aconseja su aplicacién.

- NIIF 13 - Medicién del valor razonable: Emitida el 12 de mayo de 2011y
aplicable en los ejercicios que se inicien el o después del 1ro. de enero de
2013, establece una sola estructura para la medicién del valor razonable
cuando es requerido por otras normas. Esta NIIF aplica a los elementos tanto
financieros como no financieros medidos a valor razonable. Valor razonable
se define como "el precio que seria recibido para vender un activo o pagado
para transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre los participantes
en el mercado a la fecha de medicion”,

- NIC 19 - Beneficios a empleados: la enmienda incluye un nimero de mejoras
especificas a la Norma, esta version modificada de NIC 19 es efectiva para
los ejercicios que comienzan el 1ro. de enero de 2013.. Los principales
cambios estan referidos a;

) eliminar el "método corredor”, requiriendo a las entidades reconocer
todas las ganancias y pérdidas que surgen en el periodo;

o racionalizar la presentacion de cambios en los activos y pasivos del
plan;
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o mejorar los requisitos de exposicién, incluyendo informacion sobre las
caracteristicas de los planes de beneficio y los riesgos a los que las
entidades se exponen a través de |a participacion en ellos.

- NIC 32 y NIIF 7 - Enmienda sobre compensacién de activos financieros con
pasivos financieros: La enmienda Compensacién de Activos Financieros y
Pasivos Financieros (Modificaciones a la NIC 32 y de la NIIF 7), emitida en
diciembre de 2011, derogé el parrafo GA38 y afiadié los parrafos GA38A a
GA38F, segun los cuales una entidad aplicara esas modificaciones a periodos
anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2014. Una entidad aplicara
esas modificaciones de forma retroactiva. Se permite su aplicaciéon anticipada.

- Mejoras a las NIIF emitidas en 2012: Incluyen mejoras a las siguientes
normas: NIIF 1 Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, NIC 1 Presentacién de Estados Financieros, NIC 16
Propiedades, Planta y Equipo, NIC 32 Instrumentos Financieros:
Presentacién, NIC 34 Informacion Financiera Intermedia. Aplicable a periodos
anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2013. Se permite su
aplicacién anticipada.

6. Gestidon de Riesgos Financieros y Definicion de Cobertura

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compariia
esta expuesta a diversos riesgos financieros que pueden afectar de manera mas o
menos significativa el valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia,
sus resultados. Las politicas de administracion de riesgo son aprobadas y
revisadas periddicamente por su Administracién.,

A continuacion se presenta una definicién de los riesgos que enfrenta la
Comparila, asl como una caracterizacién y cuantificacion de estos y una
descripcion de las medidas de mitigacién actualmente en uso por parte de las
empresas, si es el caso,

a) Riesgos de mercado

Comercialmente, la Compariia tiene como riesgo el incremento de la
competencia, sin embargo, los mismos son mitigados con la fidelizacion del
mercado a través de acuerdos mantenidos con sus empresas relacionadas a
las cuales les brinda los arrendamientos. Adicionalmente, existe la posibilidad
de que la fluctuacién de variables de mercado tales como tasas de interés,
tasa de cambio, etc., produzcan pérdidas econdémicas debido a la
desvalorizacion de flujos o activos o a la valorizacion de pasivos, debido a la
nominacion o indexacion de éstos a dichas variables,

La administracion de estos riesgos es establecida por la Administracién de la
Compaiiia, quien define estrategias especificas en funcién de los analisis
periédicos de tendencias de las variables.

Riesgo de tasa de interés

La estructura de financiamiento de la Compariia estaba sustentada en aros
anteriores principalmente con el financiamiento a través del sector financiero.
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b)

c)

d)

Las empresas se encuentran expuestas a riesgos en la tasa de interés debido
gue mantienen préstamos a tasas de interés fijas.

Adicionalmente, la tasa de interés de endeudamiento generada por
obligaciones con el sector financieros se encontré durante el afio 2012 y 2011
entre el 7,43% y 7,42% anual respectivamente.

Riesgo de crédito

Este riesgo consiste en la capacidad de terceros de cumplir con sus
obligaciones financieras con la Compariia, generando posibles pérdidas.
Dentro de las partidas expuestas a este riesgo se distinguen:

i) Cuentas por cobrar comerciales

El riesgo de incobrabilidad a clientes comerciales de la Compaiiia es bajo,
toda vez que gran parte de las ventas son a contado y la parte de ventas a
crédito no van mas alla de los 30 dias plazo, y del historial de recuperacién, la
Administracién estima que el riesgo de crédito es minimo. La mayor parte de
estas cuentas se origina en la prestacion de servicios por arrendamiento de
inmuebles.

Riesgo de liquidez

Este riesgo esta asociado a la capacidad de la Compariia para responder ante
los compromisos financieros adquiridos, y a su capacidad para ejecutar sus
planes de negocios con fuentes de financiamiento estables, al respecto la
Compariia histéricamente genera flujos de fondos positivos, generados por el
crecimiento de los margenes brutos del negocio, manteniendo un flujo de caja
operativo suficiente para capital de trabajo y satisfacer todas sus obligaciones.

Por otra parte la Compaiila estima que el grado de endeudamiento es
adecuado a los requerimientos de sus operaciones normales y de inversion,
establecidos en sus presupuestos de operacion.

La Compariia al 31 de diciembre del 2012 y 2011, mantiene una obligacién
por US$1.700.000, la cual tiene un vencimiento al 31 de julio del 2016 y a una
tasa de interés del 7,43% y 7.42% anual respectivamente.

Riesgo operacional

El riesgo operacional comprende la posibilidad de incurrir en pérdidas por
deficiencias o fallas o inadecuaciones de los siguientes aspectos o factores de
riesgos:

- Procesos, que son las acciones de calidad que interacttan para llevar
acabo las operaciones de la comparila y la transformacion de los
productos.
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- Tecnologla, que es el conjunto de herramientas de hardware, software y
comunicaciones, que soportan los procesos de la Compaiiia.

- Infraestructura, que son elementos de apoyo para la realizacion de las
actividades.

La Compaiiia tiene definidos procedimientos tendientes a que se administre

efectivamente su riesgo operativo en concordancia con los lineamientos de los
organismos de control, basados en sistemas de reportes internos y externos.

7. Efectivo en caja y bancos

Al 31 de diciembre del 2012 y 2011 el saldo del efectivo en caja y bancos se
compone comao sigue:

2012 2011
Caja 18.450 18.450
Bancos 13,650 12,547
Total 32.100 30.997

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 el efectivo en caja y bancos no mantienen
restricciones para su uso.

8. Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

El saldo de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar al 31 de
diciembre del 2012 y 2011 es como sigue:

2012 2011

Cuentas por cobrar comerciales: (1)
Relacionadas (ver nota 15) 621.639  809.078
Clientes 1.410 6.165

623.049  B815.243

Otras cuentas por cobrar:

Crédito tributario 2012 17.636
Crédito tributario IVA ) 7.761
25,397
Total 648.446 815.243

(1) Las cuentas por cobrar comerciales corresponden a los saldos pendientes de
cobro por ventas, de las cuales la Companiia brinda 30 dlas de crédito; siendo
esta su politica contable. A continuacién un analisis de la antigiiedad de las
cuentas por cobrar comerciales, sin incluir la provisién por deterioro al 31 de
diciembre de 2012:

Al



Royal State S.A.

2012
Cartera por vencer 170,960
Cartera vencida entre 1 y 360 dias 2.530
Cartera vencida mayor a 1 afio 449,559

623.049

La Comparila mantiene convenios con sus compariias relacionadas en donde no
existen fechas de vencimientos ni tasas de interés, los cobros se efectuan de
acuerdo a los flujos de liquidez de la compariia relacionada.

9. Propiedades de inversién

La composicién de las propiedades de inversion al 31 de diciembre de 2012 y
2011 es la siguiente:

2012 2011
Terrenos 3.162.076 2,782,076
Edificios 1.004.030 1.085.663

4.166.106 3.867.739

En relacion a las pérdidas por deterioro del valor de las propiedades de inversion,
la administracion no ha evidenciado indicios de deterioro respecto de éstas. La
Compaiiia no mantiene en prenda ni tiene restricciones sobre [tems de
propiedades de inversion,

El siguiente cuadro muestra los cambios en las propiedades de inversién al 31 de
diciembre de 2012 y 2011:

2012
Saldo al
Descripcién inicio del Adiclones Doprociaciones fi ni?'g; :lﬁ &
ano
Terrenos 2.758.035 2,758.035
Edificios 1.654.311  380.000 2,034.311
Total Costo 4,412,346  380.000 - 4,792,346
Depreclacién acumulada (544.607) (81.633) (626.240)
Total 3.867.739  380.000 (81.633) 4.166.106
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2011
Saldo al
Dascripcién Iniclo del Adiclones Depreclaciones 5“3; zlﬁf;nal
ano
Terrenos 2,328,035 430,000 2,758,035
Edificios 1,639.311 15,000 1,654,311
Total Costo 3,967,346 445,000 - 4,412,346
Depreciacién acumulada (463.868) (80.739) (544.607)
Total 3.503.478 445,000 (80.739) 3.867.739

10. Otros activos no corrientes

Al 31 de diciembre del 2012 y 2011 un detalle de otros activos no corrientes, es

como sigue:

2012 2011
Anticipo compra de propiedades 75.700 70,000
Anticipo Proveedores 5,700
Otros activos 1.206
Total 75.700 76.906

11. Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas por Pagar

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 los saldos de las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar, son como sigue:

2012 2011

Acreedores comerclales:
Proveedores Naclonales 605 22.641
605 22,641

Otras cuentas por pagar;
Relacionadas (nota 17) 874.035 790.028
Anticlpo de venta inmuebles 178.500 155,000
Dividendos por pagar 110,028 110.028
Intereses por pagar 14.500 15.284
Otras 16.440 11.702
1.293.503 1.082.042
Total ~1.294.108 1.104.683
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La Compariia considera que los valores razonables de proveedores corresponden
a los mismos valores comerciales reflejados contablemente en sus estados
financieros, debido a que los proveedores le otorgan a la Companiia plazos dentro
de condiciones normales de negocio.

12. Obligaciones bancarias
La Comparnila al 31 de diciembre del 2012 y 2011, mantiene una obligacién por
US$1.700.000 en el Banco JP Morgan, la cual tiene un vencimiento al 31 de julio
del 2016 y a una tasa de interés del 7,43% y 7.42% anual respectivamente,

13. Impuesto a la Renta

a) Conciliacién Tributaria

De conformidad con disposiciones legales, la provision para el impuesto a la
renta se calcula a |a tarifa del 23% aplicable a la utilidad gravable por el
periodo comprendido entre 1 de enero al 31 de diciembre del 2012 (24%
aplicable a la utilidad gravable comprendida al periodo comprendido entre el 1
de enero E[I 31 de diciembre del 2011). Un detalle de |a conciliacion tributaria
es como sigue:

2012 2011
Utllldad contable 124.558 80,664
Mas: Gastos no deducibles 3,774 8,928
Menos: Efectos NIIF 42.558
Monos: Amortizacion pérdidas tributarias 10.753
Base imponible 128.332 36.281
Impuesto a la renta causado 29.516 8.707
Anticlpo del afio anterior 12,234 11.771
Impuesto a Ia renta por pagar mayor entre el
anticipo y ol impuesto causado 29.516 11.771
Menos: Anticipo Impuesto a la renta 463
Menos: Retenciones de Impuesto a la renta 46.689 11,771

‘Saldo a favor del contribuyente (17.636) -
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Los movimientos de la provisidn de impuesto a la renta al 31 de diciembre del
2012 y 2011 son como sigue:

2012 2011
Saldos al comienzo del afio 3.760
Provision del affo 29,516 11,771
Pago impuesto a la renta - (3.760)
Retenclones afos anterlores (29.516) (11.771)
Total - -

El gasto por impuesto a la renta en el estado de resultados difiere del impuesto
tedrico que se habria obtenido empleando la tasa impositiva vigente al cierre de
cada ejercicio sobre el resultado antes de impuesto a la renta, por las razones
que se detallan en la conciliacién a continuacian:

2012
Valor %
Tasa impositiva nominal 28.648 23%
Mas: gastos no deducibles 868 0,7%
Tasa impositiva efoctiva 29.516 24%

El impuesto a la renta corresponde al mayor entre el impuesto a la renta
causado y el anticipo calculado, que al 31 de diciembre de 2011 este dltimo se
convirtié en el pago definitivo de impuesto a la renta menos el crédito tributario
por concepto de retenciones y anticipos; por lo cual no se calculd la tasa
impositiva efectiva a esa fecha.

En el Registro Oficial No. 351 (Suplemento) del 29 de diciembre de 2010 se
publico el Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversidn aprobado
por la Asamblea Nacional. Entre los principales aspectos esta normativa
establecio incentivos fiscales, de los cuales y entre los méas importantes esta la
reduccién progresiva de tres puntos porcentuales en el impuesto a la renta para
las empresas, esto es una tarifa de impuesto a la renta de 24% para el afo
2011, 23% para el aflo 2012 y 22% para el afo fiscal 2013 en adelante. En
consideracion a esta disposicién legal, los activos y pasivos por impuestos
diferidos fueron medidos con las siguientes tasas:

Al 31 de diciembre de 2012 23%
Al 31 de diciembre de 2011 24%

a) Contingencias

A la fecha de este informe se encuentran pendientes de revision por parte de las
autoridades tributarias las declaraciones de impuesto a la renta de los arfios 2009 al

2012.
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14, Patrimonio de la Compaiiia

Capital Social

El capital social de la compafiia es de mil délares (US$1.000) dividido en 1.000
participaciones indivisibles con un valor nominal de un délar de los Estados

Reserva Legal

De conformidad con la Ley de Compaiiias, de la utilidad anual, debe transferirse
una cantidad no menor del 10% para formar la reserva legal hasta que esta
alcance por lo menos al 50% del capital social. Dicha reserva no es disponible
para el pago de dividendos en efectivo, pudiendo ser capitalizada en su totalidad
o utilizada para absorber pérdidas.

Resultados acumulados

Resultados por aplicacién de NIIF por primera vez.

Registra todo el efecto de la aplicacién de NIIF por primera vez, de aquellos
ajustes que debieron registrar el efecto contra resultados acumulados.

El saldo deudor no podra ser distribuido entre los Accionista, ni puede ser utilizado
en aumentar el capital, en virtud de que no corresponde a resultados
operacionales, motivo por el que tampoco los trabajadores tendran derecho a una
participacién sobre este, Este saldo podra ser utilizado en enjugar pérdidas
acumuladas y las del Gltimo ejercicio econdmico concluido, si las hubiere o
devuelto en el caso de liquidacién de la Comparila a sus Accionistas.

Gestion de capital

La gestidn de capital se refiere a la administracion del patrimonio de la Compaiila,
las politicas de administracion de capital de la Compairila tienen por objetivo:

- Asegurar el normal funcionamiento de sus operaciones y la continuidad del
negocio en el largo plazo,

- Asegurar el financiamiento de nuevas inversiones y el mantenimiento de las
operaciones de la Compari/a.

- Mantener una estructura de capital adecuada acorde a los ciclos econdmicos
que impactan al negocio y a la naturaleza de la industria.

- Maximizar el valor de la Compaiiia, proveyendo un retorno adecuado para la
inversion de los accionistas.

Los regquerimientos de capital son incorporados en base a las necesidades de
financiamiento de la Compariia, cuidando mantener un nivel de liquidez adecuado
y cumpliendo con los resguardos financieros establecidos en el contrato de
constitucién del fideicomiso de titularizacion y la estrategia de la Compaiiia.
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15.

16.

17.

Ingresos ordinarios

El detalle de los ingresos ordinarios por los periodos terminados al 31 de
diciembre del 2012 y 2011 corresponden principalmente a ingresos por
arrendamientos a sus compariias relacionadas INT Food Services Corp, Proadser
S.A. los cuales representan el 93% de los ingresos.

Gastos operacionales por naturaleza

El detalle de los gastos operacionales por naturaleza por los periodos terminados
al 31 de diciembre del 2012 y 2011 es como sigue:

Dotallo 2012 2011
Depreciaciones 81.633 80.738
Costos generales 62.605 5,769
Impuestos y contribuciones 26,399 20.337
Honorarios Profesionales 2.700 2.816
Total 173.337 109.650

Transacciones con partes relacionadas

La Comparila realiza transacciones con partes relacionadas, sin embargo, las
mismas no se realizan en iguales condiciones que las mantenidas con terceros.
Un resumen de los saldos y transacciones ¢con comparnias relacionadas al 31 de
diciembre del 2012 y 2011 fueron como sigue:

2012 2011
Activo:
Cuentas por cobrar comerciales (nota 8):
Proadser S.A, (1) 621,639 809.078
621.639 2.806
Pasivo
Otras cuentas por pagar (nota 11):
Int Food Services Corp (2) 767.060 790.028
Préstamos accionistas 206,975

874.035 790.028

Al 31 de diciembre del 2012 y 2011 las cuentas por cobrar clientes representan
saldos pendientes de cobro por ventas realizadas a compaiiias relacionadas las
cuales no superan los 30 dias y que no devengan intereses.
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(1) Durante el afio 2012 y 2011 el valor por cobrar que mantiene con su
relacionada corresponden al saldo pendiente de cobro por ventas de servicios
a Proadser S.A. por aproximadamente US$180.000 y US§313.794,
respectivamente,

(2) Los saldos pendientes de page a Int Food Servicios Corp representan
préstamos recibidos de dichas relacionadas los cuales se encuentran
debidamente sustentados por contratos de mutuo acuerdo.

(3) Los saldos pendientes de pagoe a accionistas representan préstamos recibidos
a dichas relacionadas |los cuales se encuentran debidamente sustentados por
contratos de mutuo acuerdo.

18. Eventos Subsecuentes
Entre el 31 de diciembre del 2012 y |a fecha de preparacién de nuestro informe 17

de mayo del 2013, no se han producido eventos que en la opinidén de la Gerencia
de la Comparila pudieran tener un efecto importante sobre los estados financieros.

19. Autorizacion de los estados financieros

Los estados financieros separados de Royal State S.A. por el ario terminado el 31
de diciembre de 2012 seran aprobados de manera definitiva en junta de
acclonistas de acuerdo a lo dispuesto por la Superintendencia de Compaiilas del
Ecuador,
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