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Prospecto de Oferta Pública de II Emisión de Obligaciones
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La oferta pública de Obligaciones de LA GANGA R.C.A S.A. fue aprobada por la
Superintendencia de Compañías mediante resolución número
SC.IMV.DJMV.DAYR.G.12.0004715 del 21 de Agosto del 2012, e inscrita en el Registro
Nacional del Mercado de Valores bajo el No. 2012-2-02-01074, y como Emisor Privado del
Sector No Financiero bajo el No. 2010.2.01.00472 del día 16 de Diciembre del 2010.
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CALIFICADORA DE RIESGOS HUMPHREYS S.A.

Emisión:
Tipo de Emisión:

Monto de Emisión
Plazo de Emisión:
Tasa de Interés:
Pago de Capital e
Destino Recursos:
Agente Colocador

Estructurador
Agente Pagador:
Lugar de Pago:
Representante de

Características de la Emisión
Obligaciones Al Portador con Garantía General
Títulos Físicos de US$ 20.000 cada uno o
Desmaterializados.
US$15.000.000,00.
1.440 días - Base año comercial 360 días.
Fija del 7.50% anual.

Intereses: Trimestrales.
33% Capital de Trabajo y 67% Sustitución de Pasivos
Activa Asesoría e Intermediación de Valores, Activalores
Casa de Valores S.A.
Fisecorp S.A.
La Ganga R.C.A. S.A.
Oficinas a nivel nacional del DECEVALE.

Obligacionistas: Estudio Jurídico Pandzic & Asociados S.A.

EXCLUSIÓN DE RESPONSABILIDADES DE SUPERINTENDENCIA DE COMPAÑÍAS:
La aprobación de Prospecto de Oferta Pública de Obligaciones por parte de la
Superintendencia de Compañías no implica la recomendación de ésta ni de los miembros
del Consejo Nacional de Valores, para la suscripción o adquisición de valores, ni
pronunciamiento en sentido alguno sobre el precio, la solvencia de la entidad emisora, el
riesgo o rentabilidad de la misma,

DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE LEGAL:
Yo, Leticia Macías Zambrano en mi calidad de Gerente y por lo tanto Representante Legal
de La Ganga R.C.A. S.A. declaro bajo juramento que la información contenida en este
prospecto de oferta pública es fidedigna, real y completa y que asumo toda responsabilidad
por cualquier falsedad u omisión contenida en ella. C/STA r~~\
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CERTIFICO que ~^'ar / Ing. Com. Leticia-Maéías Zambrano
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PROSPECTO DE OFERTA PÚBLICA
DE EMISIÓN DE OBLIGACIONES

1 INFORMACIÓN GENERAL SOBRE EL EMISOR « .

1.1 RAZÓN SOCIAL DEL EMISOR
CERTIFICOqua z\e ejemp'ar

t /^ r-, ^ A ^ A gucrda cori/orfmdJü cocí ui uu cmzado
La Ganga R.C.A. S.A.

•~* con

ReSO¡DL:IÓi¡ Í'-Í.J.

1.2 NUMERO DEL R.U.C.

0990633436001

1.3 FECHAS DE OTORGAMIENTO DE LA ESCRITURA PUBLICA DE CONSTITUCIÓN E
INSCRIPCIÓN EN EL REGISTRO MERCANTIL

Escritura Pública celebrada ante la Notaría Quinta del cantón Guayaquil, Doctor Gustavo
Falconí L., el veinte y ocho de abril de mil novecientos ochenta y tres, e inscrita en el
Registro Mercantil del cantón Guayaquil el 27 de mayo de mil novecientos ochenta y
tres.

1.4 PLAZO DE DURACIÓN

50 años desde la fecha de su constitución, es decir hasta el 27 de mayo del 2033.

1.5 DOMICILIO PRINCIPAL Y NUMERO DE TELEFONO DE LA OFICINA MATRIZ

Oficina Matriz
Domicilio: Guayaquil - Guayas
Dirección: Ciudadela Kennedy Norte

Ave. José Castillo Castillo y Miguel Ángel Granados Esq.
Teléfono: (04) 2682682
Fax (04) 2682682
Email administracion@almaceneslaganga.com

1.6 OBJETO SOCIAL

La compañía tendrá como objeto efectuar al por mayor y menor la importación, venta y
distribución de artículos electrodomésticos, de bazar y ferretería, pudiendo establecer
para ello almacenes, agencias y representaciones, pudíendo actuar como comisionista.
La compañía podrá dedicarse además a importar, comprar, vender, o arrendar
vehículos, motocicletas y bicicletas de todo tipo. Así mismo se dedicará a la compra,
venta, importación, exportación, representación, desarrollo, consignación, distribución,
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fabricación, producción, transformación de todo tipo de productos y bienes de objeto
lícito especialmente productos relacionados con la industria de la informática y
comunicación, incluida su maquinaria partes y piezas y repuestos en general.

1.7 CAPITAL SUSCRITO Y PAGADO

El capital suscrito y pagado a Junio del 2012 es de US$4,000,000

1.8 NUMERO DE ACCIONES, VALOR NOMINAL, SERIE Y CLASE
Número de Acciones: 4,000,000

Clase:

Valor Nominal de cada acción:

Capital suscrito y pagado:

1.9 ACCIONISTAS (JUNIO 2012)

Iguales, acumulativas e Indivisibles

US$1,00

US$4,000,000 (Cuatro Millones de dólares de
los Estados Unidos de América)

Titular

KENNET INVESTMENTS SL
GARCÍA FUENTES CARLOS EDUARDO

Monto

US$ 3,999,998
US$2

Part. %

99.99%
0.01%

1.10 REPRESENTANTE LEGAL, ADMINISTRADORES Y DIRECTORES^ 4 f\GÜ

Representante Legal:

Sr. Carlos Eduardo García Fuentes
Ing. Leticia Macías Zambrano

Administradores:

Sr. Carlos Eduardo García Fuentes - Presidente
Ing. Leticia Macías Zambrano - Gerente

1.11 REFERENCIA DE EMPRESAS VINCULADAS

Ver Anexo 1 del presente Prospecto de Oferta Publica.
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1.12 Participación en el Capital de otras Sociedades

ASANTECORP S.A. 99.47%
INFINITI SERVÍ S.A. 99.84%

1.13 NUMERO DE FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS

Número de funcionarios de La Costa:
Número de empleados de La Costa:

Número de funcionarios de La Sierra:
Número de empleados de La Sierra:

Total funcionarios:
Total empleados:

45
1.556

31
1,528

76
3,084

1.14 GASTOS DE LA EMISIÓN

COSTOS ESTIMADOS Porcentaje
a) Costo Estructuración Financiera 0,47%
b) Costo Calificación 0,19%
c) Costo Colocación 0,30 %
d) Costo Bolsas 0,09%
e) Representante Oblig. 0,05 %
f) Ag. Pag (Decevale) 0,07%
g) Impuesto Superinten 0,02%
h) Inscripción Bolsa 0,02%
i) Legal, Notaría, Cert. & Public 0,07%
j)Varios 0,06%

CERTIFICO que 2! présenle

VALOR
70.050
28.500
45.000
13.500

6.400
12.250

2.500
2.500

10.992
8.308

200.000
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1.15 ORGANIGRAMA DE LA EMPRESA
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2. DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO DEL EMISOR

2.1 DESCRIPCIÓN DEL ENTORNO ECONÓMICO EN EL QUE DESARROLLA SUS
ACTIVIDADES

A nivel mundial, la recuperación económica de la crisis del 2009 se vio amenazada durante el
2011 principalmente debido a las tensiones en la eurozona. Estados Unidos, por su parte,
presentó un leve crecimiento económico gracias a la estabilización de los precios del petróleo,
que ayudaron a estimular el consumo. El crecimiento en las economías emergentes sin
embargo, fue significativo.

Durante este periodo, la economía ecuatoriana registró un crecimiento del 6,5% de acuerdo a
cifras del Banco Central del Ecuador. La inflación anual registrada en el 2011 fue 5,41%,
superior al año anterior. La tasa de desempleo se redujo notablemente, alcanzando el 5,07% al
final del año.

El crecimiento se debió principalmente al crecimiento por la fabricación de productos de la
refinación de petróleo (25%), y al desempeño del sector de la construcción y obras públicas
(14%). Estos crecimientos a su vez incidieron en un mayor consumo por parte de los
ecuatorianos.

Para el 2012 se proyecta un crecimiento en el PIB del 5,3%, según estimaciones del Banco
Central. Al igual que en los últimos 3 años, se espera el crecimiento en la economía
principalmente debido a la inversión pública. A lo largo de este año, se continuarán las
inversiones especialmente en los sectores petrolero e hidroeléctrico.

PRODUCTO INTERNO BRUTO, PIB, INGRESO PER CARITA ANUAL
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Crecimiento

El Producto Interno Bruto (PIB), según informe del Banco Central del Ecuador (BCE), aumentó
en el periodo 2011 el 6,50%. Desde el tercer trimestre del 2009 el país mantiene una tendencia
positiva de crecimiento en el PIB.

En el tercer trimestre del 2011 se registró un crecimiento de 1,7% respecto al trimestre anterior,
y del 9,0% respecto al tercer trimestre del 2010.

PRODUCTO INTERNO BRUTO, PIB
(Precios de 20OO, variaciones trimestrales, desestacionaUzado)
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12.0

Inflación

La inflación anual del 2011 fue 5,41%, mayor a la registrada en los dos años anteriores. La
región costa tuvo mayor inflación a la registrada en la sierra. Las divisiones que presentaron
más altos niveles inflacionarios durante el año 2011 fueron recreación y cultura y las bebidas
alcohólicas, tabaco y estupefacientes.

La inflación mensual de marzo del 2012 fue 0,90%, cifra mayor a la registrada en el mismo
periodo del año anterior (0,34%) y más alta durante todo el año móvil. La inflación acumulada
se ubicó en 2,26% y la inflación anual fue 6,12% durante dicho mes.

En este mes la división de alimentos y bebidas no alcohólicas fue la más alta, alcanzando el
2,46% (superior a la inflación general) y aportó con el 79,29% de la inflación del mes. Las
divisiones de prendas de vestir y calzado, y restaurantes y hoteles también fueron bastante
elevadas, alcanzando el 0,58% y 0,68% respectivamente, y representaron el 10,76% de la
inflación.

£*
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Evolución de la inflación anual
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Sector Monetario y Financiero

Al 29 de febrero del 2012 la Reserva Internacional presentó un saldo de US$3.375,5 millones,
incrementando respecto a diciembre del 2011 principalmente debido a los depósitos del Sector
Público.

Los depósitos de las empresas y los hogares presentaron un crecimiento anual de 24,4% en
febrero de 2012. A esta fecha representaron el 32,6% del PIB.

La tasa activa efectiva referencial vigente durante el mes de abril se mantiene para el
segmento Productivo Corporativo es 8,17%, para el Productivo Empresarial 9,53%, para el
Productivo PYMES 11,20%, para el consumo 15,91% y para la vivienda el 10,64%.

Variación anual de captaciones
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Sector Fiscal

En el periodo de enero-diciembre 2011, se observó un crecimiento del 35,8% de los ingresos
del Sector Público No Financiero (SPNF), comprendido por el gobierno central y las empresas
públicas del sector no financiero como IESS, gobiernos seccionales, universidades, etc. Los
gastos presentaron un incremento del 33,4%. Durante este periodo, se generó un resultado
global deficitario (menor al del mismo periodo del año anterior). Los ingresos que más
incrementaron fueron los petroleros 66,1% -debido a un incremento en precio-, y las
contribuciones a la seguridad social 51,9%. El gasto corriente del SPNF aumentó 32,2%,
mientras que el gasto de capital e inversión incrementó el 36,1% en dicho periodo.

A diciembre del 2011, la deuda pública alcanzó el 23,5% del PIB, de los cuales el 16,2% del
PIB corresponde a la deuda externa, mientras que el 7,3% del PIB corresponde a la deuda
interna. El límite de endeudamiento público del país es el 40% del PIB.

Sector Externo

Al tercer trimestre del 201 1 , la cuenta corriente mostró un resultado deficitario provocado por el
saldo negativo de la balanza de bienes. Las remesas disminuyeron respecto al trimestre
anterior (-4,6%) y las balanzas de servicios y renta registraron también menores pagos netos
(US$-117,2 millones). La Inversión Extranjera Directa alcanzó los US$55,2 millones netos, de
los cuales US$28,2 millones correspondieron a capital fresco, US$62,1 millones a utilidades
reinvertidas y US$-35,2 millones a desembolsos netos de capital de empresas relacionadas
con sus afiliadas. La inversión durante el tercer trimestre provino principalmente de Canadá,
China y Estados Unidos. Los mayores flujos se destinaron a la explotación de minas y
canteras, y al comercio.

Las remesas de trabajadores recibidas en el tercer trimestre del 2011 disminuyeron 4,6%
respecto al trimestre anterior y provinieron principalmente de Estados Unidos, España e Italia.

El saldo de la balanza comercial al cierre de enero de 2012 fue US$83 millones, representando
una recuperación del 855,5% respecto al mismo periodo del año anterior (hubo déficit de 11
millones). La balanza comercial petrolera presentó un saldo favorable debido al incremento del
precio del barril de petróleo y sus derivados, mientras que la balanza comercial no petrolera
contabilizó saldos comerciales negativos una vez más.

Las exportaciones totales en valores FOB durante enero de 2012 alcanzaron los US$2.094,4
millones, creciendo 28,5% respecto al mismo periodo del 2011. Las exportaciones petroleras
aumentaron 51,2%, mientras las no petroleras disminuyeron 0,5%. En volumen las
exportaciones petroleras incrementó 23%, en tanto que el voiumen de las exportaciones no
petroleras disminuyó 4,5%.

Las importaciones totales al término de enero del 2012 alcanzaron los US$2.011,4 millones, lo
que significó un crecimiento del 22,6% respecto al mismo periodo del año anterior. En volumen
se aprecia un crecimiento en las importaciones petroleras del 21,8% y un crecimiento en
importaciones no petroleras del 14,3%.

11
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2.1.2 ANÁLISIS DE LA INDUSTRIA

El sector comercial incluye la distribución y comercialización de todo tipo de bienes. Constituye
el canal intermediario entre el productor o fabricante y el consumidor final. Abarca
importadores, distribuidores mayoristas y minoristas y se constituye en uno de los más
dinámicos de la economía sobre todo a partir de la implementación del modelo de dolarización
que ha proporcionado estabilidad y la posibilidad de ampliar las fuentes de financiamiento que
han permitido un mayor acceso a la adquisición de bienes de consumo nacional e importado.

Durante los últimos diez años el sector comercial en el Ecuador ha reflejado un crecimiento
promedio del 4%. Se han experimentado años de crecimiento muy importantes como el 2008
donde la tasa fue del 10.60%. Sin embargo, en el año 2009, el sector sufrió una disminución
del 21.3% debido a la implementación por parte del Gobierno de Aranceles y Salvaguardias
para enfrentar los efectos de la crisis mundial. De acuerdo a la información publicada por el
Banco Central del Ecuador, el sector comercial al por mayor y menor generó en el 2011 $4 mil
millones (en valores constantes del año 2000), es decir un peso relativo dentro del PIB del
14.7%.

El sector incluye todo tipo de productos como alimentos, licores, electrodomésticos, artículos
de ferretería y construcción, perfumería, cosméticos, medicinas, automóviles, entre otros.

El sector de electrodomésticos y artículos para el hogar es parte del sector de comercio al por
mayor y menor. A partir de información obtenida de la Asociación de Almacenes de
Electrodomésticos del Ecuador (ASADELEC), las empresas pertenecientes a la misma en el
2009 vendieron US$ 1,341.5 millones, cifra que representa el 22.64% del total del sector. El
crecimiento promedio fue del 13% durante los últimos años, reflejando un crecimiento
significativo el 2005 (22.81%) y 2008 (21.76%) y una caída importante en el 2009 (21.3%) que
luego se ha recuperado en el 2010 y 2011. El crecimiento del sector en el 2011 fue de
aproximadamente el 6.3% medido contra la producción de este sector en el 2010.

El subsector de electrodomésticos y artículos del hogar ha mostrado gran dinamismo en la
economía, sin embargo, cualquier medida encaminada a controlar el comercio exterior y
específicamente las importaciones tiene un impacto directo en la venta de electrodomésticos,
los cuales en su mayoría provienen del exterior.

Evolución Bienes de Consumo
No duraderos —•—Duraderos

1.500.000

20O3 2004 2005 2006 2007 200S 2009 ÜÜ1U
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Consumo
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Fuente: ASODELEC
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En los cuadros que muestran la evolución de los Bienes de Consumo, se observa la tendencia
de las importaciones de bienes de consumo duradero, las cuales han crecido en promedio
19.95% desde el año 2000. En el 2009 se refleja una disminución del 21.31% producto de las
medidas arancelarias tomadas por el gobierno.

Las medidas arancelarias para el sector de venta de electrodomésticos en algunos casos están
definidas como un recargo al precio FOB entre el 30% y 35% para productos como celulares,
computadores o artículos para cocina. Además de aranceles para el caso de artículos de línea
blanca, audio, video y motocicletas se establecieron cupos de importación.

2.2 EL EMISOR, PRINCIPALES LINEAS DE PRODUCTOS Y ACTIVIDADES

HISTORIA DE LA COMPAÑÍA

Almacenes La Ganga, empresa dedicada la distribución y venta de artefactos eléctricos
para el hogar, inauguró su primer almacén en Guayaquil el 8 de Noviembre de 1982, en
el local situado en la Calle Malecón No.2207-2208 y callejón Gutiérrez.

La empresa fue constituida el 17 de Mayo de 1983 mediante resolución de la
Superintendencia de Compañías No. IGRL-83-0633. Inició operaciones en su primer
local en Guayaquil el 8 de Noviembre de 1982, en el Malecón No.2207-2208 y Calle
Gutiérrez.

Almacenes La Ganga vendía al contado, y con plazos hasta 15 días, a sub-distribuidores
de La Bahía, de Guayaquil. La adquisición de electrodomésticos era local, y se
componía de la siguiente manera:

o 70% Línea Blanca : Durex

o 25% Línea Café: Icesa

o 5 % Cilindros para gas y otros: Varios Proveedores.

En 1987, con el propósito de incrementar las ventas a sub-distribuídores, se contrata a
un cuerpo de vendedores para trabajar a nivel nacional. Almacenes La Ganga se
convierte así en uno de los primeros distribuidores de la marca Durex.

INICIO DE SUS IMPORTACIONES

A partir de 1992, Almacenes La Ganga empieza a realizar sus propias importaciones
desde Miami, Hong Kong y Panamá. Con ello se incrementan y se varían los inventarios
de grandes marcas: 2 4 AGO ?fl1?
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o LG

o Panasonic

o Aiwa

o Osíer

o Samsung

o Pioneer

o Phillips
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CADENA DE ALMACENES

Impulsada por el comportamiento del Mercado, la empresa inicia la apertura de su
cadena de Almacenes La Ganga en diferentes ciudades del País.

Sin descuidar la venta a mayoristas, al momento, hay 170 establecimientos a nivel
nacional, dedicados a las ventas al detalle.

INFRAESTRUCTURA

La Compañía LA GANGA R C A S.A. tiene 170 establecimientos abiertos, a nivel
nacional. Estos locales incluyen 170 almacenes (134 locales y 36 almacenes de
puerteo) y 5 bodegas. La gestión de los mismos está segmentada en dos regiones:
Costa y Sierra. Está proyectado seguir incorporando almacenes a la red de ventas a
nivel nacional.

PRINCIPALES PROVEEDORES

Entre sus principales proveedores locales e internacionales encontramos los siguientes:

• INDUGLOB
. MABE DEL ECUADOR S.A.
. CONECELS.A.
• TEKOCSAS.A.
• OTECEL S.A.
• ALPHACELL S.A.
• OPTIKLYS.A.
• SONY CORPORATION OF PANAMÁ S.A.
• HACEB DEL ECUADOR S.A.
• ELECTROLUXC.A.

14
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• INDUGLOBALS.A.
• WHIRLPOOL ECUADOR S.A.
• COMPAÑÍA GENERAL DE COMERCIO Y MANDATO S.A.
• VIAPCOM CÍA. LTDA.
• IMPORTADORA TOMEBAMBA

Entre otros

2.3 DESCRIPCIÓN DE LAS POLÍTICAS DE INVERSIÓN Y FINANCIAMIENTO

Las políticas de inversión de la empresa se han mantenido enfocadas al desarrollo de sus
canales de distribución o puntos de venta a nivel nacional llegando a 170 puntos de venta a la
fecha, mejoramiento de los procesos de calificación de crédito y cobranza y de la
infraestructura operativa del negocio.

Las políticas de financiamiento de la empresa son muy conservadoras y es evidenciado en
líneas de crédito disponibles con la banca local para operaciones de corto, mediano y largo
plazo, así como la capacidad demostrada para financiarse directamente en el mercado de
valores ecuatoriano. Su estrategia de financiamiento incluye un mix de financiamiento
bancario, mercado de valores y financiamiento con sus proveedores locales y del exterior.

2.4 FACTORES DE RIESGO ASOCIADOS CON LA COMPAÑÍA

Al pertenecer a un sector que comercializa productos de consumo importados, es vulnerable a
medidas encaminadas a controlar el comercio exterior y de manera especial en lo que tiene
que ver con las importaciones. Entre el 6 y 11 de Junio del 2012, el Comité de Comercio
Exterior expidió nuevas resoluciones aplicando restricciones a ciertos productos importados,
incluyendo algunos que la empresa comercializa al público. Es importante analizar que La
Ganga comercializa una gama de productos muy amplia, nacionales y extranjeros, que permite
diluir notablemente el efecto de dichas medidas logrando que el efecto económico de las
mismas no afecte mayormente las proyecciones realizadas por la empresa y permitiendo que la
calificación de riesgos de AAA- se mantenga luego de analizados los efectos de estas
restricciones en los flujos de la empresa. La empresa solicitó a la calificadora de riesgos CRH
una posición sobre las afectaciones al negocio y al análisis se adjunta como ANEXO 9.

Es importante notar, adicionalmente a lo mencionado en el párrafo anterior, que Almacenes La
Ganga no tiene una tarjeta de crédito cerrada o restringida y sus ventas están conformadas por
pagos en efectivo, tarjetas de crédito bancarias y crédito directo. Por lo tanto su negocio no se
afecta por las nuevas restricciones a las tarjetas de crédito comerciales o restringidas.

2.5 ESTRATEGIA DEFINIDA PARA MITIGAR RIESGOS DEL SECTOR

La Empresa opera en el sector de comercio al por mayor y menor en el cual ha mostrado ser
una de las líderes.
La empresa presenta las siguientes fortalezas:

ejemplar
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o Liderazgo en su segmento
o Importante base de clientes
o Presencia a Nivel Nacional \\ Trayectoria

o Conocimiento y experiencia en el mercado
o Crecimiento y resultados
o Enfoque de control de Costos e Inventarios
o Diversificación de proveedores nacionales y extranjeros
o Buena reputación y solvencia

Un factor clave de este crecimiento y fortaleza presentada por la empresa es el financiamiento
directo que proporciona a sus clientes.

La empresa no solo que ha sido exitosa posicionándose geográficamente a nivel nacional, sino
que estratégicamente ha impulsado el crecimiento a través de locales comerciales
dimensionados para localidades fuera de los centros económicos naturales en los que La
Ganga y sus principales competidores ya tienen presencia. Esto les ha permitido posicionarse
en sectores o localidades que por número de habitantes pueden ser consideradas pequeños
pero que han demostrado ser un aporte al rubro consolidado de sus ventas y, adicionalmente,
al ser los primeros en llegar a estos mercados y facilitar el proceso de compra en dichos
sectores, se aprovecha de barreras de mercado que hace difícil que la competencia entre.

La Ganga ha logrado manejar un balance adecuado entre los productos importados y aquellos
que adquiere (ocalmente. Esto le permite responder adecuadamente a posibles cambios en
aranceles impuestos a los productos importados, producto de ello La Ganga fue una de las
empresas del sector que en el 2009 mantuvo su tendencia de crecimiento frente a otras
empresas del mercado que decrecieron sus ventas.

2.6. ESTRATEGIAS DE DESARROLLO DE LOS ÚLTIMOS TRES AÑOS

La empresa mantiene su estrategia de fortalecer su presencia a nivel nacional a través del
establecimiento de nuevos locales en áreas no explotadas por su competencia, el
financiamiento directo que ofrece a sus clientes y la ¡mplementación de nueva tecnología que
mejora la toma de decisiones comerciales y crediticias.

La empresa ha buscado posicionarse geográficamente a nivel nacional, impulsando su
crecimiento a través de locales comerciales dimensionados para localidades fuera de los
centros económicos naturales en los que La Ganga y sus principales competidores ya tienen
presencia. Adicionalmente, complementando dicha estrategia, se han implementado equipos
de vendedores "Puerta a Puerta", que visitan las comunidades y barrios ofreciendo los
productos vía catálogos.

Esto les ha permitido posicionarse en sectores o localidades que por número de habitantes
pueden ser consideradas pequeños pero que han demostrado ser un aporte al rubro
consolidado de sus ventas y, al ser los primeros en llegar a estos mercados y facilitar el
proceso de compra en dichos sectores, se aprovecha de barreras de mercado que hace difícil
que la competencia penetre exitosamente.

16



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

2.7. NUEVOS SISTEMAS DE GESTIÓN DE VENTAS O COBRANZA QUE HACEN MAS
COMPETITIVO A LA GANGA.

La empresa ha invertido en mejorar sus sistemas tecnológicos y en mecanismos de
información comercial estadística, como lo son cubos de inteligencia de mercado.

Estas herramientas de mejoramiento de control y administración de clientes han logrado que
los clientes obtengan respuestas sobre el análisis de su crédito tanto en referencias telefónicas
como de campo en un plazo máximo de 4 horas.

Se siguen realizando procesos de implementación de indicadores de gestión por departamento
con el objetivo de profundizar las mejoras en los procesos tanto internos como hacia el cliente.

3 CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN

3.1 FECHA DEL ACTA DE JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS
QUE RESOLVIÓ LA EMISIÓN

La presente emisión de obligaciones fue aprobada en cesión de Junta General Extraordinaria
de Accionistas celebrada el 16 de Abril del 2012.

3.2 MONTO, TIPO, PLAZO, MONEDA, Y CLASE DE LA EMISIÓN

Monto:
Tipo:
Garantía:
Clases:

Clase A:
Valor Unitario:

Moneda:

US$ 15,000,000.00
Títulos materializados Al Portador o Desmaterializados
Emisión con garantía General
A
Plazo 1,440
Tasa de Interés Fija 7.50%
Títulos materializados o desmaterialízados desde
20,000.00

US$

Dólares de los Estados Unidos de América.„ ^ ^ — . _ — . —
3.3

CARACTERÍSTICAS DE LOS VALORES

Se emitirán títulos materializados o desmaterializados de valor nominal desde US$ 20,000.00
cada uno.

3.4 NOMINACIÓN DE LAS OBLIGACIONES

Las obligaciones a emitirse serán Al Portador.

. "* "" - 17
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3.5 MONEDA

Los valores serán pagaderos dentro de la República del Ecuador, en dólares de los Estados
Unidos de América, salvo que por alguna norma que entre a regir en la República del Ecuador,
los valores emitidos deban pagarse en la moneda de curso legal vigente en la República del
Ecuador a la fecha de pago.

3.6 PLAZO, TASA DE INTERÉS Y PERIODICIDAD DE PAGOS

Los títulos contendrán registros de cupones Al Portador para el pago de intereses y capital con
vencimientos sucesivos cada trimestre a ser determinado en función del saldo de capital
existente sobre la tasa de interés anual correspondiente, considerándose una base comercial
de 360 días por año.

• Los títulos tendrán 16 cupones con la numeración de los títulos de la obligación a los
que correspondan más la indicación de su Clase.

o Monto:
o Plazo:
o Tipo de Tasa:
o Tasa de Interés:
o Amortización de Capital:
o Amortización de Intereses:

Monto 15,000,000

Plazo 4 años

1,440 días

Pago K Trimestral

Tasa 7.50%

Cuota 1,093,843

US$15,000,000.00
1440 días
Fija
7.50%
Trimestral
Trimestral

c¡or,ip>Qr

Dividendo
1
2

3
4
5
6
7

8
9
10
11
12

13

14
15

16

Amortización
812,593

827,829

843,351

859,163

875,273

891,684

908,403

925,436

942,788

960,465

978,474

996,820

1,015,510

1,034,551

1,053,949

1,073,711

Interés
281,250
266,014

250,492

234,679

218,570

202,159

185,440

168,407

151,055

133,378

115,369

97,023

78,332

59,291

39,894

20,132

Dividendo
1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

1,093,842.76

Saldo K

14,187,407

13,359,578

12,516,228

11,657,064

10,781,791

9,890,107

8,981,704

8,056,268

7,113,480

6,153,015

5,174,542

4,177,722

3,162,211

2,127,660

1,073,711

(0)
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3.7 FORMA DE PAGO

Los pagos que deban hacerse a los INVERSIONISTAS, se harán mediante:

(1) transferencias bancarias o
- (2) emisión de cheques o
- (3) crédito en cuenta o
- (4) en base a procedimiento con agente pagador.

"fi.urniiajüuoncl uu;onzodo

3.8 FECHA DE EMISIÓN

Es la fecha en que se realice la primera colocación de VALORES, la cual será oportunamente
definida con el EMISOR. La fecha de emisión constará expresamente señalada en los valores.
A partir de la FECHA de emisión se contará el respectivo plazo de los valores.

3.9 FECHA A PARTIR DE LA CUAL EL TENEDOR DE LAS OBLIGACIONES EMPEZARÁ
A GANAR INTERESES:

Será la fecha valor en que las obligaciones se negocien, es decir que "Todos los plazos se
computarán a partir de la fecha de la primera colocación de acuerdo a lo establecido en el
artículo 1, sección I, capitulo III, subtitulo I, título III de la codificación de las resoluciones
expedidas por el Consejo Nacional de Valores.

3.10 PAGO DE INTERESES: INDICACIÓN DE SI LOS TÍTULOS LLEVARÁN CUPONES
PARA EL PAGO DE INTERESES. FORMA DE CALCULO, FECHA DE VENCIMIENTO
Y SERIE:

Los títulos contendrán 16 cupones Al Portador para el pago de intereses con vencimientos
sucesivos cada trimestre a ser determinado en función del saldo de capital existente sobre la
tasa de interés anual correspondiente, considerándose una base comercial de 360 días por
año. Los cupones tendrán la Clase y numeración de los títulos de la obligación a los que
correspondan.

3.11 PAGO DE CAPITAL: PLAZO Y FORMA DE AMORTIZACIÓN:

Los títulos contendrán 16 cupones Al Portador para el pago de capital. Los títulos serán
amortizados a su valor nominal durante el plazo de la emisión en 16 pagos iguales cada
trimestre vencido equivalente cada pago a la décima sexta parte del valor original de las
obligaciones.

3.12 INDICACIÓN DEL AGENTE PAGADOR, LUGAR Y MODALIDAD DE PAGO

El Agente Pagador de la presente emisión de obligaciones es La Ganga R.C.A. S.A. a través
del Decevale.
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Las Obligaciones en caso de emitirse desmaterializadas serán pagadas a través de
compensación del DECEVALE en la cuenta de cada beneficiario.

Las Obligaciones, en el caso de emitirse materializadas, serán pagadas en las oficinas que
dispone el DECEVALE a nivel nacional y se pagarán mediante cheque o crédito en cuenta del
obligacionista en el lugar de pago indicado, previa presentación del titulo y cupones
respectivos.

En el caso que la fecha de pago ocurra en día no hábil, éste se hará el primer día hábil
siguiente.

3.13 NEGOCIACIÓN

La negociación de los valores en los mercados primario o secundario se efectuará a través del
mercado bursátil o extrabursatil, conforme lo dispuesto en el Art. 33 de la Ley de Mercado de
Valores.

3.14 SISTEMA DE CONVERSIÓN

La presente emisión de obligaciones no es convertible en acciones.

3.15 REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS

Nombre: Estudio Jurídico Pandzic & Asociados S.A.

Dirección: V. M. Rendón No. 401 y General Córdova, Edif. Amazonas, Piso No. 5
Oficinas No. 1 y 2. Guayaquil - Ecuador.

Telefax: (04) 2303535 - 2305941 .

3.16 RESUMEN DEL CONVENIO DE REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS
•S s*

- .' ••- .._;--•"- ' •**

Cuarta: Obligaciones y Facultades del Representante de los Obligacionistas.- Son
obligaciones y facultades de EL REPRESENTANTE:
a) Verificar el cumplimiento por parte de LA EMISORA, de las cláusulas, términos y demás
obligaciones contraídas en el contrato de emisión;
b) Informar respecto del cumplimiento de cláusulas y obligaciones por parte de LA EMISORA
a los obligacionistas y a la superintendencia de Compañías, con la periodicidad que ésta
señale;
c) Verificar periódicamente el uso de los fondos declarados por LA EMISORA, en la forma y
conforme a lo establecido en el contrato de emisión;
d) Velar por el pago equitativo y oportuno a todos los obligacionistas de los correspondientes
intereses, amortizaciones y reajustes de las obligaciones sorteadas o vencidas;

20
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e) Acordar con LA EMISORA las reformas específicas al contrato de emisión que hubiera
autorizado la asamblea de obligacionista;
f) Elaborar el informe de gestión para ponerlo a consideración de la asamblea de
obligacionistas;
g) Actuar por el bien y defensa de los obligacionistas;
h) Solicitar la conformación de un Fondo de Amortización;
i) Demandar a LA EMISORA por incumplimiento de las condiciones acordadas para la
emisión, en defensa de los intereses comunes de los obligacionistas;
j) Convocar a la asamblea de los obligacionistas;
k) Levantar o sustituir las garantías otorgadas;
I) Examinar la contabilidad de la compañía emisora, con el propósito de verificar el
cumplimiento de todas las obligaciones adquiridas por ésta, en el contrato de emisión;
m) El cumplimiento de las demás funciones establecidas en la escritura de emisión.

Quinta: Obligaciones de la Emisora.- LA EMISORA hasta el pago total del capital e intereses
de la presente Emisión de Obligaciones se compromete a:
1. Entregar al REPRESENTANTE, dentro de los cinco días hábiles siguientes al envío a la
Superintendencia de Compañías, su balance semestral condensado y anual revisado por un
Auditor Externo, con la calificación de riesgo, así como la misma información financiera que
debe remitir al Registro del Mercado de Valores para mantener vigente su inscripción en dicho
registro, de conformidad con lo previsto en el Reglamento de Inscripción en el Registro del
Mercado de Valores;
2. Presentar al REPRESENTANTE una declaración jurada semestral, de activos gravados,
que le permita verificar la suficiencia de la garantía con relación al monto de las obligaciones en
circulación no redimidas, de conformidad con el porcentaje establecido en el Reglamento de
Emisión de Obligaciones expedido por el Consejo Nacional de Valores (CNV), cuando la
emisión está respaldada con garantía general;
3. LA EMISORA reconoce y acepta expresamente que cualesquiera de los tenedores de las
obligaciones, podrá exigir el pago íntegro y anticipado del capital no amortizado y de los
intereses devengados, como si se tratara de una obligación de plazo vencido, si ocurre uno o
cualesquiera de los siguientes eventos:

3.1.- Si LA EMISORA incurriere en mora en el pago de cualquier cuota de capital o
intereses de obligaciones, sin perjuicio de los intereses de mora a que hubiere lugar,
calculados de conformidad con lo establecido en la escritura pública de emisión de
obligaciones;

3.2.- Si LA EMISORA incurriere en situación de quiebra;
3.3.- Si LA EMISORA se convirtiere en deudor o garante de entidades que tuvieren

jurisdicción coactiva;
3.4.- Si LA EMISORA suspendiere el trabajo a que se dedica actualmente y que constituye

el giro de sus negocios y dicha suspensión demorase 30 días o más;
3.5.- Si entre LA EMISORA y sus trabajadores se produjere un conflicto laboral que pueda

poner en riesgo la normal actividad de la mismas;
3.6.- Si LA EMISORA dejare de cumplir cualquier obligación patronal para con sus

trabajadores y/o el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social;
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3.7.- En el evento de que LA EMISORA infringiere una cualesquiera de las estipulaciones
de este contrato o de la escritura pública de emisión de obligaciones o de leyes y reglamentos
que fueren pertinentes;

3.8.- Cuando la emisión se realice con garantía general y LA EMISORA vendiere, enajenare
o gravare los bienes que forman parte de la garantía general, incumpliendo el porcentaje
establecido en el artículo 17 del reglamento para la Emisión de Obligaciones.
4. Informar oportunamente al REPRESENTANTE sobre cualquier hecho o información
relevante que pudiera afectar de alguna manera el pago de las obligaciones emitidas o la
garantía de la emisión.
5. Las demás establecidas en la ley y este contrato.

Sexta. De las Deliberaciones e Instalación de la Asamblea.- La asamblea podrá deliberar
válidamente, en primera convocatoria, con la presencia de obligacionistas que representen al
menos 50% de las obligaciones en circulación y en este caso sus decisiones se tomarán por
mayoría simple calculada en base a las obligaciones de circulación constitutiva del quorum.
Si no hubiere quorum en la primera convocatoria, se deberá realizar una nueva convocatoria,
siguiendo las mismas formalidades de la primera. En segunda convocatoria, la Asamblea se
instalará con los obligacionistas presentes, y las decisiones se tomarán con el voto favorable
de las dos terceras partes de las obligaciones en circulación, constitutivas del quorum.
En todo caso, para que la comunidad de obligacionistas pueda, en primera como en segunda
convocatoria, resolver la remoción de su representante, requerirá del voto favorable de más del
50% de las obligaciones en circulación.

Séptima: De la Asamblea de Obligacionistas y su Convocatoria.- La comunidad de
Obligacionistas estará constituida por los tenedores de las obligaciones. La Asamblea de
Obligacionistas es el organismo máximo de la comunidad de obligacionistas y un grupo de ellos
que representen por lo menos el 20% del valor nominal de las obligaciones en circulación de la
respectiva clase o emisión, podrá pedir AL REPRESENTANTE que convoque a Asamblea
especificando en su petición los puntos a tratarse.
La Superintendencia de Compañías podrá convocar a la Asamblea de Obligacionistas o
solicitar AL REPRESENTANTE de éstos que lo haga, cuando existan hechos graves que
deban ser conocidos por los obligacionistas.
La convocatoria a asamblea de Obligacionistas se hará mediante un aviso publicado con ocho
días de anticipación en uno de los diarios de mayor circulación del domicilio principal de LA
EMISORA, informando a los obligacionistas el orden del día de la Asamblea. Para el cómputo
de este plazo no se contará el día de la publicación, ni el de la celebración de la asamblea.
Los obligacionistas podrán hacerse representar en la asamblea por otra persona, mediante
poder otorgado ante Notario o por carta con su firma autógrafa.
Con excepción de la remoción de EL REPRESENTANTE, la Asamblea sólo podrá tratar los
puntos especificados en la convocatoria.

3.17 DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE DE LOS
OBLIGACIONISTAS, DE NO ESTAR INCURSO EN LAS PROHIBICIONES DEL ART. 165 DE
LA LEY DEL MERCADO DE VALORES

iv/uque ,"• presento ejemplar

Se adjunta en el Anexo 3 del presente Prospecto <£> ¡f l^j^ ™™e[ ™^ü í;ün el au[°flz°ao

. ; . ; • '\^ ^ r I.eso'uciónfja. y^VS- a^Zj-eV-H

% £-&< \}&¿^~* )



^ ^!.
PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSfON DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

3.18 SISTEMA DE COLOCACIÓN, AGENTE ASESOR Y COLOCADOR

El sistema de colocación se realizará de forma bursátil o extrabursátil.

Los Agentes Asesores son FISECORP
El Agente COlocador es ACTIVA ASESORÍA E INTERMEDIACIÓN DE VALORES, ACTIVALORES CASA DE

VALORES S.A.

3.19 RESUMEN CONTRATO DE UNDERWRITING

La presente emisión no tiene contrato de underwriting para su colocación.

3.20 PROCEDIMIENTO DE RESCATES ANTICIPADOS

La presente emisión no tendrá rescates anticipados.

3.21 DESTINO DE LOS RECURSOS A CAPTAR

Reestructuración de Pasivos por el 67% de la emisión y Capital de Trabajo por el restante 33%

3.2.1 CALIFICACIÓN DE RIESGO, INDICACIÓN DEL CALIFICADOR DE RIESGOS Y
EXTRACTO DE LA CALIFICACIÓN

La emisión fue calificada por la firma Humphreys S.A. Calificadora de Riesgos y su calificación
de riesgo es "AAA-". Se incluye la calificación de riesgo y sus anexos en el Anexo No. 4
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INFORMACIÓN ECONÓMICO - FINANCIERA DEL EMISOR

INFORMACIÓN FINANCIERA COMPARATIVA DE LOS ÚLTIMOS TRES EJERCICIOS
)NOMICOS

.ANCE GENERAL

ALMACÉN ES LA GANGA

Efectivo

Documentos y Cuentas por

Inventarios
Activo corriente
Propiedad, planta y equipo

Cargos diferidos

Otros activos

TOTAL ACTIVO

Obligaciones bancarias
Documentos y Cuentas por
Gastos acumulados por pag

I mpuesto a la renta por pag

Total pasivo corto plazo

Pasivo largo plazo

Obligaciones LP

Total pasivo largo plazo

2009

6.054.479

73.598.497

14.054.713
93.707.689

5.543.444

915.259

753.496

100.919.888

2010
20.148.646

90.404.681

17.753.451
128.306.778

1.962.600

592.858

884.392
131.746.628

2011

10.023.683

90.858.454

24.429.104
125.311.241

2.495.072

25.868

130.528

127.962.710

Junio

2012

10.893.707
90.688.723
31.222.557

132.804.987

2.635.781

49.236

130.528
135.620.532

-

2009

9.850.616
39.209.539

2.918.009

1.088.283

53.066.448

35.865.054

1.685.992

37.551.047

TOTAL PASIVO | 90.617.494

2010
11.538.942

48.611.256

4.168.775

1.830.969
66.149.943

37.282.741

13.360.960

50.643.701

116.793.645

2011
18.626.567

36.889.538

4.015.904

2.680.873
62.212.882

29.885.470

11.672.644

41.558.115

103.770.996

JunioE2012

15.600.791

41.015.717

4.000.255

993.138
61.609.901

32.704.097

8.511.963
41.216.060

102.825.961

-

Capital social

Reservas

NIIF

Resultados acumulados

TOTAL PATRIMONIO

PASIVO Y PATRIMONIO

**
^•vv

2.500.000

551.720

(2.531.179)

9.781.853

10.302.394

100.919.888

2.500.000

551.720

(5.604.342)

17.505.606

14.952.984

131.746.628

4.000.000

551.720

(5.604.342)

25.244.336

24.191.713

127.962.710

4.000.000

551.720

(5.604.342)

33.847.193

32.794.571

135.620.532

reparado por RSFCORP

^Oq'jo c> premio c^mpínr

f ''•'' ^ Ĵ 2¿ií̂ Ii¿_i;l̂  ̂  r:! "'-''orzado
-̂r̂ Fía í „•,,-!•!«;„ ;,'a!;i;E -o ricTc<^>tyjiíjs (;on
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PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES \J\A RCA S.A.

Almacenes La Ganga ha experimentado un importante crecimiento en los últimos años,
producto de una estrategia basada en incremento de puntos venta a nivel nacional y la
implementación de planes de financiamiento directo de acuerdo a las necesidades y capacidad
de pago de sus clientes. Al mes de Junio del 2012 el total de Activos es de $135.6 millones
contando con $132.8 millones, es decir ei 97.92% de ellos como activos a corto plazo.

100.000.000

90.000.000

80.000.000

70.000.000

60-000.000 i

50.000.000

40.000.000

30.000.000

20.000.000 -

10.000.000 J¡

Efectivo
Documentos y
Cuentas por

cobrar

Inventarios

Composición del Activo - JUNIO 2012

Propiedad,
planta y
equipo

Cargos
diferidos Otros activos

Fuente: Almacenes La Ganga R.C.A. S.A. Preparado por DSECORP

En lo que respecta al pasivo, la empresa cuenta a Junio del 2012 con $102,8 millones como
pasivos totales de los cuales $61.6 son a corto plazo. Documentos y cuentas por pagar
principalmente a proveedores por $41 millones y $15.6 millones de obligaciones financieras a
corto plazo son los de mayor peso. El financiamiento a largo plazo de la empresa alcanza
$41.2 millones. Dentro de este financiamiento encontramos el remanente por $8.5 millones de
la I emisión de obligaciones de La Ganga.

El crecimiento de La Ganga ha venido apoyado por aportes de capital, capitalización de
utilidades y una nueva estructura de sus pasivos que hoy incorpora instrumentos del mercado
de valores ecuatoriano. Como resultado, el patrimonio se ha incrementado de $10.3 millones
en el 2009 a $32.8 millones a Junio del 2012. El crecimiento patrimonial se da principalmente
por la política de reinversión de utilidades. Los resultados acumulados en el balance general de
la empresa a la fecha son de $33.8 millones.
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ESTADOS DE RESULTADOS
ALMACENES LA GANGA

Ventas

1 ntereses ganados de clientt

TOTAL INGRESOS

Costos de ventas

UTILIDAD BRUTA
Gastos variables

Gastos fijos
Gastos de ventas

UTILIDAD OPERATIVA

Gastos financieros

Otros ingresos

Otros gastos

UTILIDAD ANTES IMPUESTÍ

Participación Trabajadores

Impuesto a la Renta

UTILIDAD NETA

2009

124.825.444

14.294.725

139.120.169

101.518.147

37.602.022

8.966.828

18.506.124

1.022.484

9.106.586

1.516.661

451.157

466.624

7.574.458

1.136.169

1.726.228

4.712.061

2010
144.392.454

19.086.821

163.479.275

118.325.433

45.153.843

12.059.377

22.168.339

1.010.651

9.915.476

1.580.087

3.716.039

3.317.033

8.734.395

1.805.582

2.507.881

4.420.931

2011

174.254.185

27.848.270

202.102.456

134.942.679

67.159.776
12.966.274

32.357.704

2.953.247

18.882.551

2.684.043

1.155.535

2.451.287

14.902.756

2.235.413

3.418.136

9.249.207

JunioS012

91.263.914

17.349.505

108.613.419

66.855.646

41.757.773
7.487.306

23.497.788

349.936

10.422.744

1.357.977

530.246

992.155

8.602.857

1.290.429*

1.681.859*

5.630.570
Fuente: Almacenes La Ganga R.C.A. S.A. Preparado por FISECORP

Las utilidades de la Empresa se han incrementado de manera significativa en los últimos años
analizados. Utilidades antes de impuestos y participación de trabajadores de $7.6 millones,
$8.7 millones y $14.9 millones presentó la empresa en el 2009, 2010 y 2011 respectivamente.
Al mes de Junio del 2012 muestra una utilidad de $8,6 millones antes de impuestos y
participación de trabajadores.

Este crecimiento responde a los ingresos originados principalmente de las Ventas de productos
e Intereses provenientes del financiamiento directo a clientes que en el 2011 fueron de $202.1
millones y a Junio del presente año suman ya $108.6 millones.

*v
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4.2 ANÁLISIS HORIZONTAL Y VERTICAL DEL BALANCE GENERAL

ALMACENES LA GANGA

BALANCE GENERAL - ANÁLISIS VERTICAL

Efectivo
Documentos y Cuentas por cobrar

Inventarios
Activo corriente

Propiedad, planta y equipo

Cargos diferidos

Otros activos

TOTAL ACTIVO

Obligaciones bancarias
Documentos y Cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar
1 mpuesto a la renta por pagar

Total pasivo corto plazo

Pasivo largo plazo

Obligaciones LP
Total pasivo largo plazo

TOTAL PASIVO

Capital social

Reservas

NIIF

Resultados acumulados
TOTAL PATRIMONIO

2009

6.054.479
73.598.497

14.054.713

93.707.689

5.543-444

915.259

753.496

100.919.888

% partí c.

6,00%

90,03%

24,21%

92,85%
5,49%

0,91%

0,75%
100,00%

2010

20.148.646

90.404.681

17.753.451

128.306.778

1.962.600

592.858

884.392

131.746.628

% partir.

15,29%

68,62%

13,48%
97,39%

1,49%

0,45%
0,67%

100,00%

2009

9.850.616

39.209.539

2.918.009

1.088.283

53-066.448

35.865.054

1.685.992
37.551.047

90-617.494

2.500.000

551.720

(2.531.179)

9.781.853

10-302.394

IPASIVOYPATRIMONIO f ioo.9i9.sss

% partíc.

9,76%

38,85%

2,89%
1,08%

52,58%

r~35,54%

1,67%
37,21%

89,79%

2,48%

0,55%

-2,51%

9,69%
10,21%

100,00%

2010

11.538.942

48.611.256

4.168.775

1.830.969

66.149.943

37.282.741
13.360.960

50.643.701

116.793.645

2.500.000

551.720

(5.604.342)

17.505.606

14.952.984

131.746.628

% partic.

8,76%

36,90%

3,16%

1,39%

50,21%

28,30%

10,14%
38,44%

88,65%

1,90%

0,42%

-4,25%

13,29%

11,35%

100,00%

2011

10.023.683

90.858.454

24.429.104
125.311.241

2.495.072

25.868

130.528

127.962.710

jun-12 % partíc. |
7,83%

71,00%

19,09%
97,93%

1,95%
0,02%

0,10%

10.893.707

90.688.723

31.222.557
132.804.987

2.635.781

49.236
130.528

8,03%

66,87%

23,02%
97,92%

1,94%

0,04%

0,10%
135.620.532 100,00% 1

^ 1
2011

18.626.567

36.889.538
4.015.904

2.680.873
62.212.882

29.885.470
11.672.644

41.558.115

103.770.996

4.000.000

551-720

(5.604.342)

25.244.336

24.191.713

127.962.710

jun-12 % parttc. |
7,70%

28,83%

3,14%

2,10%

41,76%

23,35%

9,12%
32,48%

15.600-791
41.015.717

4.000.255

993.138

61.609.901

32.704.097

8.511.963
41.216.060

11,50%

30,24%

2,95%

0,73%

45,43%

24,11%

6,28%
30,39%

102.825.961 75,82% 1

3,13%

0,43%

-4,38%

19,73%

18,91%

4.000.000

551.720

(5.604-342)

33.847.193

2,95%

0,41%

-4,13%

24,96%
32.794.570,67 24,18% 1

100,00% BMfflHMH'BB

Fuente: Almacenes La Ganga R.C.A. S.A.
Elaboración: F1SECORP

El comportamiento de los activos totales muestra una tendencia de crecimiento
incrementándose en el 34.4% en el periodo analizado desde Diciembre del 2009 a Junio del
2012. Al mes de Junio del 2012 el 97.9% corresponde a Activos Corrientes por un valor de
$132.8 millones.

Dentro de los Activos Corrientes, los fondos disponibles representan el 8.03% del total de
activos y con $10.9 millones a Junio del 2012 registran un comportamiento estable comparado
al cierre del 2011. Documentos y cuentas por cobrar a terceros representa el 66.9% del total
de activos y equivale a $90.7 millones.

El Inventario a Abril del 2012, con un componente importante entregado en consignación
representa, el 23% de los activos totales. La empresa ha implementado una estrategia de
control de inventarios centralizada que les permite lograr un manejo de inventarios mínimo en
sus 4 bodegas en Guayaquil para la Región Costa y la que tienen en Quito para la Región
Sierra. ^v-,^-

^Jy-1 97» v^ ¿.i



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

El Activo no Corriente representa el 2.08% de los activos totales. Propiedad, planta y equipos
con $2.6 millones es el rubro más significativo representando el 1.9 del total de activos.

El crecimiento de los Activos de la empresa es financiado por un mix adecuado de pasivos a
corto plazo, que representan el 45.43% del total de activos y pasivos a largo plazo que
representan el 30.4 del total de activos.

La principal fuente de fondeo que constituye el pasivo corriente son las cuentas por pagar de
proveedores, las cuales al mes de Junio del 2012 tienen un valor de $41 millones y representan
el 30.2 del total de activos de la empresa. Con respecto al cierre del 2011 estas cuentas han
crecido en un 11.1%.

Las obligaciones bancarias a corto plazo, constituidas por créditos directos y avales
representan el 11.5% del total de activos y a Junio del 2012 se han disminuido en el 16.1% con
respecto a Diciembre del 2011.

En el Pasivo no Corriente, el rubro de mayor relevancia lo constituyen los ingresos diferidos
que corresponden al financiamiento de la mercadería vendida. Estos ingresos diferidos se
registran cuando se factura a los clientes e ingresa a resultados a medida que se va cobrando
la cuota.

Las obligaciones financieras a largo plazo incluyen pasivos bancarios, la porción a largo plazo
de la lera emisión de obligaciones y planes acumulativos de clientes. Estos planes
acumulativos, que corresponden a una estrategia de venta en la cual los clientes van pagando
anticipadamente los productos que desean adquirir y al momento que terminan de pagar los
pueden retirar.

Evolución Pasivo y Patrimonio

Fuente: Almacenes La Ganga R. C.A. S.A- Preparado por RSliCORP

V
•N,

ruorda conícrmidJCi con oí
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El Pasivo Total registrado al mes de Junio del 2012 es de $102.8 millones, una reducción del
1% con respecto a los pasivos totales al cierre del 2011, Los pasivos totales representan el
75.8% del total de activos.

El Patrimonio de la Empresa, a Junio del 2012 representa el 24.2% del total de activos y ha
mantenido su tendencia creciente en el periodo analizado con crecimientos del 40%, 45.1% y
61.8% en el 2009, 2010 y 2011 respectivamente.

4.3 ANÁLISIS HORIZONTAL Y VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

La principal fuente de ingresos de Almacenes La Ganga constituye la Venta de Mercaderías y
los Intereses Ganados producto del financiamiento directo que otorga a sus clientes.

ALMACENES LA GANGA

ESTADO DE RESULTADOS - ANÁLISIS VERTICAL

Ventas

I ntereses ganados de clientes
TOTAL VENTAS
Costos de ventas
UTILIDAD BRUTA

Gastos variables
Gastos fijos
Gastos de ventas
UTILIDAD OPERATIVA

Gastos financieros
Otros ingresos
Otros gastos
UTILIDAD ANTES IMPUESTOS
Participación Trabajadores

Impuesto a la Renta
UTILIDAD NETA

2009

124.825.444

14.294.725
139.120.169
101.518.147

37.602.022

8.966.828
18.506.124

1.022.484
9.106.586
1.516.661

451.157

466.624
7.574.458
1.136.169
1.726.228
4.712.061

% partic.
89,72%

10,28%
100,00%
72,97%
27,03%
6,45%

13,30%
0,73%
6,55%
1,09%
0,32%
0,34%
5,44%
0,82%
1,24%
3,39% J

2010

144.392.454

19.086.821
163.479.275
118.325.433
45.153.843

12.059.377

22.168.339
1.010.651
9.915.476

1.580.087
3.716.039
3.317.033
8.734.395
1.805.582
2.507.881
4.420.931

% partic.
88,32%

11,68%
100,00%
72,38%
27,62%

7,38%

13,56%

0,62%
6,07%
0,97%

2,27%

2,03%
5,34%

1,10%

1,53%
2,70%

2011
174.254.185

27.848.270
202.102.456
134.942,679
67.159.776
12.966,274
32.357.704

2.953.247
18.882.551

2.684.043
1.155.535
2.451.287

14.902.756

2.235.413*
3.418.136*
9.249.207

jun-12 % partic.
86,22%

13,78%
100,00%
66,77%
33,23%
6,42%
16,01%
1,46%
9,34%

1,33%
0,57%

1,21%
r 7,37%

1,11%

1,69%
4,58%

91.263.914

17.349.505
108.613.419

66.855.646
41.757.773

7.487.306
23.497.78S

349.936
10.422.744

1.357.977
530.246

992.155
8.602.857

1.290.429*
1.681.859*

84,03%

15,97%
100,00%
61,55%
38,45%

6,89%
21,63%
0,32%
9,60%
1,25%

0,49%
0,91%
7,92%
1,19%
1,55%

5.630.570 5,18%

Fuente: Almacenes La Ganga R.C.A. S.A. Preparado porFISECORP

Los ingresos totales a Diciembre del 2011 sumaron US$202.1 millones, donde las ventas
representaron el 86.2% y los intereses ganados el 13.8% del total de ingresos.

La participación de los ingresos por ventas sobre los ingresos totales al mes de Junio del 2012
representan el 84.03% y dichos ingresos han tenido un crecimiento sostenido en el orden del
7.9%, 15.7% y 20.7% del 2009 al 2011 respectivamente.
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Evolución y Composición de Ventas
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Ventas Intereses ganados de clientes

Fuente Almacenes La Ganga RCA S.A. Elaborado por FISECORP

El rubro de intereses ganados en Junio del 2012 es de $17.3 millones, esta cifra se compara
positivamente contra $27.8 millones del total del 2011. Claramente demuestra una tendencia
positiva cuando el periodo analizado del 2012 corresponde a 6 meses del año.

La utilidad bruta de la empresa, medida como ventas totales menos costos de ventas, a Junio
del 2012 asciende a $41.8 millones que representa el 38.5% del total de ventas. La tendencia
creciente de la utilidad bruta se evidencia al analizar que estas representaron el 27% de las
ventas totales en el 2009, 27.6% en el 2010 y del 33.2% en el 2011.

Se observa una racionalización de los Gastos Operativos al analizar la utilidad operativa de La
Ganga. A Junio del 2012 alcanza los $10.4 millones que representa el 9.6% del total de
ventas. Este mismo rubro representaba el 9.3 en el 2011 y el 6% en el 2010. Es importante
considerar que por el tipo de negocio los gastos operativos responden al crecimiento de la red
de locales comerciales requeridos por las cadenas líderes en el país.

Los Gastos Financieros crecen de acuerdo a las necesidades de financiamiento de la empresa.
A Junio del 2012 representan el 1.25% del total de ventas, comparados con el 1.33% a
diciembre del 2011, En el 2010 los gastos financieros representaban el 0.9 del total de ventas.

La fortaleza de la empresa se evidencia aún más en su crecimiento patrimonial, que a Junio del
2012 se ubica en $32.8 millones, puesto que este proviene principalmente de los resultados
positivos que arroja la operación. Los resultados de la Empresa han mostrado una importante
tendencia creciente en los últimos años. La utilidad antes de impuestos y trabajadores en el
2009 representaba el 5.4% del total de ventas, en el 2011 representó el 7.4% y a Junio de!
2012 representa el 7.9%. En valores absolutos la utilidad acumulada contando ejercicios
anteriores a Junio del 2012 asciende a $33.8 millones.
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4.4 INDICADORES FINANCIEROS

LA GANGA

PRINCIPALES ÍNDICES FINANCIEROS

Capital de trabajo neto

índice de liquidez corriente

Prueba acida liquidez

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO

Pasivo Tota 1 / Acti vo Tota 1

APALANCAMIENTO Pasivo Tota! /Total Patrimonio

INDICADORES DE RENTABILIDAD

Costo de ventas /ventas

Margen bruto

Margen operacional

Gastos financieros /ventas

Margen neto

ROA Utilidad neta /activo

Utilidad neta /capital suscrito y pagado

ROE Utilidad neta /patrimonio

40.641.241,06

1,77

1,50

62.156.834,55

1,94

1,67

63.098.359,60

2,01

1,62

71.195.085,77

2,16

1,65

89,79%

8,8

88,65%

7,8

81,09%

4,3

75,82%

3,1

72,97%

27,03%

6,55%

1,09%

3,39%

4,67%

188,48%

45,74%

72,38%

27,62%

6,07%

0,97%

2,70%

3,36%

176,84%

29,57%

66,77%

33,23%

9,34%

1,33%

4,58%

7,23%

231,23%

38,23%

61,55%

38,45%

9,60%

1,25%

5,18%

4,15%

140,76%

17,17%

Tomar en cuenta que ciertos Índices a Abril del 2012 no son comparables contra los de periodos completos anteriores

RAZONES DE ACTIVIDAD

Rotación sobre activos fijos

Rotación sobre activos totales

25,10

1,38

83,30

1,24

81,00

1,58

41,21

0,80

Fuente: Almacenes La Ganga R.C.A. S.A. Elaboración: FISECORP

El análisis de los principales índices de la empresa muestra índices de liquidez muy fuertes.
Podemos observar que la empresa tiene suficientes activos líquidos para cubrir sus
obligaciones. La Ganga tiene un capital de trabajo neto creciente que a Junio del 2012 llega a
$71.2 millones

El índice de liquidez corriente muestra una tendencia creciente en el periodo analizado
incrementando de 1.77 en el 2009 a 2.16 a Junio del 2012. La misma tendencia muestra el
índice de prueba acida.

Los índices de Endeudamiento sobre Activos Totales y sobre Patrimonio (apalancamiento) son
muy saludables con una tendencia decreciente. Es decir que el endeudamiento total de la
empresa medido sobre sus activos y sobre su patrimonio en términos porcentuales ha
disminuido en el tiempo. A Junio del 2012 el endeudamiento total es 3.1 veces su patrimonio.

cori.oriYudja con oí autorizado
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Como resultado de las diversas estrategias seguidas por la administración de La Ganga, la
rentabilidad de la empresa, medida sobre sus activos totales y sobre su patrimonio así como en
el análisis de márgenes brutos, operacionales y netos observamos tendencias crecientes en
cada uno de esos índices.

Detalle de las principales inversiones

Se presenta en el Anexo 8 las inversiones, adquisiciones y enajenaciones de importancia en el
último ejercicio económico.

4.5 DESCRIPCIÓN DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS PRODUCTIVOS E
IMPRODUCTIVOS EXISTENTES A LA FECHA, CON INDICACIÓN DE LAS INVERSIONES,
ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES DE IMPORTANCIA, REALIZADAS EN EL ULTIMO
EJERCICIO ECONÓMICO

Se presenta su detalle a continuación:

LA GANGA
CERTIFICACIÓN DE ACTIVOS PRODUCTIVOS E IMPRODUCTIVOS

30 DE JUNIO DEL 2012

ACTIVOS PRODUCTIVOS

Efectivo
Documentos y Cuentas por cobrar

Inventarios
Propiedad, plantay equipo

2011

$

S
$
$

10.023.683
90.447.047
24.429.104
2.495.072

$
$

TOTAL ACTIVOS PRODUCTIVOS $

jun-12

S
$
$
$

10.893.707

90.428.973
31.222.557
2.635.781

S
$

127.394.906 $ 135.181.018

ACTIVOS IMPRODUCTIVOS $

TOTAL ACTIVOS IMPRODUCTIVOS $

567.803 $

567.803 $
439.514
439.514

TOTAL ACTIVOS (Productivos + Improductivos) $ 127.962.710 135.620.532

Fuente: Almacenes La Ganga R.C.A. S.A.
Elaboración: nsccORP

CERTIFICO que si presente
conformidad con uf uulonzodo
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Se presenta en el Anexo 7 las inversiones, adquisiciones y enajenaciones de importancia en el
último ejercicio económico.

4.6. RESGUARDOS %
/.•v'"' [ . « t C I O f t . d_- J-L1!j.'i:i

1. Como medidas orientadas a preservar el cumplimiento del objeto social o finalidad de la
Emisora, tendientes a garantizar el pago de las obligaciones a los inversionistas, la
Emisora se obliga a:

• Mantener altos grados de eficiencia en las relaciones comerciales con sus Clientes,
como lo ha hecho durante el ejercicio de su actividad;

• Mantener un manejo financiero prudente con niveles adecuados de endeudamiento;
• Cumplir con todas las normas laborales que le aseguren que no va a tener conflictos con

sus trabajadores;
• Mantener prácticas de buen gobierno corporativo; y,
• En general cumplir en todos sus actos con normas de prudencia y solvencia que le

permitan generar la suficiente liquidez para el desarrollo de sus actividades y el pago de
sus obligaciones.

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.
3. Mantener, durante la vigencia del programa, la relación activos libres de gravamen sobre

obligaciones en circulación de acuerdo a lo establecido en la Ley de Mercado de Valores y
en la Codificación de Resoluciones expedida por el Consejo Nacional de Valores.

4. Se pondrá a disposición del Representante de los obligacionistas una Carta de Garantía
Bancaria de una institución financiera con calificación no menor a AAA-, por un valor
equivalente al pago de una cuota trimestral de capital e intereses, que se hará efectiva en el
evento del no pago por parte de la compañía de cualquiera de las cuotas de esta emisión.

5. Se mantendrá un límite de endeudamiento referente a los pasivos afectos al pago de
intereses de hasta 2.5 veces el patrimonio de la Compañía. En el caso de que se exceda de
este índice, la Compañía en un plazo no mayor a 30 días constituirá a favor del
representante de los obligacionistas un fideicomiso de cartera equivalente al monto de
endeudamiento que ocasiona este desfase. Este fideicomiso se mantendrá vigente mientras
exista el exceso del límite de endeudamiento antes mencionado y se restituirán los bienes
transferidos por la compañía emisora una vez cumplido el plazo de 60 días después de
cumplido el índice de endeudamiento establecido.

4.7 LIMITE DE ENDEUDAMIENTO

El EMISOR mientras esté vigente la presente emisión de Obligaciones limitará su
endeudamiento de tal manera que no comprometa la relación de activos establecida en el
artículo 162 de la Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias.
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4.8 MECANISMOS DE GARANTÍA

Las emisión de obligaciones está respaldada con la GARANTÍA GENERAL del Emisor, es decir
con todos sus activos no gravados, conforme lo dispuesto en el artículo 162 de la Ley de
Mercado de Valores y en concordancia con el artículo 13, Sección lera., Capítulo III, Subtitulo
I, Titulo III de la Codificación de Resoluciones del Consejo Nacional Valores.

A coníinüacTón se detalla el listado de Activos libres de gravamen.

LA GANGA

^ CERTIFICACIÓN DE ACTIVOS UBRES DE GRAV

: 30 DE JUNIO DEL 2012

TOTAL ACTIVOS

(-) Total obligaciones en Circulación

(-) Derechos Fiduciarios en Garantía

CUPO DE EMISIÓI

Fuente: Almacenes La Ganga. Elaboración: FISECORP

jun-12

135.620.531,81

(-) Total Activos con Gravamen

Inventarios

Propiedad, planta y equipo

TOTAL ACTIVOS UBRES DE GRAVAMEN

80% Activos Libres de Gravamen

(-) Total Activos Diferidos

(-) Total Activos en Litigio

S
$ 2.562.585,00

$ 898.702,74

•••••••$

$

$

$

3.461.287,74

132.159.244,07

105.727.395,26

150.096,61

_

$ 10.781.791,40

$

94.795.507,25

A Junio 30 del 2012 la empresa tiene Activos totales por $135.620.531,81 de los cuales
$132.159.244,07 son Activos libres de gravámenes. De acuerdo a lo establecido por el Artículo
13, del Capítulo III de la Codificación de Resoluciones del CNV, el 80 por ciento de estos
activos menos los activos diferidos y obligaciones en circulación conlleva un cupo de emisión
de $94.795.507,25. La II Emisión de Obligaciones de Almacenes La Ganga será por
$15.000.000,00.
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5. ANEXOS

ANEXO 1 REFERENCIA DE EMPRESAS VINCULADAS

ANEXO 2 CERTIFICADO DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN AL 30 DE JUNIO DEL
2012

ANEXO 3 DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE DE LOS
OBLIGACIONISTAS, DE NO ESTAR INCURSO EN LAS PROHIBICIONES DEL
ART. 165 DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES:

ANEXO 4 CALIFICACIÓN DE RIESGO Y SUS ANEXOS

ANEXO 5 ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS POR LOS PERIODOS 2009, 2010 Y 2011
CON SUS RESPECTIVAS NOTAS

ANEXO 6 ESTADOS FINANCIEROS NO AUDITADOS AL 30 DE JUNIO DEL 2012

ANEXO 7 CERTIFICADO DE INVERSIONES, ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES DE
IMPORTANCIA EN EL ÚLTIMO EJERCICIO ECONÓMICO

ANEXO 8 CERTIFICADO DE ACTIVOS PRODUCTIVOS E IMPRODUCTIVOS

ANEXO 9 EVALUACIÓN DEL IMPACTO DE LAS RESOLUCIONES #63, 64 Y 67 DEL
COMITÉ DE COMERCIO EXTERIOR APLICANDO RESTRICCIONES A
CIERTOS ARTÍCULOS IMPORTADOS

• • < > - ujwinpiar
('UDrda C0fl'0«nidjacon el amarizado
i ,üH"nT •-> i^i-i-í- *. ,1 -.J-^*-^.
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ANEXO 1

REFERENCIA DE EMPRESAS VINCULADAS

jj'da cor-nürmiíjíjc! con ni autorizado

Dr lo rr i i i icüi lei ioJa cié Co
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TIPO DE VINCULACIÓN PROPIEDAD GESTIÓN

CON LA GANGA R.C.A. S.A.

AsantecorpS. A. X

Infinityservi S.A. X

CON CARLOS GARCÍA FUENTES

Occidental Trading "Occitrading" S. A. / PRESIDENTE X

ServigangaS.A. PRESIDENTE EJEC. X

Inchali S. A. / Gerente General X

Preminet S. A. / Presidente

Maryland Trade S. A. / Presidente X

AsantecorpS.A. /Presidente

Infinityservi S. A. / Presidente

ParraguesaS. A. X

Conedi (Constructora de Edificaciones) S. A. X

AvantS.A. X

FlordhariS.A. X

Viapcom Cía. Ltda. X

MotoindustriaS. A. X

INMOBILIARIA CONSTRUCCIONES DE LA PERIMETRALSA INMOCOPER/ Presidente X

INMOBIUARIAPERICONSTRUCTSA/ Presidente X

PROMOGANGA S. A. / Presidente

KobamobÜeSA X

CON LETICIA MACÍAS ZAMBRANO

Por ADMINISTRACIÓN:

Serviganga S. A. / Gerente General

Parraguesa S. A. / Gerente General

Conedi (Constructora de Edificaciones} S. A. / Gerente General

Asantecorp S. A. / Gerente General

Infinityservi S. A. /Gerente General

Alfamundo S. A. / Gerente General

INMOBILIARIA CONSTRUCCIONES DE LA PERIMETRAL SA INMOCOPER / Gerente General

INMOBILIARIA PERICONSTRUCTS.A./Gerente General

Promoganga S.A. (N^
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ANEXO 2

CERTIFICACIÓN DE ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN AL
30 DE JUNIO DEL 2012

í.'U3'vJa coriíüfrnicijd con el autorizado

I --¡"la Sjp¿rj£tendenciade Ccmpañicscon
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LA GANGA

CERTIFICACIÓN DE ACTIVOS UBRES DE GRAVAMEN

30 DE JUNIO DEL 2012

TOTAL ACTIVOS

(-) Total Activos con Gravamen

Inventarios
Propiedad, planta y equipo

TOTAL ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN

80% Activos Libres de Gravamen

{-) Total Activos Diferidos

(-) Total Activas en Litigio

{-) Total obligaciones en Circulación

(-] Derechos Fiduciarios en Garantía

CUPO DE EMISIÓN $GBBÍ

s
$

\

$
2,562,585.00

898,702-74

•••i... $
$
$
s
s
s

• " . . . . -...". '..'.. " . " . ' . ' . . . . $

Jun-12 |
135,620,531.81

3,461,287.74

132,159,244.07

105,727,395.26

150,096.61

-

10,781,791.40

-

94,795,507.25

Ing. Leticia IvlacíaTíambrano

GERENTE GENERAL

CPA. Tito García García

CONTADOR GENERAL

CERTIFICO que s! praüonto cjompiar
co/ii'oíí'nidjci con oí a:.iron?.odo

í" )a £jpjr|jTtendenc;a de Compafíics con" '
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ANEXO 3

DECLARACIÓN JURAMENTADA DEL REPRESENTANTE
DE LOS OBLIGACIONISTAS, DE NO ESTAR INCURSO EN
LAS PROHIBICIONES DEL ART. 165 DE LA LEY DEL
MERCADO DE VALORES:

V
«v

'-•• pror.-.nte c;CmP:

;^toccnclnulor¡z

' Q l r t de Compañí
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/\' ' ' • : • ' .. \v : A

Mi
L

t^_jr. Directora ds AuforiZdtíón y líegisíro

PANOXIC <Sc
asociaoos

DECLARACIÓN JURAMENTADA

Ab. Radmila Pandzic Arapov de Pita, por los derechos que represento del

ESTUDIO JURÍDICO PANDZIC & ASOCIADOS S.A., en mi calidad de

Presidenta, de conformidad con lo estipuiado en el numeral 4.16, del Art. 12,

de la Sección I, del Capítulo III, Subtítulo I, Título III de la Codificación de las

Resoluciones Expedidas por el Consejo Nacional de Valores, declaro bajo

juramento, que mi representada la compañía ESTUDIO JURÍDICO PANDZIC

& ASOCIADOS S.A., no está incurso en las prohibiciones del artículo 165 de la

Ley de Mercado de Valores y Art.3, de la Sección I, del Capítulo V, Subtítulo IV,

Título II de la Codificación de las Resoluciones Expedidas por el Consejo

Nacional de Valores, respecto de la emisión de obligaciones que efectúa la

compañía LA GANGA R.C.A. S.A.

Guayaquil, abril 17 del 2012.

p. ESTUDIO JURÍDICO PANDZIC & ASOCIADOS S.A.

Ab. Radmila Pandzic Arapov de Pita

Presidenta

: (BB3-4) 23CJ3S35 23O9B41
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ANEXO 4

CALIFICACIÓN DE RIESGO Y SUS ANEXOS

i u a -do conformidad con of

¡or lo £jpirinlendBncÍa cié Compañías co

- ° S " 1 2
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CALIFICACIÓN DE RIESGO INICIAL A LA

EMISIÓN DE OBLIGACIONES DE

ALMACENES LA GANGA

•"A
C'E™GOqUe31 Presenle el«n«p:ar

A MAYO 2012

Celia. Kennedy Norte, Av. Miguel H. Alcívaí* s/n y Av. Víctor 11. Sicourct • Edificio Torres del Norte, Torre "B", filo. Piso, Oficina 605
Telf.: (593-4) 2687054-2687055-2687ÍIS6-Fax: 2687057 • Einuil: tiumplireysrattclconct.net • www.crli.com.ee

Guayaquil - Ecuador
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ALMACENES LA GANGA R.C.A S.A.

Sesión Ordinaria de Comité: 14 de Mayo del 20"! 2
Monto de la emisión: Hasta por US$15,000,000,00
Plazo: 1440 días. Tasa de interés del 7.5% fija.
Amortización trimestral de capital e intereses.

Calificación Final deí Instrumento

Analista; Kalherine Linda O Jurado
k. i inda oO/c rh.com.ce

AAA-

Correspondc a ios valores cuyos emisores y garanta tienen excelente capacidad de ¡Migo ile! capital t> intereses, un los términos i/ plazos pactados, h,
cual se estima no se veriti afectada ante posibles cambios en el emisor i/ su garanta, en el sector al c\m: pertenecen y en la economía en general.
El signo menos (-) indicará i)iie la calificación podría descender hada su categoría inmediata inferior.

RESUMEN
Habiendo alcanzado en el añil 2011, una tasa de crecimiento
agregado superior a 7%, la economía ecuatoriana se présenla
como urui de las m¿is dinámicas de la legión latinoamericana,
Las condiciones de la demanda global, impulsada
principalmente por la expansión de los países emergentes
como China, India, Rusia, Brasil y Suda frica, mantiene en alio
los volúmenes y precios de los productos, básicos, entro ellos
los que componen mayor!¡ariamente Id ('¿mástil exportable del
pais. En este enlomo, la población cuenta con mayor
capacidad de compra, lo cual favorece el desempeño de la
mayoría de sectores, entre ellos el de comercialización de
apa ratos eléctricos de uso en el hojjar.

Establecida en 1983 y gracias a la capacidad de ['ostión y
experiencia acunuilada por sus administradores,
ALMACENES LA GANGA ha logrado pos ¡Clonarse como
uno de los principales distribuidores do productos de las
denominadas lineas Wanca y cafó del país. Lo señalado se
refleja en una tasa de crecimiento anual promedio cercana a
20?ó registrada en el último quinquenio, periodo en el cual las
ventas se incrementaron de US70.6 mükmeb en el afio 2006, a
USSI74.3 millones en el pasado afio 2Ü11.

La empresa registra un margen bruto sobre el portafolio de
productos vendidos de 21.57%, al cual se debe añadir
ingresos operacionales de carácter financiero orí el orden de
20.90% de los ingresos, con Jos cuales cubre gastos
administrativos de 11.58% y gastos de venia de 14.01%, y
lograr una utilidad on operaciones de 16.88%. Los activos
promedio del promedio se encuentran en $125.1 millones y
cuentan con una rentabilidad de 14.37%, lo cual señala que el
negocio está en capacidad i!e generar un monto de flujo de
efectivo superior a $18 millones por periodo.

Los fondos recabados con la nueva emisión, buscan sustituir
los pasivos bancanos existentes, en tanto i]uo el monto
restante sera aplicado como capital de trabajo para financiar
el crecimiento programado. De este modo, la deuda
financiera, se incrementará de S25.5 millones a $37.2 millones,
en tanto que la inversión accionarial se mantendrá en $25.8
millones, con ia cual la relación entre ambas fuentes de
fondos será de 1.44. Los pasivos con cosió financiarán 71.7%
del monto total de activos y 73.0% de ella será de largo plazo.
Los activos líquido;» guardarán debido calce con los
vencimientos corrientes de los pasivos.

La emisión cuenta con una garantía general y cumple con los
resguardos txuiíorme a lo establecido en la ley y reglamentó
de la Ley de Mercado de Valores. Adicionalmente cuenta con
los siguientes resguardos voluntarios: a) Carta Banca vía
disposición del Represen tan Le de los Obligacionistas
equivalente al pago de una cuota trimestral de capil.il e
intereses, que se hará efectiva en el evento del no pago por
parte de la compañía de cualquiera de las cuotas de la
emisión; y b) Limite dt? endeudamiento referente a los pasivos
afectos al pago de intereses de hasta 2.5 veces el patrimonio
de la compailí.i. En el caso de que se exceda este índice, la.
compañía en un pla/o no mayor a 30 días constituirá a favor
del representante de los obligacionistas un fideicomiso de
cartera equivalente al monto de endeudamiento que ocasiona
este destase.

Dada la creciente capacidad de compra de la población, al
igual que las facilidades crediticias existentes, el mercado de
artefactos cíe la línea blancd y café, mantiene un alto atractivo.
El emisor se mantiene como la firma líder del HeíialatJo
mercado, lo eu/il gracias a 1,1 eficiencia opcraciortal con la que
se maneja el negocio. He traduce a nivel uperaeional, en una
alta capacidad de generación de flujo de efectivo, Li misma
que le permite cubrir con muy amplia holgura con los pagos
debidos por sus obligaciones financieras, incluyendo entre
usías a los nuevos títulos por colocar. Adición al mente se lian
considerado los mecanismos de resguardos planteados por el
emisor. El Comité de Calificación, luego de analizar los
factores de orden cuantitativo y cualitativo presentados, ha
resuelto asignar a la Segunda limisión de Obligaciones de
ALMACENES LA GANGA R.C.A. S.A por un monto de
hasta US$15,000,000 millones, la categoría final de AAA-.

2 4 A60 ZÜ12
Segunda Emisión de Obligaciones ALMACENL'b LA CANGA R.C.A S.A. - Mayo 2012 1

Olla. Kennedy Norte, Av. Miguel II. Ak-ivar s/ii y Av. Víctor H, Sirouret • Ldiltcio Torres del .Norte. Torro "II". filo. Piso, Glicina 605
Telf.; <5<>3-4) 3687054 - 2687055 - 268705f>- Fax: 2687057 • Emnil: Iniíiiiiljrcys.^tL-k-unct.iiet • v>n».crli..-(>iii.fi-

Guayaqui l - Kc«jnlor
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Características de la Emisión
1.a Segunda Kmisión de obligaciones será de hasta por
USS15,üOO,£X)O.Í)O. Los títulos correspondientes ni
capital 110 serán rescíüables anticipadamente y no
serán eonverühii's en. accione?;.

Lus obligaciones a emitirse tendrán un plano de hasta
1.440 días considerándose una baso comercial de 36U
días por año, los plazos se computarán A pariú Je la
fecha de negocien ion de la primera obligue ion.
Tendrán una tasa de interés t i j a de! 7,5% anual y
corres ponderan A [A Clase "A". La amoi'lízai.-ión de
Ctipit¿iI e intereses será trimestral considerando una
base comercial de 360 ti ¡as por aíio.

Los títulos víi lores podrán ser emitidos en ion na
desmaterializada o materializada a voluntad del
emisor. i.-rfs obligaciones en caso de emitirse
d^smoterinlizados .serán pagadas a t ravés del Depósito
Centralizado de Compensación y Liquidación de
Valores UECEVALii. Los títulos materializados serán
al portador con un valor nominal es de US$20,000 cada
uno, y los pííjjo-s los el ec tu ara por cuenta de La Caiigíi
R.C.A S.A., en las oficinas del UECEVA1.K.

pura sustituir pasivos de un costo más ílito. Los
agentes coloca do res son Activa Asesoría e
Intermediación de Valores, ACT1VALORES CASA DE
VALORES S.A., y e! represen tan lo de los
obligacionistas es e! Estudio Jurídico Pandzic &
Asociados S.A.

Cabe indicar que el emisor mantiene vigentes en
mercado de valores una primera emisión de
obligaciones por un monto autorizado de US$15
millones, cuyo saldo a Febrero del 2012 es US$11.6
millones, lista emisión de obligaciones es a un plazo de
1440 dírtü, una tasa de interés fija del 7.5%, con
amortización de capital e intereses, trimestrales y
garantía ¡«eneral. Dichos recursos fueron destina Jos
píira financiar parle de capital de trabajo y para
sus t i tu i r pasivos cií? un costo más alto. Los títulos
valores del emisor fueron inscritos en t?l Registro del
Mercado dt> Valores «1 "! 5 de Diciembre del 2010
mediante la resolución SC-1MV-DJMV-DAYR-G-11-
OOG8b¡3, y empezaron a colocarse i_>n diciembre dei
2010. A la fechíi de corte (Fet>-12) se ha cumplido con e!
pa¡>o de dividendos de capi ta l e intereses.

Garantías y Resguardos de la Emisión
La Segunda F.misión ha sido estructurada con Garantía
Genfrdl acorde a los términos señalados en la
ñorniiUiva legal vigente; ya que el monto de los [¡lulos
por emitir es inferior al SÜ°ü del valor de los activos
libres de todo gravamen de la empresa. De acuerdo a
la información proporcionada por el emisor, a Pebreio
del 2012 la empresa posee activos no gravado:., que
luego de descontar los activos diferidos y saldo de la
primera emisión, determinen que la segunda emisión
de ALM,\CK\T5 LA CANGA R.C.A S.A. si- eiu u.-ntra
dentro del cupo permitido.

Por ello, i on hast- en la información proporcionada por
el emisor, posee ac t i \os libres cié gravamen acórelos a
lo exigido por fa lev cíe Mercado cié Valores. 1 a
emisión provenía .ideiruis los resguardos previstos en
¡•I a r t ículo 1 1, C a p i t u l o I I I clí'l Subtítulo I del Título II!
de Li codificación del Consejo Nacional cié Valores
consistentes en: i) líe terminar las modidiís orientcidas a
preservar el cumplimiento de] objeto social o finalidad
de las actividades del emisor, tendientes a garantizar el
pago cíe* ¡as obligaciones ¡i los inversionistas; ¡i) No
repartir dividendos mientras estén en mora las
obligíii. ioneü y iii) Mantener la relación de obligaciones
en circulación sobre los activos libres de gravamen.

Como rcsguarejos mlicionales:
a) F,I emisor pondni a disposición del Representante tic
Jos Obligacionistas 1.115,1 Carla de Garantía Rancariu de
una institución liníineiera con calificación no menor de
AAA-, por ui\r equivalente al pago cié una cuota
trimestral de capital e intereses, que se hará efectiva en

tMIu. Ki'iuii-dj iSiii-tt-, Av. Miguel H. Ak-ivar J./H y Av. Víctor II. Sicourtt • hdineid'l'ori-i-; del \urlc. rurrt- "B". feto- Piso, Ofioin;i
ir.i <S9J--l) 26S705-I - 2687055 - 26H7»5r> - I-ax: 26871*57 • Kmai l : (iun>phrtys(íí)tcli-om't.iifí • www.crii.tcnin-t-
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el evento del no pago por pane de !a compañía de
cualquiera de las cuotas de Id emisión. Por
consiguiente la emisión de obligaciones tendrá
siempre una carta de garantía vigente y será renovada,
en caso de utilización de la misma, por otra de valor
equivalente al pago de una cuota trimestral de capital
e intereses, en reemplazo de aquella o aquellas, que
hayan tenido que ser ejecutadas por el Representante
de los Obligacionistas, la misma que deberá reunir los
mismos términos y condiciones de la original.

b) Se mantendrá un límite de endeudamiento referente
a los pasivos afectos al pago^de intereses de hasta 2.5
veces el patrimonio de ia compañía. En el caso de que
se exceda este índice, la compañía en un plazo no
mayor a 30 días constUuirá a favor del representante
de los obligacionistas un fideicomiso de cartera
equivalente al monto de endeudamiento que ocasiona
este desfase. Esfe fideicomiso se mantendrá vigente
mientras exista el exceso del limite de endeudamiento
antes mencionado y se restituirán los bienes
transferidos por la compañía emisora una vez
cumplido al plazo de 60 días después de cumplido el
índice de endeudamiento establecido.

Calificación de la jn formación
Fl emisor ha presentado información auditada
histórica del periodo 2006 al 2010 preparados en base a
Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NRC), e
internos a Diciembre cíe! 2010, Diciembre del 201 I y
Febrero del 201 2 preparados ha jo las Norman
Internacionales cíe Información Financiera (Nl l l ) . l.ns
estados Imancieros í'ueron auditndos por el lie.
Fermín do Rivera Pereció con registro RNAli - SC 059,
y de acuerdo al auditor presentan razonablemente la
Situación Financiera de la rom pon ¡a. Cif.'v n'xiiltttr, i/ui
l¡¡ in/oniiiiíiún proppfíiotiatía /¡oí < • / líninvi- ¡icbí-i-tt •.•icin/>lii-
con /oí requerí Hítenlos IMI^IJÍH» ¡>¡'i tu nonnitt\í'ti ¡i'^nl
•('igrtiU'. ¡u t'itnl iLi'cn: ¿i'r ccrijiaido por h¡ ^u¡vnuícii,tt-ncit!
de Cí'nif>i7i¡itii- ¡>imi IH autorización di- i-nn^niu
corresporuliettie y i t i i i t tve que ,'/ Etnifw hi liin/tt ¡'bii'ilitfo
ili'lwi'ú n-iinlñ' Ifilií ¡a ¡!oi'iinici:ti!cic'!i respectiva n > f ¡ i'os
fcllof tii'l ('"/[-• tic fonl'til a la Calificadora, f i n ivrjuicM de
tjnc cualquier diferencia i'ulrc hi iiijóriniiciáii i'i'nluttila ¡n» la
Culificiidortí i/ I u presentada ai i'ntc ¡U' control ¡milríii se/1

i'itusii! ¡'¡'ni presentarlas <:n un niíi:i>í> CtiuulS ¡h-

Una vez que st? verificó que la información curnpie con
los parámetros de validez, suficiencia y
represen t.i ti viciad pava los ú l ti ni os I res ejercicios
anuales, acorde a la metodología i n lerna de la
Ciilififationi; y que el emisor tiene capacidad para
cumplir sus gastos financieros vigentes, ,be procedió
con la aplicación normal de los procedimientos cíe
(.¿lüfictR ion cíese ritos a con! i nuacioii;

1 Categoría Básica de Riesgo
El cálculo de la cobertura historie,! de los gastos
financieros de la présenle emisión se basó en
información contenida en los estados financieros
auditados terminados a diciembre entre los años 2006
y 2010. Así mismo, se utilizaron los estados financieros
internos al 31 de Diciembre de! 2017 y 29 de Febrero
del 20 12.

La cobertura de gastos financieros se obtuvo de
confrontar el flujo de efectivo depurado, generado por
los activos productivos de la empresa con los gastos
derivados de la deuda financiera.

Los activos contables han sido ajustados para eliminar
aquellos que no han contribuido a la generación de
flujo de efectivo. La deuda financiera que mantiene la
empresa al momento de la calificación cíe riesgo fue
influida en el análisis con una tasa igual a la tasa
vigente ponderada de los créditos que la componen,
organizados por acreedor. E¡ resultado obtenido reflejo
que históricamente los gastos financieros han sido
cubiertos por el flujo depurado cíe los ejercicios
anteriores de manei-a suficiente. (Ver Anexo i).

Cobertura Histórica de Gtos. Financieros: 9.51
Pasivos Exigí bles /EBITDA: 7.53

1.1 Riesgo de la Industria1

De acuerdo a la información pubHcsiclii por el Banco
Central del Hcuador (BCB), en el año 2011 el sector
comercial al por ma\r v menor generó una
producción de USS4 mil muíanos en valores loustantes
(del año 2000), ¡o que representó un peso relativo del
14.7% respecto al PíB total del arto y un crecimiento de
t>.3"ó en relación a la producción ciel sector en el año
20"IO. Paralela menle se e\a una alta correlación
entre !a tasa de consumo del ecuatoriano promedio y
el desenvolvimiento de la economia. l 'or otro iado, de
acuerdo ti información del IN'IiC del año 20'1 1 e(
segmento Comen io y relacionados empleaba
aproximada mentí- a 23 ',','> de la población
económicamente activa, incluye/ido los dos niveles cié
intermediación présenles en la distribución v/o
comercialización de bienes, es decir el existente entre el
fabricante, productor o importador y el consumidor
final ; y el que se da cuando intervienen los
comerch-mles minoristas en la cadena de valor.

ApariiKlo clnborodo por d Fe, M:niro Aecho, nnalis ta de l¡i
calillaiJcira do riesgos.
" De nciicriln n i Anuario ilcl 2009 ú l t i m o dispon i Wi--
piihlic;Klo en ln piíj-'.inn \\c'b de !;i Superintendencia de
(. "ompaíi¡;is.

í.'dla. Kennedy ¡Norte, Av. Mi^uet I I , Ak'ivjir s/n y \v. X ' ic tur I I . Sii-otircl * FiÜticio 'l'(H-|-i>.s del Nurlt, l'orre "U", 6tñ. l'íso. OlU-iiiu d(l>
'l'^ir.; (593-4) 2687054 - 26S70S5 - 2(,S7tl5f. - Va\: 2687057 . Ernai l : liumplirej^telconet.nel - www.ci-li.roni.i-i:
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gucJ-do conformidad .JON oí u

comunicaciones en el país, ocupando en el primer caso
ti 317,780 personas y en el segundo a 99,623, indicando
que el segmento se encuentra atomizado y existen
pocas barreras al ingreso de nuevos agentes, aunque
con diferencias dependiendo del subseguíanlo
analizado.

Dentro del sector de comercio al por menor y mayor se
desarrolla un segmento de significativa importancia
dedicado a la comercialización de electrodomésticos,
que de acuerdo a la Asociación de Almacenes de
Electrodomésticos del Ecuador (ASEDELEC) muestra
un crecimiento soste-nible en ios últimos años. FI
Socior electrodomésticos está conformado por un
conjunto de empresas fabricantes y comerciaHzadoras
de equipos y aparatos de uso domésticos tales como:
cocinas, refrigeradoras, aires acondicionados,
calentadores de agua, lavadoras, a los que se agregan
los enseres pequeños, tales romo ¡icundoras,
ventiladores, planchas, tostadoras, secadoras de
cabello, productos de cocina y limpieza persona! en
genera!.

La demanda muestra una tendencia a enfocarse
básicamente en artículos que ocupan menos espacio y
con un consumo menor de energía. Otro factor
determinante que evidencia la demanda es que los
consumidores renuevan la linea blanca3

aproximadamente cada 5 anos y requieren que los
productos importados cuenten con las características
de m¿ivor actualidad en los últimos periodo:,. Oí be
indicar que las ventas del sector muestran un
comportamiento estacional, en el que deslaca el
incremento que se da a finos del primor y del segundo
semvstre debido a fechas tales f u m o el UL-i de l,-i
Madre, fia del l 'Vjdre y Navidad í.\ Lonipor lamienlo
cíe compra obseí \n indica que el háb i to de consumo
para es Las lechas t iende a la adquis ic ión di- a rUcuíos de
líneti blanca >' linea cLiíá.

Información de la Asociación de Almacenes de
Electrodomésticos del Ecuadoi- (ASEDRLHC) - que
agrupa a ur inas romo Comándalo, ArLei'acUi,
Marcimex, l..a Canga, Jaher, ñukasa, japón y Orve
1 logar, entre otros almacenes- y di1 reportes de prensa,
señalan que en el año 2010 el dichas empresas
vendieron US$500 millones, de los cuales
aproximadamente 30°;. fueron ventas efectuadas en
temporada navideña. Las empresas pertenecientes a
ASEDELEC han presen lado en su conjunto un
crecimiento promedio de alrededor del 12% durante
los últimos años, en (os que destaco el signifií.-mivo
incrpmenlo de venias en los aiios 2005 (22.81%) y 2008

(21.76%). En el 2009 el grupo de empresas
mencionadas tuvo una disminución de 3.69% en
ventas debido a las medidas arancelarías
implementttdas por el gobierno.

Por otro lado, se estima cjuc en genera! la
comercialización de electrodomésticos y artefactos
para el hogar generó en el ano 2011 ventas por
alrededor de US$1.3 miles de millones, de las cuales
Almacenes La Ganga registraba la mayor participación
de mercado con 15%, seguida por Comándalo con
12%, Artefacta con 11%, Icesa y Mardmex con 9%, y la
diferencia repartida entre otros mayoristas y
minoristas.

íin el segundo semestre del año 2011 el Consejo de
Comercio Exterior (Comex) estableció la obligación de
licencias previas para la importación do bienes
incluidos en 11 partidas arancelarias (como televisores,
refrigeradores, congeladores y otras máquinas de frío)
que deben cumpl i r con ese requisito antes de entrar al
mercado ecuatoriano. Lo expueslo anteriormenle
permite prever que se reducirá el comporlamiento
creciente observado previamente en el segmento
objetivo, particularmente producto de las restricciones
a las importaciones que se producen a fin de intentar
controlar U balanza comercial negativa del país.

Evaluando en conjunto los factores señalados, se
establece que el sector de comercio en el Ecuador
présenla at momenlo un riesgo MEDIO. (Ver Anexo 2)

1.2 Asignación de la Categoría Básica de Riesgo
Tomando en consideración que, ALMACENES LA
GANGA K.O.A S.A., presenta una Coherlura Historien
Je G.ihtos Víiiancieros de 9.51 y un Riesgo indus t r i a l
MEDIO, se asigna la

Categoría Básica de Riesgo de "AA"

2 ("alegoría Básica Corregida

2.1 Cobertura Fínancieía Provecíanla
1.a capacidad de pago proyectada se la evalúa a
part ir de un modelo conslruido en un horizonte de
10 semestres, que incluye la vigencia de la emisión
que se proyecta por el mismo periodo.

Cobertura Proyectada Promedio (por 6 semestres):
11.24 (Ver anexo 3)

2.2 Metodología de las Proyecciones
f 'a r j i la elaboración de los estados financieros
proyectados se u ti I izaron los siguientes supuesíos:

Para evaluar la capacidad de pago histórica se ha
ut i l izado información contenida en ios estados
financieros aiulididos de ios años 2006 al 2010 bajo

í'dla. Ki'iu.cily Noi-ic. Av. Miguel 11. AÍCfvar 8/n y A». Víctor H.Slcourít « Udillcio Torres del Morlo, Torre "B". 6to l'Lso Oficim 60-í
Tclf.: (593-4) 2687054 - 2687(155 - 26S7056 - Fax: 2687057 . liman: !i<mip!ireys,'«'te.!t-(»nol.neí . «»«.erlM-om.cc ' '

<.;n;i\ : i i i i i i l - Fi-iiiido!*
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i\EC y estados financieros internos al 31 de
Diciembre del 2010, 31 de Diciembre del 201 1, y 2a
de Febrero de! 2012 bajo NIIF.
Los valores nomínales han sido corregidos
mediante la inflación para hacer comparables las
cifras histórica?, en el tiempo.
Los flujos depurados de cada ejercicio se la lia
analizado en términos reales, corregidos por la tasa
de inflación de cada período anual mencionado
ademas del corte interno a Febrero del 2012.
Se han obtenido las rentabilidades de cada periodo,
al contrastar los flujos depurados bajo NEC y bajo
MIFF de acuerdo al caso, con los activos
productivos ajustados de t:ada peí ¡ocio
Considerando la norma contable respectiva.
Con el flujo clepurado obtenido como promedio
simple entre los flujos NEC y N11F, se estableció la
cantidad de recursos que la empresa tiene
capacidad de generar dado su nivel de activos
productivos.
Los pasivos con costo reportados por el emisor a
Febrero de! 2012 son utilizados ai costo vigente,
permitiendo inferir las necesidades de liquidez
pai-a cubrir los gastos financieros. Los pasivos con
costo del emisor corresponden sólo a la emisión de
obligaciones
Estos dos últimos, valores sirven partí, encontrar la
holgura de pago histórica a! igual que el plazo
requerido para amortizar el total de pasivos con
costo.
Para e\r Id capacidad de pago iuíum de la
empresa se lia construido un modelo que
comprende un horizonte de 10 semestres el t .ual
incluye el tiempo cíe vigencia de !a emisión objeta
cié estudio.
Los ingresos proyectados corresponden a los
obtenidos por el (.'misar, oí igiiiiidos por la
distribución y venta de artefactos eléctricos para o!
hogar.
Las lasas de crecimiento empleadas en el modelo
provecía do derivan de la observación do la
evolución del crecimiento histórico del emisor y del
crecimiento del setlor relacionado con el
evidenciado en el PIB.
La estructura de costos y gastos operacionales
empleada, parte de la observada en el emisor para
el cierre ciel 21111 con bast.' en e! análisis de su
Comportamiento respecto cíe los ingresos.
Las holguras de pago encontradas pard cada
periodo se u t i f i s v í n para en promedio encontrar la
capacidad de pago proyectada del emisor.
El modelo base es .1 leda tío en las prim ¡pales
variables do ingreso y egreso para estudiar la
variabilidad tic la holgura de base a n l e la
ocurrencia de eventos adversos a las normales
condiciones del negocio.

Indicadores Adicionales*

2.3.1 Resultados, Rentabilidad y Eficiencia
AI 31 de diciembre del 2011, ALMACENES LA
GAÍNÍGA R.C.A S.A., generó ingresos relacionados con
su actividad por USS174.2 millones, evidenciando un
importante incremento de 20.68% respecto al año
anterior (2010: US$111.3 millones), man teniendo el
comportamiento ascendente cíe ¡as ventas de! emisor,
A Febrero del 2012 las ventas del emisor ascienden a
US$22.ó8 millones, siendo importante indicar que los
picos en las ventas se registran en los meses de mayo-
junio y diciembre.

El costo de venias registró US$134 millones al cierre
del 2011, íncrementéndase en un 14.04% respecto al
año anterior, no obstante su absorción sobre ventas es
inferior al observado el año ¿interior (2010: 82%; 2011:
77%), evidenciando que el emisor luí logrado menores
costos en sus artículos do línea blanca y café,
permitiéndole alcanzar un mejor margen bruto.

Luego de deducir el costo de ventas se generó muí
ulil idad b r u t a de LSHvi9.2 mil lones en e¡ 2ÜU9-, que
equivale .1 un margen del 22.55% (2010: 18.05%),
evidenciándose en el ¡M\\ÍÍCO previo márgenes brutos
creciente;; dado que la curva de* ingresos ¡¡ene una
pendiente más elevada que Iii ile coslos. Ello es
coherente con las economías de escala que adquiere
por su tamaño a más cíe las gestiones mili^ida por la
empresa para reducir sus costos.

Los gustos administrativos y de venias registran
US$48.2 millones <il cierre del 2011 (2010: US$35.23
millones), lo cual determina una percuda operativo de
US$8,ub mil (2010: USS9.17 millones) - sifciación que se
presenta generalmente en las empresas que participan
en el sector - misma que se reduce respecto al período

l.;i> c i I ras ;ii ticrri; ik'l 2lH I .su ciicucnlran do ¡iciiaxiii n !;is
Norniiis Intcmacionulefi du Inluimacion Financiera, mis mus iius: put
LI! periodo de revisión no habían sidn iiuJiliiíhis. por lo quo ¡unirían
surgir diferencias al momcnio de propon tarso los Eistüdos

- Mnyo 2012 5

Cilla. Kennedy Norte, Av. \ l iyut-l II. Alcív;ir 1/11 y ,\v. Víctor II, Sirourct " ICtlifícic* Torros dtl Norte, Torre "B", íílit. I'i.sí). O f t e i i n i 605
Tclf.: (593-4) 268705-4 - 2687055 - 26S705Í. - Kax: 2687057 • ilinnü: honiphrcyi@teIrDnet.nei • www.erh.com.fc
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o. CERTIROOqje 3] proseóle

anterior, y se constituye en la segunda más baja
registrada desde el 2006, comportamiento que se
observa en el siguiente gráfico:

30,0% - fe».
*̂~^=*=zr*-̂ 5

^^"™~~~*:~--~^~- — *
*c~~~ ~

* — Mg. Ventas — m — Gtos Op. Vs. Vtas

. — Mg. Operativo

Es imporlante indicar que adicional a los ingresos por

ventas que percibe el emisor, recibo además Otros
ingresos originados por e! f inanciamicnto directo que

otorga a los clientes para la adquisición de los
productos vendidos, los cuales ¿il 201 1 registraron
US.S29.00 millones (20'10: USS22.80 millones).

Luego del registro cíe otros ingresos y gastos
financieros, el emisor obtiene una util idad antes de
impuestos y pago de empleados de USS14.9 millones.
Una vez: deducido estos dos últimos rubros generó una
ut i l idad neí¿H de US$9.23 millones, rubro muy superior
a ¡a del año previo (2010: USS4.4 millones).

í..o anterior determinó que la rentabilidad <_le los

activos se incrementara de 7.69% en el 20IU a 15.1 1%
t-n el 2010, i.on lo cual retoma el comportamiento
creciente registrado en años previos, con excepción del

oslen Lulo en el 2010, resultados que se obtuvo de
controntar el I k i j O depurado del emisor de

aproximad a mente US$19.33 con el nivel de activos de
LISS127.96 millones, siendo importante indicar que el
crecimiento de los activos se lia reflejado en la

generación de sus flujos. De igual forma, el patrimonio
evidencia un incremento pasando de 67.8% en oí 2010
a 79.92% en el 201 1.

• Rentabilidad_dcp. sobre Actiyo;¡_

Runtübilidnd dep. sobro Patrimonio

Tf, con

AB. BETfTTTOrr-YO INSUASTI
.;„;.'-•'""' Dii'c-Cíorii cJ¿ /-uioriz^ción y KygisIrO

2.3.2 Endeudamiento patrimonial y estructura
financiera

A diciembre del 201L los activos totales de
ALMACENES LA GANGA K.C.A S.A. Ascendieron a
USS 127.9 millones, evidenciando una reducción
respecto al año anterior (USS131.7 millones) y una
desaceleración en el crecimiento histórico,
decrecimiento producto de menores niveles de
efectivo.

Los activos corrientes fueron de US$125.3 millones
(2010: USS129.1 millones) y representan el 97.73% de
los activos totales a dicha fecha; lo cual es acórele al
tipo de empresa y segmento en el c¡ue participa el

emisor. Las principales variaciones son producto de: a)
La reducción del disponible; y b) El incremento del
inventario y otros activos corrientes.

Las cuentas por cobrar clientes representan oí 65,95%
del total de activos, y ascendieron a U5S84.48 millones
(2010: US$89.36 millones), evidenciando una tendencia

creciente durante el periodo histórico analizado, el
cual se explica por el incremento en las ventas del
emisor, mayores almacenes en el país y mayores

plazos de crédito (de 12 meses se amplió a ¡5 meses y

finalmente a 18 meses). Al cierre del 2011 se observa
una rotación más lenta cié 177 clias, que a pesar de ser
más ágil que el ¿iño anterior (226 dias) se encuentra
sobre el promedio histórico. La caí lera mocosa
representó el 10.3% (USS9.2 millones) de la cartera

L o f a l (.sin la provisión por cuentas incobrables), efe la
cual el 61.9% registra una mora de más cíe ISO días,
cabe indicar que se observa un comportamiento
decreciente en el porcentaje de morosidad do la cartera
que maneja el emisor.

í;.l stock de existencias iv^istró US$24.4 rmlloni's (2010:
USS 17.75 millones) v representa i'l 19.09'';, ,] t> los

activos totales, ion una rotación de 51 dias (2010: 45

días), y se conforma principalmente de mercaderil» en
consignación, lo cual forma parle di' las políticas de
inventarios que lit-jv el omisoí a l i n de mantener
adecuados niveles cíe mercadería en su bodega
prim ¡pal y c'n sus. punios de venUi.

Los activos fijos registraron US$2.26 millones
incrementándose respecto al año anterior (2010: 1.73

millones) producid de las adiciones principalmente en
equipos Lie cómputo.

El tolal de ID;, ac t ivos se linanció en un 19% con
ivcursos propios y en un S I % con recursos de terceros.

A diciembre del 201 1, los pasivos totales del emisor se
reducen en ui\, carranclo en US$103.77 millones

Cdla. Kennedy ¡Noru-, Av. ¡Mi(!url I I . ARivaí- s/n y Av. Vk-Hir 11. Sicouri'I • l-.clilu-io l'o.-n-s i l r l Norte,Torre "B", 6(O. l'iso. Olli-irui 605
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(2010: US$116.79 millones); el 60% de los mencionados
pasivos son de corto plazo (principalmente
proveedores) y un 40% de largo plazo.

Las obligaciones con proveedores, principal rubro de
los exigibles, se reduce en un 31.89% respecto al
periodo anterior (2011: USS33.05 millones, 21)10:
US$48.52 millones), y presentan una rotación de 89
días aproximadamente {2010: 150 días).

Las obligaciones con bancos (corto y largo plazo)
ascienden a US$30.29 millones (2010: US$24.89
millones), de los cuales US$18.62 millones son de corto
plazo y corresponden a operaciones instrumentadas
mediante cartas de crédito. Es importante indicar que a
inicios del 2011 el emisor participó en el mercado de
valores con una "Primera Emisión de Obligaciones por
un monto de UBS15 millones, por lo cual incide en un
incremento en los pasivos de largo plazo.

Los otros pasivos no corrientes ascienden a US$29.88
millones (2008: USS37.28 miñones), que incluyen
pasivos diferidos, planes acumulativos, provisiones
por garantías extendidas, entre otros. Los pasivos
diferidos (USSJ7.22 millones) incluyen pr incipalmente
los intereses por las ventas a crédito con la Tarjeta La
Ganga y la cartera re fin anclada. Los Planes
Acumulados (USS5.16 ¡iiillones), corresponden al
registro del payo anticipado de los clientes por la
mercadería que desean adquir i r . Las provisiones por
garantía extendida (USS3.53 millones), corresponden a
las provisiones por las garantía que otorga l<i empresa
a partir de la fecha en que concluye la garantía de
marca.

Finalmente, el Patr imonio m'to del emisor se
incrementó en u n 61.79%, pasando do US$14.9
miliones en el ano 2010 a USS24.I9 mi l lones c-n el 201 1.
III capital soi ¡<il del emisor representa .'I 3.13% di' tos
recursos patrimoniales y ti se ¡ende £i US$4.00 millones
(2010; USS2.5 millones).

Al cierre cíe diciembre del 2011 podemos observar que
el emisor mantiene un comportamiento adecuado
respecto a las obligaciones con los acreedores. A pesar
de! incremento de sus obligaciones de largo plazo
producto de lii emisión de obligaciones, tjl emisor

. TAÍ.-l^O IN

.man turne un nivel de pasivos de corto plazo
importante acorde al giro del negocio ) al crecimiento
demostrado. Por su parle los pasivos de largo plazo,
además de la emisión de obligaciones, se compone de
pasivos diferidos.

2.3.3 Situación de Liquidez
La empresa evidencia holgados índices de liquidez,
incluso ai'm luego de descontar sus inventarios, al
registrar un ratio de liquidez de 2.01 (2010: 1.95) y de
prueba acida de 1.68, producto del nivel de cartera que
mantiene el emisor, realizable acorde a los plazos
otorgados por ¡a compañía.

SU f Ü TI

ctda

2.3.4 índice de Cobertura Histórica
A diciembre del 201 1, el emisor registró un indico de
cobertura f inanciara de 7.20 veces (6.42 veces a
diciembre del 2010), lo que evidencia que el emisor
tiene capacidad p^ra c u b r i r sus gíistos financieros a
partir ciel f l u j o depurado del ejercicio económico.

Luego del j iu i l i s i s tic los
et i ciencia, rentabi l i t lc id \o elementos

Ponderando los 1 «clore
L t i ü f i c t t ti los Indicadores Adicionales como Posilivos.
(Ver Am-'\ 5).

2.4 Asignación de la Categoría Básica Corregida
111 índice de cobertura proyectada promedio de 11.24
obtenido a partir di' los oslados financieros
proyectados, el cual sumado a ios resultados positivos
que muestran los indicadores financieros adicionales,
determina que se mantenga la calif icación inicia]
asignada en:

Categoría Básica Corregida

Segunda Emisión de ObligBC'ones

Celia. Kennedy Nurtc. Av. Miguel I I . Altívni - s/n y ,\v, Vítror II. Sicmirel • I'Ulificio Torres del INnrtr, ¡orre "K", (>«>. 1'iso. Oficina 605
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3 Capacidad de pago esperada
3.1 Posición Competitiva
ALMACENES LA GANGA R.C.A S.A-, fu o constituida
el !7 de Mayo de 1983 y tiene por objeto social efectuar
ul por mayor y por menor la importación.. venta y
distribución de artículos electrodomésticos, de bazar y
ferretería, pudiendo establecer pura elios almacenes,
agencias y representaciones, pudiendo además actuar
como comisionista. La compañía podrá dedicarse
también a importar, comprar, vender, o arrendar
vehículos, motocicletas y bicicletas cié todo tipo: así
como también está facultada para dedicarse a la
compra, venta, importación, exportación,
representación, desarrollo, consignación, distribución,
fabricación, producción, transformación de lodo tipo
de productos y bienes de objeto licito, especuilmcníe
productos relacionados con la industria de la
informática y comunicación, incluida su maquinarla,
partes y piezas y repuestos en general.

La empresa inauguró su primer almacén en la ciudad
de Guayaqui l en el local situado en la Calle Malecón
iNJo.2207-2208 y callejón Gutiérrez. F.n sus inicios.
Almacenes La Ganga vendía al contado y con plazos
hasta 15 días, a sub-d ¡atribuido res de I,a Bahía, de
Guayaquil. LÍI adquisición de electrodomésticos era
local, y se componía de la siguiente manera: 70% Línea
Blanca (Durex), 25% Linea Café (Icesa), 5 % Cilindros
para ¡>as y oíros (Varios Proveedores).

En 1987, con el proposito de incrementar las ventas a
sub~ciislribuidores, se contrata ,i un equipo de
vendedores para trabajar ci n ive l nacional,
ALMAC^NTS LA GANGA R.C.A S.A. se t.(invierte ai¡
en uno de k>i> primeros distribuidores de f a marca
Durex.

A partir de 1992, Almacenes La Ganga empieza a
realizar sus propias importaciones desde Mía mí, 1 kmg
Kcing y Panamá. Con ello se incrementan \e \ i n < u i
los inventarios de grandes marcas: Sonv, I ,G,
Panasonie, Aiiv'a, Ostei, Samsung, Piom'ei y Ph i l l ips

Impulsada por el comporta miento del meri.,ulo, la
empresa inicia la apertura cíe su cadena de Almacenes
La Ganga en diferentes ciudades del País. A Díc, 201 1
hay [82 tiendas a nivel nacional, divididas en 15 i
locales y 31 almacenes de puerteo. En la zona costa
cuenlcí con almacenes en las provincias de Guayas, Los
Ríos, lil Oro, M.-mabí, S,mt,i l - ' l i - n n \ Esmeraldas;
mientras que en la sierra I i ene plazas en Pichincha,
Tungurahua, Imhabura, Cnrrlii, Chim borato,
Cotopaxi, Sanio Domingo, Bolívar, Cafuir, !,oja, A/.LUW,
y en la región Oriental. LLI gestión de los mismos está
segmentada en dos regiones: Costa y bierr¿i, ;IM como

íU^a cor,;orm¡dJdconc)n or¡2odo

ius conf e n d e n g c;c Coir.po

mbién está proyectado incorporar 9 almacenes a la
d de ventas (5 en la Costa y 4 en !a Sierra)

Para las ventas al puerteo cuenta con uri equipo de
vendedores "Puerta a Puerta", que visitan las
comunidades y barrios ofreciendo los productos vía
catálogos. Ksto les ha permitido posicionarse en
sectores o localidades que por número de habitantes
pueden ser consideradas pequeños pero que han
demostrado ser un aporte al rubro consolidado de sus
ventas y, adicionalmente, al ser los primeros en llegar
a estos mercados y facilitar el proceso de compra en
dichos sectores, se construyen barreras de mercado
que hace difícil que la competencia entre.

Para la distribución a nivel nacional y regional de sus
productos la empresa concentra su mercadería en dos
bodegas principales en Guayaquil y Quito, desde
donde atiende sus necesidades logísticas con una flota
de 10 camiones para la costa y 10 camiones para la
Sierra.

A la presente fecha, comercializa marcas locales: Mabe,
Durex, I nd u rama, Whirlpool, Ecasa, Electrolux, Porta
(celulares), Black & Decker, y Suzíiki; y marcas
importadas: LG, Samsung, y Sony (importadas desde
Panamá, Korea, USA y Japón). A Febrero del 2012
dentro de sus principales proveedores se encuentran
1NDUGLOB, MABE ECUADOR S.A., CONECEL S.A.,
TEKÓCSA S. \._ OTKCEL S. A., enlre otros

De acuerdo al emisor, dentro de sus principales
i -om pe t ¡dores se encuentran Compañía General cíe
Comercio v Mandato S.A., Créditos Económicos,
Artefacto, Orvc 1 !oi>,n-, (riher, Almacenes japón y
Miircimex. E] segmento de clientes hacia el cual apunta
el emisor i-s Medio Bajo y Bajo.

Kl emisor opera en el sector de comercio al por mayor
y menor, t ' l < n.il ha evidenciado ser uno Je los más
importantes en la economía. Ademiis dentro del
SLibseclor de eleí trodoméslicos, ía empresa ha
mostrado .ser una Je las líderes. Su crecimiento
promedio de venl.is en los últimos 5 años ha sido de
un 21%. Durante el 2CXJ9 fue una de las pocas empresas
que no t u v o d isminución en su facturación al registrar
un crecimiento del 7.94"ú.

La estrategia de desarrollo de Almacenes La Ganga ha
estado enfocada al creí ¡miento regional con nuevos
puntos de distribución, fideh/.ación de clientes con la
emisión de la tarjeta GengaCard, continuando con la
apertura de puntos de venl.1 ¿i n ivel nacional. La
f órlale/..! de su estratogia descansa en la apertura de
nuevos locales y el financia miento directo hasta 18
meses que ofrece a sus clientes. Adiciona I Diente, ha
fortalecido su linea de productos y ha ampliado sus

CílEsi. Kcimctlv Norte, A v. Mi^uol II. Ak-ívar !•/« y A\  Vicloi- 11. Sk-oiirt-l • Utl if i r io lorri's del Norte, Torre "!!", filo, l'isfi. Ollcinsí
'l'elf.: (503-4) 2687054 - 26S7055 - 2dS7«5<.- l-':ix: 2dS7()?7 • Krriuil: humphi-cysWtHcOiict.tu-t • "'» »•.ti-li.f(nii.M
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V

mecanismos de venta aceptando ventas en efectivo,
tarjetas cié crédito y crédito diroclo en los plazos ya
indicados.

Corno limitante de! crecimiento y dcsarroilo del
emisor, cabe indicar que adenitis de verse afectada por
el deterioro de la economía y su impacto en el
consumo de los hogares, al comercializar productos de
consumo importados, es vulnerable a medidas
encaminadas a controlar el comercio exterior.

Los resultados obtenidos del análisis de tas variables,
permiten clasificar a la posición de ALMACENES LA
GANGA R.C.A S.A. como de CLASE - 1, lo que indica
que la empresa no muestra evidencias que su posición
relativa dentro de su industria afecte su rapacidad de
pago. (Ver Anexo 5).

3.2 Administración y Propiedad
La resolución CNV-008-2006 expedida por el Consejo
Nacional de Valores en el mes de noviembre del año
2ÜO6 y publicada en «I registro oficial de marzo de
2007, en los artículos 18 y 19; indica que, la Calificación
de riesgo, requiere tina evaluación de la empresa en
relación a los niveles cíe ciertos indicadores específicos
y a la situación de sus riesgos o pera cío na les,
tecnológicos, de reputación y legales. A continuación
se presenta un detalle de los factores de riesgo que
determinan los parámetros de la valoración que
permiten calificar a los factores de riesgo o pera rio na I y
los principales índices cíe la adecuada ddmin i f i t r a c ión
de la entidad:

3.2.1 Procesos Internos
i n emprest» manl iene un adecuado sifitenia de
adminisí iVición de los pimvsos, que permite a I,i
empresa ccmL.ir con estándares di- c.ilidad en MIS
procedí míenlos esenciales que están en el ¡recia relación
con el f ipo de negocic).

171 emisor c u m p l e con los controles de cal idad de -sus
procesos, que van desde Li venta del producto hasta su
respectiva cobranza. K| departamento de i rédito y
cobranzas realiza procedimientos de evaluación de
clientes, seguimiento de la car lera colocada y
recuperación de la carlera vencida.

En cuanto a la logística y distribución, el inventario se
centra I [ya en sus bodegas centrales, las cuales
abastecen de. acuerdo a los requerimientos a la red de
nlmacenes del emisor ci fin dr que no exisla
desabastecimiento en los mismos.

3.2.2 Gobierno Corporativo
Lii eslructtiríi orgíinilativa y su gestión funcional se ha
esta Mecido cíe £u uerdo al desarrollo de las actividades
del negocio, sus requerí míenlos estraiégieos y los
objetivos empresariales. I ,a os truc turo arganÍ2£»CÍOlT«I

<-u.,.-uíütííjJUüon el uulonzodo

-s con

ca-Hrotf-'Z

s e-cric u entra segmentada en Zona Cosía y Zona Sierra,
teniendo una mayor distribución en ia zona costa. Su
plana de empleados se encuentra dividida en las
siguientes áreas: Operaciones, Ventas, Administración,
Recursos Humanos, Sistemas, Auditoría Interna,
Créditos y Cobranzas, Mercadeo, Contabilidad,
Bodega y Logística, y Sistemas, las cuales se reportan a
Gerencia genera!, quien ¡i su vez se debe u la
Presidencia ejecutiva.

La organización mantiene un nivel ejecutivo
debidamente calificado, con experiencia en sus
funciones y con las responsabilidades asignadas, con
una permanencia reíaliv,míenle larga en funciones en
la empresa. Todos los funcionarios vienen colaborando
con la empresa desde hace algunos años, varios de
ellos promovidos a sus posiciones actuales por su
desempeño.

Las actividades de Ui firma obedecen a una clara
planificación. No hay indicios de que ¡as relaciones
Iliberales puedan ser fuente de problemas en el futuro.

Ejecutivos de la empresa:

Nombre
Oírlos Edujrdii Circuí F nemes

Leticia M.ici.is ííaní Invino

Ánjv'l León Plav.a

Carlos García Baquorizo
G i l l v r i o Gutierre/ . Tni]i l lo
Hollar KKVÍII Bovbur

Cargo
Prosiderite
Gerente Gcriural
Di roe Li ir l-'in.iiii'K'i'n

Gereníe L\¡- Opciacú
Cii-ronte ili.1 Vi-nt,is

CerL'iiti.1 '\dniiiiislr.i

nos

ivo

3.2.3 Tecnología de la Información
De acuerdo a las características y las line;is de negocio
con las que cuenta el emisor, los sislemas ile
información a nivel operativo se considercm adecuados
en l¡i operación clel negocio.

icrosoft Windows Servcr 2008 y
003, las estaciones con Microsoft Windows xp y Vista,
los servidores virtualidades con Vmwtirc. bil svvilch

ore utilizado es Cisco 3Com Dlink.
y os se rvores v r u a d a e s con
core utilizado es Cisco, 3Com, Dlink

El emisor ha desarrollado un 1IRP propio, con módulos
o componentes funcionales: ventas, bodega, cobranzas,
crécliio, compras, y recursos humanos. Ademas ha
desarrollado un Sistema de gestión gerencia 1, y un
CRM.

A l MACENES LA G A N G A K.C.A S.A. - Mayo 2012 9
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El Emisor cuenta con confióles básicos para la
administración de eventos inesperados de tecnología y
seguridad de información, con lo cual efectúa el
resguardo de archivos y programas esenciales con
regularidad diaria, semana) y mensual en discos y en
cinta, tanto en costa como en sierra.

3.2.4 Hventos Externos
La empresa mantiene y evalúa en forma constante los
avances de las estrategias, actividades y procesos del
giro del negocio, y cumplimiento de los objetivos
operativos y de negocios establecidos, lo cual le
permite reconocer eventos críticos que puedan afectar
t-1 giro normal de sus operaciones.

3.2.5 Estructura Accionaria!
De acLierclo a la información proporcionada por el
Emisor; el capit.il social asdcnde a US?. 4,000,000
incrementándose en USS1,500,000 respecto al 2010
producto de la capitalización de resultados anteriores,
y está representado por 4,000,000 de acciones
ordiniin<l¡- y nominativas de un valor nominal de USS1
cada una. S u a ce i on J r i jd o su e ncu e mra conformado:

El emisor- tiene participación en e! capital de las
empresas Asantecorp S.A. (empresa que comercializa
productos de «segunda mano) y de Inf ini t i Serví S.A.
(almacén ubicado en un Centro Comercial) en un
99.47% y 99.84%, respectivamente.

La política de dividendos del emisor es mantenerlos
como utilidades acumuladas para no afectar al capital
cíe trabajo de la empresa.

3.2.6 Riesgo legal
A la fecha del presente informa no se conocen riesgos
legales inherentes a la organización ni a su gestión de
negocios.

3.2.7 Riesgo do Reputación
Se considera que ALMACENES LA GANGA R.C.A.
5.A., mantiene urt adecuado cumplimiento de las
obligaciones, financieras n in fecha del presente
informe. Ademas, el nivel de apalanca miento de la
empresa con instituciones financieras locales es
razonable; no se ha informado a la Calificadora ni se
han identificado eventos negativos internos o externos
que puedan afectar en el corto o mediano plazo la
reputación comercial o financiera de la empresa,

Pur lo expuesto el emisor evienía con fortalezas ante
sus competidores internos y externos, lo cual permite
clasificarla en CLASE - 1, lo que indica que la empresa

no mueslra evidencias que su administración o
características de su propiedad afecten su capacidad
de pago. (Ver anexo 6).

3.3 Calificación de la Capacidad de Pago
Esperada

Dado que la posición do la empresa en su industria y
las características de la administración y propiedad no
constituyen un factor de riesgo para la solvencia del
emisor, se mantiene la Categoría Básica Corregida:

Capacidad de Pago Esperada

4 Calificación Preliminar
4.1 Análisis de Seiisibiiid.ui: Eventos
Los eventos desfavorables incluidos en el Análisis de
Sensibilidad y sus respectivas fluctuaciones para el
cálculo de la cobertura histórica y proyectada se
presentan a continuación:

Sobro la base de los criterios y supuestos mencionados,
se obtuvieron las siguientes calificaciones (Ver Anexos
7 y 3):

Cobertura histórica
Riesgo de la Industria:
Categoría liasica de Riesgo
Cobertura financiera proyectada:
Categoría Básica Corregida
Posición Empresa en la industria:
Administración y Propiedad:
Capacidad de pago esperada:
Sensibilización escenario 1:
Sensibilización escenario 2
Calificación Preliminar:

4.2
1 Con IMSB en la CulH-rtura de ü.istui Fin,

Asignación de la Calificación Prcli

La Calificación preliminar corresponde al análisis de la
capacidad de p'ijjo esperada en escenarios
desfavorables e independientes, los cuales dieron
como resultado que no difieren en ningún caso más de
una Cfttegorla de la encontrada en el análisis base, por
los factores anteriormente espuestos se otorga a la
emisión de ALMACENES LA GANGA R.C.A S.A. la
Calificación Preliminar de "AA+".

V

rVfiFIOQ que 3l préseme ejemplar
eoi'ijomi¡dJci_cpfi oí ti u lanzado

con
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5 Calificación Fin.il

1,1 Garantías y Resguardos

Conforme a lo señalado a menormente, la omisión :¡o
encuentra dentro di-1 monto máximo ti emitir,
cumpliendo con lo determinado por ia Codificación cíe
Resoluciones del Consejo Nacional de Valores. La
i'misión cuenta además de resguardos udicioiii.iles a los
de ley.

Dada la información mencionada, los miembros del
Comité de Calificación caloro riwm do "suficientes" la
garantía giíneral y los resguardos de ley y voluntarios
del t i lu lo valor o líjelo dc> c.ilificacióii.

1.2 Calificación final

Luí'p.o dí'i análisis ile los f ai- U) res ru i in t ilativos y
cuali iutivos que ini itli'ii sobre la capacidad de pago del
emisor, sumado a la evaluarían de las características
propias del instrumento, considerando que los
resguardos del instrumento contribuyen a reducir la
posibilidad de un atraso 011 el pago de las cuntas, que1

unido a Id seriedad y experiencia del emisor
determinan que el Comité de Ctilificack'm se pronuncia
por asignar a la Segunda Kmisión de obligaciones de
ALMACENES I..A GANGA R.C.A S.A. por hasta
US$15 m¡IJon¡ 's<«. "AAA-".

Declaración Líe Independencia

\ ni !ii <-¡tlifiauk>ni tic ritman, ni im, nríiiiinn'lrinli'if:,.

iiiii-iul'nv <!>•! i ' [uu í í f i/,' Ciilififiictñti, riiiph-iniív fu <•! nnil'iiL>
/V't>ti-:-it»Htl. >/i I,':, i:,'CÍt>l<l:-iiln, SC 1-ln-tli'lllHIII Í I f L ' l / f M » , ' í !
iiiu^niiii i1r !,i-. ,;ui--íi!i-: f»'ft>i£tn:; ,'j¡ /¡i-. lilritili-:¡ ,lfl

Aih'ni,!*, ,,il>,- ih-fliicur <iit,- 1,1 L-tiiitlt-m-u»! t'lci^iiila ¡vr l,i
Cillifii'iiiiíini ,i In St'gitnila f'.niirtitin ,!,• I )bli<ttifiont>¡- i/:1

ALMACENES I A GANGA K.^.A >./\ ',n> mifilñ-.i
rrcontfntiarión /'¡mi titni/inu; ¡'i'tuli'i t > iiiniili'iK'r 1111 t<¡¡!,'i,
ni ii}¡t'ln.'it una giii-uitlm tlf fni^o dttí nutnw, ni fulnhihilnil il,
:-•!' i'n-i f i > , tnrtí nmi i-i'illiiiiciün iinfin' i'l >-it"-^i' ni;*ti/iti->i>tlti ni

*. Filar l 'anchana Ch.
Gerente Gem-i ai
Mayo 2012

.,. <,,!lht;^''l""''l>' ^'"''^ Av' (Vl i« l l lH "• AU-ivar s/ti y Av, v¡o(«i- II. Si
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CALIFICADOR I>E J«BSC4>HÜMPHKlyS S-AI

ALMACENES LA GANGA K.C.A. S.A.

MATRIZ DE EVALUACIÓN DE RIESGO DE LA INDUSTRIA

mey/i;
ANEXO 2

Antigüedad do 1¿1 ind usina
Di versificación c!<? producios

Cobertura df? venias
CrermJitnío absoluto do venias
Número de empresas del sector

ibilidad ¿míe cambios
Tipo de cambio: Origen di.' MP
Precios Relativos
Tasn tie Inlercs
Nivel íía Re mu aeración os
Crecimiento Pili sectorial

Políticas Económicas
Rapidez Ajuste Cowporl. de \<i

Análisis de la naturaleza e intensidad
competencia . . . . . . . .

LocaÜ^.iitión de Ui Cumpetcncia
Intensidad de la Competencia
Fnctort's doterminantcs

Exi stenc ja _de m c rcado s pote ni:i al es

Ubicación de la industria

Existencia de ciclos de la induslria
independientes deja economía global

Análisis de los Proveedores

Características Institucionales

l'otal Factor Ponderado

100,0%

100,0%;

100,0%

í 20%'

15%

10%

9,67%

7,50%

5,00%

5,00%

3,33%

16,00%

4,25%

Medio

Medio

Ba¡o

Alto

Bajo

Bajo

CALIFICACIÓN' nl.;. IU1.ÍSGO Oí; I.A INDUSTRIA: Medio

CERTIFICO que ®l présenla ejemplar

C (jarda conformidJCi con D! aul
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CALIFICADORA DE RIESGO nUMPUREYS S.A.
Fecha; may/12

ANEXO 4

ALMACENES LA GANGA R.C.A. S.A.

MATRIZ DE EVALUACIÓN DE INDICADORES ADICIONALES

3HP^^^'T vSbiffi&*fc^v <; ''• * '-̂ P1
Estabilidad Cobertura Financiera

Rentabilidad

Finjo de Caja

Calco de I-'iujos

Liquiden

Endeudamiento

Acceso al Crédito

ítems no Operacionales y Extraordinarios

Puntaje Total dü Factores

•-ÍAÍ Factor _-'-'
^¡^Sferado

12%

12%

1 2%

1 2%

12%

16%

"12,0%

6,0%

.• -%ia^iiiiiiii
s

CALIFICACIÓN L>fc INDICADORES ADICIÓNAI.FS: Positivos

^SS^-^AYOINSUAS
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i^CALIFICADORA DE RIESGO HtJMPHREYS S.A.

[•ocha: rnay/12

ANEXOS
ALMACENES KA GANGA K.C.A. S.A.

MATRIZ DE EVALUACIÓN POSICIÓN DE LA EMPRESA EN LA INDUSTRIA

Participación di> morcado

iíii'.s¡;(> de Sustitución

0,40

Oivorsificación Proveed

Eficioncia l'roductiva

Eetrategia de \i<.*ri-adi.)

Protección de Mütca

Total í-inprosa

CALIMCACIÓN Di; LA POSICIÓN DE l.A EMPRESA UN I..A INDUSTIÍIA:

v
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JCAXIFr&VDORA DE RIESGO HUMPIIREYS fCA.

muy/13

ANEXO 6
ALMACENES LA GANGA R.C.A. S.A.

MATRIZ DE EVALUACIÓN DE CARACTERÍSTICAS
DE LA ADMINISTRACIÓN Y PROPIEDAD

Política) Jr Cm-imirmí

Puntaje Toi.il En»prosa

,
V
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ANEXO 5

DI .toe!
ip¿on6

onb ooidfmao

ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS POR LOS
PERIODOS 2009, 2010 Y 2011 CON SUS RESPECTIVAS
NOTAS

H \ . <>'
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Almacenes la Ganga R.C.A. S, A.

Estados financieros al 31 de diciembre de 2011 yde2010

junto con el informe de los auditores independientes

Contenido

Inforrnn do lor; auditores indupuridiento

Estados financi

EisUido cíe situación financiera

Estados de resultados integrales

Estados de cambios en el patrimonio, neto

Estados <ie flujos de electivo

Notas a los oslados financiaros

iemp;or

/
INGtJASít-

L¡¿.> y ¡«cnsíro

\^
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CERTIFICO que 3! presente e;ernp¡ar
i¡¡j'jd con e¡ au! erizado

ijcr ¡a ¿aBafiflltfldentíiü CiG Ccnipcm

Informe de los auditores independientes

A la Junta General de Accionistas y miembros del Directorio:

Almacenes ¡a Ganga R.C.A. S. A.

Guayaquil. Moyo 23 del 2012.

Hemos auditado (os estados financiaros adjuntos de Almacenes la Ganga R.C.A. S. A. (una sociedad anónima

constituida en el Ecuador), que comprende el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2011 y los

correspondientes estados de resuftados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el año

terminado en esa fecha, y un resumen de las políticas contables significativas y otras notas explicativas.

La gerencia de la Compañía es responsable de la preparación y presentación razonable do ios estados

financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF). Esta responsabilidad

incluye- el diseño, ímplementación y mantenimiento de controles internos relevantes para la preparación y

presentación razonable de estados financieros que no contengan distorsiones importantes, debido a fraude o

error; selección y aplicación de políticas contables apropiadas; y. la determinación de estimaciones contables

razonables de acuerdo con las circunstancias.

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinión sobre estos estados financieros adjuntos, basados en

nuestra auditoria. Nuestra auditoría fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria, las

cuales requieren que cumplamos con requerimientos éticos, planifiquemos y realicemos una auditoria para

obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen distorsiones importantes.

Una auditoría comprende la ejecución de procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los saldos y

las revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio

del auditor, que incluye la evaluación del riesgo de que los estados financieros contengan distorsiones

importantes, debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluación de riesgo, el auditor toma en consideración los

controles internos relevantes de la Compañía, para la preparación y presentación razonable de los estados

financieros, con el fin de diseñar procedimientos de auditoría de acuerdo con las circunstancias, pero no con el

piopósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la Compañía Una auditoría tamoién

incluye la evaluación de si los principios de contabilidad aplicados son apropiados y si las estimaciones contable?

realizadas por la gerencia son razonables, así como una evaluación de la presentación general de los estados

financieros.

5. Consideramos que lo evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una

base para nuestra opinión calificada de auditoría.

Lomas de Urdesa, calle Cuatro Esquinas y la Quinta "C" * Condominio "Valle Jardín", Of. 103 P.A.
Telf,: 2388903 * Fax: 2.881312 ' Base Celular: 097375013

e-mail: consaudi__c_ltda@hotmail.com * consaudi@gye.satnet.net
Guayaquil - Ecuador
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OERTÍHGO que 3! presente ejemplar

guarda coniorrriiduci con el OLüorizodo

porJcj_Sttpertfrtiímttttetft-^Compafiicscon

en No,

ODneaudl

Informe de los auditores independientes (continuación)

e. bn nuestra opinión, los estados financieros mencionados en el párrafo 1 presentan razonablemente, en todos [os

aspectos importantes, la situación financiera de Almacenes la Ganga F.C.A. s. A. al 31 de diciembre de 2O11 y

20-10, y los resultados de sus operaciones, tos cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el año terminado

en esa fecha, de conformidad con ¡as Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF).

7. Como se menciona en la Nota 5, los estados financieros correspondientes al año terminado al 31 de diciembre de

2011 corresponden al primer paquete completo de estados financieros que la Compartía ha preparado aplicando

Normas Internacionales de .nformación Financiera (NNF). Con fines comparativos, dichos estados financieros

incluyen cifras correspondientes al año terminado al 31 de diciembre de 2010 y al 1 de enero de 2010 no

auditsdas bajo NMF. (as cuales han sido restablecidas siguiendo los procedimientos de NIIF 1. Los efectos de

primero adopción de NIIF al i de enero de 2O1O y del restablecimiento de las cifras de los estados financieros del

año terminado al 31 de diciembre de 2O10 se muestran en la Nota 5.

Consultores & Auditores
SG - RNAE - 2 No. 466

Guayaquil, Mayo 23 de 2012

Lomas de Urdesa, caile Cuatro Esquinas y la Quinta "C" * Condominio "Valle Jardín" Of 103 P A

Telf,: 2388903 * Fax: 2881312 * Base Celular: 097375013
e-mail: consaudi_c_ltda@hotma¡l.com * consaud¡(5>gye.satnet.net

Guayaquil - Ecuador

82



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

CEHTIFJCO q-.n 2¡ prsr.orilo e;ernp!ar

guardo conrqrrrnrjaa co~n oí n"'i ronzarlo

upcr intendencia de^Smpoñias con

Wiiuclón No.

"B . BETty
Directora de Autorizócíón y Registro

Almacenes la Ganga R.C.A. S. A.

Estado de situación financiera

Al 31 de dír.iiírnbro efe
Al 1 de

enero de

2010

Activos

Activo corriente:

Efectivo y equivalentes cíe efectivo

Cuentas ñor cobrar comerciales, neto

Cuenta;; por cobrar a partes relacionarías

Otras cuentas par cobrar

Impuestos por cobrai

Inventarios de mercaderías

Gastos pagados por Anticipados

Total activo corriente 125,311,243 . 129,191,170 94,461.18-1

Activo no corriente:

Propiedad, planta y equipos, neto

Inversiones en acciones

Activos por impuestos diferidos

Otros activos

Total activo no corriente

Total activos

-13

2,651,467 2,555,458

127,962,710 131,746,628 100,919,888

fg.'Aíigcl L.P¿n- Plaza
Director Financiero
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Almacenes la Ganga R.C.A. S. A.

Estado de situación financiera
Al 31 de diciembre de 201 1 y de- 2010 y al 1 de enero cíe 7010

Expresados tsn Dolares de E.U.A

Ñolas

Al 31 do diciembre de

2011 2010

A! 1 cíe enero

de 2010

Pasivo y patrimonio neto

Pasivo corriente:

Obligaciones financieras

Emisión de obligaciones, porción corriente

Acreedores comerciales y otras cucnlas por pagar

Pasivos acumulados

Impuestos por pagar

Total pasivo corriente

14

21

15

16

22(d)

13,709,903

2,725,523

34,601.690

6,251,317

2,680,873

64,969,30G

11,5-

3!

48,6:

4,11

1,8;

66,5-

392,936

53,110,849

Pasivo no corriente:

Accionistas 3 largo plazo

Provisiones por garantías extendidas

Ingresos diferidos

Ueuoa a largo plazo

Emisión de obligaciones

Obligaciones por beneficios post-empleo

Total pasivo no corriente

Total pasivos

Patrimonio neto:

Capiiai social

Reservas

Utilidades acumuladas

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

25

26

27

(o^ Ángel/Les'rr'Plaza
,'/ Di recto reinan ci ero

24,191.714 14,952,984

127,962,710 131,746,628

C P A, Tjló GaVcis'Gaicia
Contador General
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Almacenes la Ganga R.C.A. S. A

Ingresos por bienes y servicios-.

Costo y gastos

Costo de Ventas

GastOR de Ventas

Gaslos do Administración

Gasios Financieros

Amortización

Depreciación

Otros Egiesos

Ajustes Nlip

Total costos y gastos

Utilidad antes de provisión para participación a trabajadores

c impuesto a ¡a renta

Provisión para participación a trabajadores

Utilidad antes do provisión para impuesto a la ronta

Provisión para impuesto a la renta

Utilidad neta

Otros resultados integrales

Otros resultados integrales, neto de impuestos

Resultado integral cíe! año, nelo de impuestos

Utilidad neta por acción

29
30

3<n)

2011 2010

(188,355.234) (1 58,460,920 j'

14,902.756 5,734,394

12,G67,343

(3,428,613)

9,238,730 4,420,931

9,238,730 4,420.931

231 1.77

C P.A. Tito García García
Contador General
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guarda con.urrri'dju con c;i a;¡ ür;,?uüu

pcnj¿ í̂tiriTTlT7nüí̂ rTTi«J^mpGñî s con

l^oluciónNo. \ftVS )-—U\-0*-M

V^Z., /

Almacenes la Ganga R.C.A. S. A.

Estados de cambios en el patrimonio neto

Utilidades acumuladas

Saldos al 1 de enero do 2010

Mas (menos):

Ai ysie_de__p_r¡ nio ra. _a_d o pciórL;

Ajuste de inventario a su valor neto
de realización
Activo diferido, que no cumplen con
la definición de activos
Reconocimiento des beneficio a
empleados, jubilación patronal
Reconocimiento de beneficio a
empleados, bonificación por
desahucio
Ajuste de las inversiones al valor
patrimonial proporcional

Impuesto diferido

Reverso de ajustes NIIF 2009

Traspaso a utilidades

Utilidad neta

Saldos al 31 de Diciembre del 2010

Mas (monos):

Traspaso a Utilidades

Aumento de capital

Utilidad neta

Capital
social

2,500,000

2,500,000

Ajustes de
primera Utilidades Utüidnd del

Reservas adopción Acumuladas Ejercicio Tola I

551,720 (2,531,179) 5,069,792 4,712,061 10,302,394

(1,599,022)

(385,938}

(575,754)

(317,860)

(424,248)

130,528

99,131

551,720 (5,604,342) 9,781,853 7,723,753 14,952,984

Saldos al 31 de Diciembre doi 2011 4,000,000 551,720 (5,604.342) 16,005,606 9,238.730 24,191,714

Ing. Le\icia reacias Z?
Gerente Genernl

íi.eó'k.plaza
rectop-F [6a neis ro
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a con,uf;ii.í.l,ucun oí auiorizodo

ll
(.'•i '-ciji-cj d^ ^.uiL-riL^Lión y i.cnistro A;:; y-

Almacenes la Ganga R.C.A. S. A.

Estados de flujos de efectivo

Fluios do efectivo do actividades do operación:
Utilidad ¿antes fie impuesto s la reñía

Ajusles para conciliar la utilidad nata con el efectivo neto
Amortización
Depredación

Ajuste fie inversiones ,il valor patrimonial proporcional
Aiuctco NilF del ciño 2009

Cambios notos en activos V pasivos-

Disminucion (aumento) <;n cuentas por cotarnr comerciales, nolo

(Aumenlol disminución en cuunlüs per cobrar ¡i parlt-s relaciunndas
(Aumünlol disminución en oirán Cuentas oor cobrar

ÍAumenlol disminución en impuestos cor cobrar
(Aumento) en invnnlario:; de mercaderías

(Aumento) disminución en qsstos paqados ñor anticipado
(Aumento) en oíros nclivus

(Disminución) súmenlo en acreedores comerciales y otras cuentas oor paqar
Aumento (disminución) un pasivos acumulador;

Aumento en impuestos por r>aoar

Aumento en provisiones por poronlías cxtondidas
Aumento en innre&os diferidos

Aurnenlo en obligaciones por beneficios nost-empleo
lmriUüb>lo ¡i la renta paq;¡do

Efocti neto provisto por actividades do operación

riLijos do efectivo de actividades tic inversión:
Adiciones a propiedad, plañía v equipo

Disminución en obras en proceso

Efectivo noto utilizado en actividades de inversión

Flujo dn Efectivo on actividades cíe Rnanciamionto
Paqo a accionistas a larcio plazo

Fondos obtenidos por obliaaciones financieras

Paqo do la deuda s largo plar.o

Paao (fondos) de obligaciones con terceros

Efectivo Neto utilizado en actividades de Financíamicnto

Aumento neto on efectivo en caía y bancos y eq u iva lentes de efectivo
Efectivo en caía y bancos v eaurvaleme^ Ce efectivo

4,974,203

Í3.978,653)
(1,037,916)

480,153
(6.675.6Ü4)

(7.160)

f 1,873,253)

(14,032,6141
2.082.541

1 17.166

402.282
1,446,825

893,614

(2,695.875)

(4,193.760)

(1,171,003)

(25,312,653)

8,896,822

109,650

(193,434)

(3.698.738;

62.533

(130.879)

11,138,515

(507,385)

53.016

3.03S.93:

1,018,216

893.613

(1,818,210)

1.512.889

C P A TXo Gáfete García"
Contgpfór General

J,
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Tjuíi'jrj i:c;-,,unn:o.iü Cún t i l r,;.)";;¡-,20do

í'C-.r la SjifliciJiíwMíwwia-dñ^rnpañiLis con

ne¿?uc¡ón

Almacenes la Ganga R.C.A. S. A.

Notas a los estados financieros

Operaciones

Almacenes la Ganga R.C.A H. A. fue constituida el 17 de Mayo de 1953, medíante Resolución

de la Superintendencia de Compañías No. IG-RL-83-0633, con fecha 19 de Mayo de 1983.

La compañía procede a la transformación de compañía de responsabilidad limitada La Ganga

R C.A Cía. Ltda. en una sociedad anónima con la denominación de La Ganga R C A S A., y la

reforma integral del estatuto constante en ía referida escritura pública, aprobada medíanle

Resolución de la Superintendencia de Compañías No SC-IJ-DJCPTE-G-100007956. con fccna

17 de Noviembre de 2010.

La Compañía tiene por objeto dedicarse a la actividad de comprar en el mercEido nacional y

odranjero artículos para el hogar, para su comercialización mediante el sistema de ventas a

plazos al por menor, u otras actividades relacionadas con el objeto social de la compañía de

acuerdo a sus estatutos

6ases de presentación

Estos estados financieros se han elaborado de acuerdo con la Norma Internacional de

Información Financiera emitida por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB)

adoptadas para su utilización en Ecuador.

Responsabilidad de la información

La preparación de los estados fin.-ancieros de acuerdo con NUF, tuya responsabilidad os de los

Administradores de la Entidad, requiere efecluar ciertas estimaciones contables y cue la

administración ejerza su juicio al aplicar las políticas y normas contables de la sociedad.

Baso de medición

Los estados financieros se presentan en miles de dólares estadounidenses y se han preparado a

partir de los registros contables presentándose de acuerdo con las Normas Internacionales de

Información Financiera (NIIF)

De esta forma, los eslados financieros, rnueslran el patrimonio y ía situación financiera al cierre

del Ejercicio, asi como los resultados de las operaciones, los cambios en el patrimonio y de los

ílujos de efectivo consolidados que se han producido en la entidad en el ejercicio terminado al 31

de Diciembre de 2011
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Notas a los estados financiare

las Contables

Clasificación ció lúa j ic l tvoa y p.-i.sivos ivntrr? corriont-is y no corrienten.

En o! Estado i-iL- üituooon adjunto, loa achvos y pasivos B» ¿Innidcnn on función (Je.- «US

venciiTnontos oolru. cornonn-^. nqur-üo'i con vertcimionto igunl o inferior a doce moí,Oü, y

Pfopiodadfj.;, planta y oquipo

L«B pn-UdM da propiedades. p|íint;a y eqg,po 8a .niñón al co«tO m*noB k, dr-prccinc.on

firla y cu.-ilquior perdida por <J,-íteriQin dc.'l valor ;ir:umu(rid;i

Ir, dcprcci.-iorón se carga pnrn d^.lnbuir oí co:Mo do los aclivo-. mtfnos sus valor,

roalduolos n lo ial£)o do cu vida útil oBtimada. nFJlicando oí m.stodo Imeal. !-n

duprucia^uin do IÍIG propuidudú;;. planU y equipo E;o utilizan |a& finjuionles Uisas.

Vehículos

Equipos cío <:ompL.itnción

E-quipoc de oficina

Edificio*

Si exislo íMgün indicio ,ie qur. ao IIH producido un cambio r.iqniticativo «(, ta lii^-j d

doprucloclrtn. vida útil „ vslo, r^aldua! do un activo, ^o rwiw, la deprecación du oso acüv

de Forma prospoctiva pnro reflejar ¡ao nuevas oxpoctaüv/i^

(c) dítono ro riol valor do loe activo

En cod^ f^che B0br« la qu
Ba mforrna, ao r«v¡8«n las propi«d«aea. p,BntaS y oquipo

aclivor, intangible:^ e ¡nvora.ones en ni3Oci»daa par,-, dotormma, si «xiaton indicio, do que

esos activos hayan sufrido una pedida por deterioro d(¡ valor S, oxi»ton indicios do ur

posrblo deterioro del vnlo,. su estima y compara c, «mportB rocupornblc- do cuaiquier acllvo

afectado (o grupo de Hctivos rojacionados) con u u importo on lfbro=

la quo se inforrriH, se ovolúa s, oxiale clotcviofo d<-i

valor no iys inveníanos compaiando oí ,mporle en libro* de cadn partrda del inventario ,o

qrupo de partidas «Imitar») con Bl, precio ae venta m«no» loa cosros de terminación y

CERTIFICO que'

íf
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venta. Si una partida del inventario (o grupo de partidas similares) se ha deteriorado, se

reduce su importe en libros al precio de venta menos los costos de terminación y venta, y

se reconoce inmediatamente una pérdida por deterioro del valor en resultados

Si una pérdida por deterioro del valor revierte posteriormente, el importe en libros del

activo (o grupo de activos relacionados) se incrementa hasta la estimación revisada de su

vaíor recuperable (precio de venta menos costos rJe terminación y venta, en el caso de los

inventarios), sin superar el importe qus habría sido determinado si no se hubiera

reconocido ninguna perdida por deterioro de valor del activo (grupo de activos) en años

anteriores. Una reversión de una pérdida por deterioro de valor se reconoce

inmediatamente en resultados

(d) Inventarios de mercaderías

E! inventario esta constituido por la mercadería manlenida para ser vendida en el curso

normal de la operación y el inventario de consumo que esfá destinado para cubrir

gara mías propias (garantías extendidas) y garantías de proveedores. El inventario esta

valorizado a su costo promedio o al valor neto de realización, el que sea el menor

El costo de adquisición comprende el precio de compra, los aranceíes de importación, los

costos de transporte, el almacenamiento y otros directamente atribuidles a la adquisición

de los inventarios. Los descuentos comerciales, las rebajas y otras partidas similares son

deducidos para determinar el costo de adquisición.

(e) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

(i) Cuentas por cobrar clientes.

La mayoría de las ventas se realizan con condiciones de crédito normales

Son cuentas por cobrar generados por la propia empresa, que son clasificados come

activos financieros, y son registradas a su valor razonable que es el precio de contador o

valor nominal de la transferencia del bien o del servicio.

Los activos financieros a vencimiento se valoran a su costo amortizado reconociendo en

la cuenta de resulíados los intereses devengados en función de su tipo de interés efectivo

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los deudores

comerciales y otras cuentas por cobrar se revisan para determinar sí existe alguna

evidencia objetiva de que no vayan a ser recuperables. Si es asi, se reconoce

inmediatamente en resultados una pérdida por deterioro del valor

(¡i) Cuentas por cobrar tributarias.

Se registra el crédito tributario de IVA de acuerdo con las facturas expedidor, DOI

nuestros proveedores debidamente legalizadas y autorizadas por el Servicio d« Rentas

Internas, asi como también las retenciones efectuadas por nuestros clientes y e¡ Anticipo

del impuesto a la Renta correspondiente al periodo fiscal.

(iii) Otras Cuentas por cobrar.

Corresponde a préstamos y anticipos otorgados a los empleados, y a terceros

CCHTIFICO que si presento c;emp'ar
coníurrnil^jfT-csi^ül oulorizodo

por ¡a Superintendencia Ce Contamos con

^fríA-elrtt
¿Z-fZ. 2=>^

**

tí *••/:•'--.'/
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(f) Gastos Anticipados

Se registran todos los gastos recibidos por anticmado y que- aún no so ha devengado el

uso o t;l consumo do! mismo

(g) Efectivo y equivalentes ni efectivo

Píl efectivo y nquivnlwnles al efectivo incluyen oí efectivo en caja., bancos y olí;):;

inversiones a corto plazo do gran liquidez con un vencimiento original de lies meses o

menos y Ion sabH.;g¡i'o& bancarios si. y solo si. t.-l saldo nelo da la cuenta bancos es

deudor, caso contrario se reclasifica corno pasivo cío sobiegiro bancarioa

(h) Inversiones en acciones

gananci

conlables como

n do la inversión

ganancia o perdida y

reconocen como recuperació

misora de las accione;; I ¿i

se reconocen en los libras

inversión se ajusta, los dividendos recibidos se

(i) Acreedores comerciales

(i) Corto plazo: So registran todos los acreedores comerciales pendiente de pago y que

son obligaciones basadas en condiciones de crédito normales que no tienen

intereses.

(i¡) Largo plazo: Se registran todos los acreedores comerciales pendiente de- pago y que

son obligaciones basadas en condiciones de erudito a plazo, que tienen

inleroses y quo se haya firmado un titulo ejecutivo

(j) Gastos por prestamos

Todor, los costos por intereses se reconocen directamente al gasto salvo los casos que oí

activo sea cualificado sn contabilizará según el alcance de la NIC 23

(k) Sohrc-giros y préstamos batiCLirios

Se registran todas las acreencias con instituciones del sistema financiero y cuy.vi

obligación de pago sea menor a 36O días, asi como sus intereses devengados LOS.-.

gastos po'1 intereses se reconocen sobre la baoe del mótodo del interés efectivo y se

incluyen en los costos Financieros

-/ Obligaciones con bancos e instituciones financieras

Las obligaciones con bancos e instituciones financieras se reconocen, inicialmonte, por su

valor razonabie. netos de los costos en que so haya incurrido en tfi transacción

Posteriormente, se valorizan por su costo amortizado y cualquier diferencia enlro los

fondos obtenidos (netos do los costes necesarios para ;;u obtención) y oí valor de

reembolso, se reconoce en el Estado de Resultados durante la vida útil de lo deuda d<-

acuerdo al rnéloclo de la tasa efectiva

£v/

£5

®̂
=C

*5í-

•̂
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(I) liri puestos-

Impuesto n la renta corriente

Loa activos y pasivos tributarlos para el ejercicio actual y para ejercicios anteriores son

medidos al monto que se estima recuperar o pagar a las autoridades tribútanos. Ujs

tasas cíe impuesto a la nínta y regulaciones fiscales empleadas on el cálculo do dichos

importes son las que están vigentes a la fecha do cierre de cada ejercicio, siendo de un

24% para til año 2011 y de un 25% para el año 2010

impuesto a la renta diferido

fíl impuesto a la renta para los periodos futuros son reconocidos usando el método del

pasivo sobre las diferencias temporales entre la base tributaria y contable de los activos y

pasivos en la focha del estado de situación financiera.

Los activos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporales

deducidlos y por la compensación futura da créditos fiscales y pérdidas tributarias

amortiza bles, en la medida en que sea probable la disponibilidad de la utilidad tributaria

futura contra la;; cuales imputar esos créditos fiscales o pérdidas tributarias amortixabíes

El importo en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha del

«atada do situación financiera y so teduce en la medida en que ya no sea probable que

exista suficiente ganancia impositiva para permitir que se utilice la totalidad o una pnrte de

dichos activos Loa activos por impuesto diferido no reconocidos se reevalúan en cario

fecha del estado de situación financiera y se reconor.nn en la medida en que se ton im-

probable que JM utilidad tributaria futura permitan recuperar dichos activos

Los activos y pasivos poi impuesto diferido se .miden a las tasas impositivas que -se

cspeiíi sean de aplicación en el periodo en el que el Activo se realice o el pasivo so

cancele, de conformidad con las disposiciones legales vigentes

eontormidjü con el cu <,r,.
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El impuesto difendo relacionado con las partidas reconocidas fueía riel resultado se

reconoce fuera de <isíu I ;ir- pa¡tidas de impuesto difendo se reconocen en correlación

con U transacción subyacente, ya sea en el otro resultado integral o directamente* en col

patrimonio.

Los íictivos y pasivos por impuesto diferido He compensan si existe un derecho

lega I monte exigible de compensar [os activos impositivos corrientes contra los pasivos

impositivos corrientes, y 51 lor. impuestos diferidos se relacionan con la misma entidad

sujeta al impuesto y la misma autoridad tributai¡H

Impuesta sobre las ventas

Los ingresos de actividades ordinarias, los gastos y los activos se reconocen excluyendo

el importe de cualquier impuesto sobre las ventas, (ej. Impuesto al valor agregado)

Las cuentas por cobrar y por pagar que ya estén expresarlas incluyendo oí importe do

impuestos sobro las ventas

El importo noto del impuesto sobre las ventas quo se espera recuperar de. o qui>

corresponda pagar a la autoridad fiscal, se presenta como una cuenta por cobrar o una

cuenta por pagar en el eslado'de situación financiera, según corresponda.

(m) Obligaciones por beneficios post-enipleo-

La Compañía, según las layes laborales ecuatorianas, mantiene un plan do beneficios

definidos quo corresponde a un plan do jubilación patronal y desahucio, y se registran con

cargo a resultados del ejercicio y su pasivo représenla el valor presente de la obligación a

la fecha del oslado de situación financiera, que se determina anualmente con base a

estudios aduanales realizados por un perito independiente, usando el método de unidad

de crédito proyectado. El valor presente de las obligaciones de beneficios definidos se

determina descontando los flujos de salida de efectivo estimados usando la lasa de

interés determinada por el perito.

La política contable de la Compañía para los planes de beneficios definirlos es reconocer

las perdidas y ganancias actuariales en su totalidad on el oslado d« resultados ,-n ^f

periodo en el que ocurren.

(11) Beneficios a los empicados - pagos por indemnizaciones

El pasivo por obligaciones beneficios a los empleados está relacionado con establecido

fior el Gobierno para pagos por indemnizaciones mediante el Código cíe Trabajo Todos

los trabajadores en relación de dependencia, a excepción de los adrmnisíradores. astdn

cubiertos por \ ley

CERTIFICO í,i,V} .-¡i .^R^N i ,

Ouardq conformiclon güf! e' autorizado

pQT_^_3íí^ñSlliííÚmüí¿$^ornpoñ\QQ con

)iuc¡ón No. \W-\S^V»». 1A - 0&- U

co
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¡t) Obligación por beneficios a los empleados - pagos por largos periodos de servicio

La obligación de la Entidad por beneficios a los empleados por pagos por largos

periodos de servicio, de acuerdo con uri pían impuesto por el gobierno, se basa en

Lina valoración actuaría! integraí

(li) Participación a trabajadores

La participación a trabajadores se carga a los resudarlos del año y se calcula
aplicando el 15% sobre la utihdL=id contable.

(o) Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la entidad tiene una obligación presente, ya sea

legal o implícita, como resultado de sucesos pasados, o bien, es probable que vaya a ser

necesaria una salida de recursos para liquidar la obligación y el importe se ha estimado

do forma fiable.

(p) Capital social

El capital social está representado por acciones ordinarias y se clasifican corrió patrimonio

neto Los costos increméntales directamente atributóles a la emisión de nuevas acciones

se presentan en el patrimonio neto como una deducción, neta de impuestos, de los

ingresos obtenidos.

(q) Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son reconocidos en la modida que es probable que los beneficios

económicos fluirán a la Compañía, es decir, que los ingresos de actividades ordinarias

procedentes de la venia se reconocen cuando se entregan los servicios.

Extsten los siguientes ingresos ordinarios.

•/ ingresos uperacionales por ventas de mercadería: Correspondo a lo venta de

electrodomésticos

v' Ingresos operacionales por Intereses recibido de clientes. Corresponde a la

financiación del valor del bien vendido al cliente,

•s Ingresos operacionales por garantía extendida Concierne a la venta de un seguro al

momento de vender la mercadería.

•' Ingresos operacionales por gestión de cóbranos. Corresponde ai gestionamtento de

cobro de la cartera de la compañía.

CERTIFICO que 3] presente ee i r i ' ü r
cla coníormid JUCOH oí au on¿ü

£f
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Como ingreso extraordinario se encuentra;

•S Ingresos diferidos1 El ingreso diferido corresponde al servicio de íinanciamiento de la

meicaderifi, que se registran cuando se fractura a los clientes y se realizan corno

ingreso en los resultados, en base af tiempc de financiación

Serán reconocidos corno gastos las disminuciones en los beneficios económicos duranle

el periodo contable debidamente soportados por documentos autorizados por el SRI

según el reglamento de facturación y comprobantes de retención, y que sean giro del

(s) Distribución de dividendos

La distribución de dividendos a ios accionistas se reconoce como un pasivo en las

cuentas anuales consolidadas de la Entidad en el ejercicio en que los dividendos son

aprobados por los accionistas de la Sociedad o sn función cíe las políticas establecidas

por la Sociedad.

(t) Baja en cuentas

Si la compañía ha transferido'activos financieros a un tercero en una transacción que no

cumple las condiciones para la baja en cuentas, la compañía revelará para cada clase

de estos activos financieros lo siguiente"

a) L.a naturaleza de los activos.

b) La naturaleza de los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad a los que la

compañía continúe expuesta.

c) Eil importe en libros de los activos o de cualesquiera pasivos asociados que la

compañía siga reconociendo.

(u) Contíngencias-

Los pasivos contingentes son registrados en los estados financieros cuando se considera

que í?s probable que se confirmen en el tiempo y pueden ser razonablemente

cuantificados; en caso contrario, sólo se revela la contingencia en notas a los eslados

financieros

(v) Eventos posteriores-

Los eventos posteriores al cierre del ejercicio que proveen información adicional sobre ie

situación financiera de la Compañía a la fecha de estado de situación financiera (eventos

de ajuste) son incluidos en los estados financieros. Los eventos postenores importantes

que no son eventos de aiuste son expuestos en notas a los estados financieros

OURTIFIOO qun ,-j¡ pi^onio ^-Limpiar
f'iKi'vJu: coriíomiifjjíj con f.;¡ uu.anzudo

iünii-s con

V

95



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

¡w) Registros contables y unidad monetaria

Los registros contables de la r.ornpanra s^ llevan en Dólares de E 11 A que es la moneda

de cuiso legal en el Ecuador

Estimaciones y Criterios Contables.

l.n preparación de estos oslados financieros consolidad >:,, de acuerdo con norma internacional

requiero que.; so realicen suposiciones y estimaciones qua afectan a los importes de los activos y

pasivos ieg;:.Irados, la presentación de activos y pasivos continyenles al final del ejercicio o

periodo, asi como n los ingresos y gastos reconocidos a i<> ISTQO del ejercicio o periodo, según

corresponda Los resultados actuales podrían diferir dependiendo drt las estima clone:,

realizadas.

i» Vida útil Propiedades, Plantas y Equipos.

La administración de la bntidad estima los Jidas útiles do Propiedades. Plantas y

Equipas de acuerdo a las leyes vigentes tal como lo muestra la política contable. Para

efectos de la medición del valor de rescate de cada elemento de Propiedad, Planta y

Equipos, so consideran las siguientes vidas útiles para cada caso, expresados en numero

do arios.

Tiempo

(arios)

Vehículos

Equipos de computación

Equipos de oficina

Edificio»

S

3

10

20

5. Adopción por Primera Vez de las NIIF.

Según Resolución No ÜO.G.DSC 010 de la Suptínntendsncia de Compartías publicada el 31 do

diciembre Me 20G8, se establece un cronograma para la adopción de las Normas Intornacionolos

de- Información Financiera (NIIP) en Ecuador Gn base * este cronograma la Compañía adopta

cslas normas a partu del 1 de t¡nero de 7011

Cíalos estados fmancioros correspondtenttss al ejoicicio tinali^ado el 3 1 de diciembre de 201 1 son

los primeros estados linancieroi; que la Compañía ha preparado de acuerdo con las NIIF Para

los periodos antenores y hasia el ejercicio frnali^do G, 31 do diciembre de 2O1Ü. |3 Compañía

preparó «ue estados Hnaficieros de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente

co;,;orrnid.icicon oí ouiünzodo
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5.1 Roconcfíiaclón ciol t?s tacto de situación ftnanciera-

(a) La reconciliación rintri-; el er, tarto de situación financiera bajo los principios y prácticos-

contables do conlaoilicJad generalmente aceptados, en al Ecuador y las NIIF al 1 de LTICTO

de 2O10 (techa de transición a NflF) se detolla a continuación.

Ajusto:

Saldos ;ií

01-Ene-2O10

NIIF

Activos

Activo corriente:

Efectivo y equivalentes do efectivo

Cuentas por cotana i comercia Iris, neto

Cuentas por cobrar a partos relacionadas

Otras cuentas por cobrar

Impuestos por [.or.-tv-ir

Inventarios do mercadurías

Gastos pagados por Anticipados

Total activo corriente

9.387,

1.479

3,833

?',274

1,389

3,567

?,O9Q

2,929

3,561

8,054,479

63.519,833

9,387.271

GG 1,389

570,567

(26/,377) 1^1,05-1,713

132,929

(257,377} 94,461,184

Activo no corriente:

Propiedad, planta y equipos, neto

Inversiones en acciones

Activos por impuestos diferidos

Otros activos

Total activo no corriente

Total activos

6,557,034

101,276,395 (355,507) 100,919,888

Pasivo y patrimonio neto

P.'isivo corriente:

Obligaciones financieras

Emisión de obligaciones, porción corriente

Aerec.'dorGS comerciales y otras cuentas por pagar

Pasivos acumulacos

Impuestos por png;sr

Total pasivo corriente 53,110,849 53,110.849

CERTIFICO que si présenle ejemplar
rjuíTua co.'n'ormidJd con oí autorizado

ionios con
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Saldos a\D

PCGA

Ecuador (•) Ajustes

Saldos al

01-Eno-201O

NIIF

Pasivo rio corriente:

Accionistas a largo plazo

Provisiones por gaianüas extendidas

Ingresos diforkios

Deuda a largo plazo

Emisión de obligaciones
Obligaciones por beneficios post-amplco

Total pasivo no comente

Total pasivos

1-1,727.510

15,603,237

35,331,973

8B,/142,Ü22

14,727,510

15,603,23?

Patrimonio noto:

Capital social

Reservas

Utilidades acumuladas

Total patrimonio noto

Tofal pasivo y patrimonio neto

2,500,000

551,720

8,781,853

12,833,573 (2.531,179) 10,302,394

101,276,395 (356,507) 100,919,808

(b) A continuación se presenta el efecto de los ajustes descritos anteriormente en los esta

financieros comparativos al 31 tío diciembre de 2010:

Saldos al

31-DÍC-2010 Saldos oí

PCGA 31-ÜÍC-2010

Ecuador (*) Ajustes NIIF

Activos

Activo corriente:

Efectivo y equivalentes de efectivo

Cuentas por cobrar comerciales, noto

Cuentas por cobrai a parles relacionadas

Otras cuentas por cobrar

Impuestos por cobrar

Inventarios de mercaderías

Gastos pagados per Anticipados

Total activo corriente' 131,047,569 (1,856,399) 129,191,170

"T.Tinn que oí prc-cnta r.;Crcp:cr
ftua-Jo cor.i 'ormidjaoon ci GU'orizodo

con
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Sí) I dos al

31-DÍC-2O10

PCGA

Ecuador (") Ajustes

Saldos al

31-DÍC-2O10

NHF

Activo rio corriente:

Propiedad, planta y equipos, neto

Inversiones en acciones

Activos por impuestos diferidos

Otros activos

Total activo no corriente

Total activos

Pasivo y patrimonio neto

Pasivo corriente:

Obligaciones financieras

Emisión dtj obligaciones, porción corriente

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

Pasivos acumulados

Impuestos por pagar

Total pasivo corriente

Pasivo no corriente:

Accionistas a largo plazo

Provisiones por garantías extendidas

Ingresos diferidos

Deuda a largo plazo

Emisión de obligaciones

Obligaciones por beneficios post-empleo

Total pasivo no corriente

Total pasivos

848.268

3,235,116 (679,658)

134,282.685 (2,536,057) 131,746,628

66,570,596

47,154,763 3,068,28;

6G,570.596

50,223.043

113,725,359 3,068,285 116,793,644

Total patrimonio neto

Tota) pasivo y patrimonio neto

20,557,32G

134,232,685

(5,604,342) 14,952.984

(2,536,057) 131,746,628

ca

<5?
'

f rriTü'IvO tí'Jfí ;/! fJrWjhifj íiít-ii'plar
cua^flQ uií'ií'oiTi^fÍJrt f:n!¡ oi ¡.¡uiorizodo

iae con
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generalmente- aceptados c-n oí Ecuador y isc NI1F por el año 2010 se detalla a continuación

Saldos al

31-DÍC-2010

PCGA

Llenador (") Ajustes;

Saldos ;ii

31-DÍC-2010

NJIF

Cosío y gastos

Cosío d( i Venias

Gastos do Venta-;

Cautos do Administración

Gastos I- manciercii,

Amortización

Depreciación

Oíros Egresos

Ajuslos NIIT

Tot.il costos y tjastos

Utilidad antes de provisión para participación a

trabajadores o impuesto ;i la renta

Provisión para participación a trabajadores

Utilidad nntes de Impuesto a la rento

Otros resultados integrales

Otros roHultfjdos integr.-jloi-., nK-.ío <Ju inipuustos

Resultado integral del nrio, neto de impuest

(1-11,209,7^7)

(33,630.917)

(7.7-12.314)
(1.SÍ30.08/)

(íi»3.808)

(426.812)

(1^5,^58,093) ^(3.302,822) (158,460,920)

12,037,216 (3,302,82?.) 8,734,394

-1.420.931

7,723.753 (3,302,822) 4,420.931

5.3 Reconciliación del estado de cambios; en el patrimonio neto

La rcconc¡l¡üi;ion entro si celado de cambios en oí patnmotuo neto bajo los prmc.rpios y pr.-.ícticas

conlabU--. gane.miníeme aceptados en bcuaclor y k,s Nllh por oí nño 2O10 se detalla »

- v
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Notas a los estados financieros

Al 1 de ene

do 2010

Tot¿l patrimonio noto sogún PCGA on Ecuador

Adopciones:

Ajuste de inventarío a su valor neio do realizador

Activo diferido, que no cumplen con la definición (Je activos

Reconocimiento de beneficio a empleados, jubilación patronal

Reconocimiento de beneficie a empleados, bonificación por

desahucio

Tolnl pati NIIF 10,302,394

(b) Reconciliación del Patrimonio Neto desde principios y prácticas conlables generalmente

aceptados en el Ecuador a Normas Internacionales de Información Financiera al 31 '.'¡e

dieierr.brs de 2O10;

Al 31 do

diciombre tic

2010

Adopciones:

Ajuste de inventario a su valor neto de realización

Activo diferido, que no cumplen con la definición de activos

Reconocimiento de beneficio a empleados, jubilación patronal

Reconocimiento de beneficio a empleados, bonificación por

desahucie
Ajuste de las inversiones a! vaíor patrimonial proporcional

Impuesto diferido

14,952,984

5.4 Reconciliación del estado rio flujo de efectivo

La adopción de ias NIIF no tiene efecto en los flujos de efectivo generados por la Compañía.

pero si se han generado movimientos de algunas cuentas por los ajustes de conversión, que no

son significativos
• . - ' • - ", ,.. '.->,

. V . ' \v
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Notas a los estados financieros reo.

5.5 Aplicación do oxcncionoñ-

La NIIF 1 ~ Adopción por primera vez de las Normas Internacionales de Información Financiera,

otorga a las entidades que las adoptan por primeen vez ciertas exenciones de splicación

retrospectiva de determinadas NIIF.

La Compañía aplicó las siguientes exenciones:

(a) Estimaciones por incobrables -
Con relación a las Excepciones obligatorias, nos acogernos a esta figuro en lo referente a

las estimaciones de incobrables ya que estos cambios contables se realizan en Formo

prospectiva según NIC 8.

(ti) Valor residual

Asi mismo nos exencionaremos en î  estimaciones do los años de v:da ni;l y

reconocimiento al asignar un valor de rescate a todos los activos reconocidos como

Propiedad Planta y Equipo, lo anterior por la impracticabilidad de su cálculo y tas

discrepancias fiscales que pudiera generar

6. Efectivo y equivalentes de efectivo

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2O10, el saldo de efectivo y equivalentes

de efectivo se desglosa como sigue;

2010 nero cíe

2010

10,O23,13JÍ3

(a) I a Compartió mantiene sus cuentas corrientes en dólares d(3 los hatadas Unidor-, ae

América en diversas entidades locales y en un banco del exterior. Los fondos son de libre

disponibilidad y no generan intereses

7, Cuentas por cobrar comerciales

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010. el saldo de cuentas per cobrar

comerciales se desglosa come sigue
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Notas a los estados financieros

,388,438 fiO,3G2,G91 03,549,033

Al 31 de diciembre de201l y 2010 y al 1 de enera de 2O10, la apertura por vencimiento del saldo

de las cuentas por cobrar clientes es como sigue:

1 de

2011' 2010 onoro d(?

20'! U

Por voricor

.3 30 dias

a 60 dias.

a 90 dias

¿i 120 dias

a 100 cuas

3 240 cíias

a 300 dias

a 360 dias

a mas do :360 dias

Vencida»

o 30 dias

a 60 aiais

a 90 dias

a 120 días

a 180 días

D 240 dias

a 300 días

3 360dias

a más de 3GO ditis

Total cnrtpra cuentos

00, 211, 131

9.124,533

/.430.302

7.483.3'?4

6.209', 159

13,986,734

10,715,037

8,573,340

6,970,037

9.7-18.545

9,220,396

1.910,853

775,3-iG

514,566

307,738

GG 1.933

377,938

243,446

242,742

4,185,431

89,431,577

83,899,474

8,478,350

9,697,921

7,523.945

7,538,647

14.118.772

9.813,773

9,103,070

6.9SG.225

10.338,771

11,808,817

2,030, 70G

1,012.038

557,575

503,914

664,748

863.857

732.106

717.572

4.526,301

95,708,292

58. 453, 824

7.674,800

0,471,888

6.394.617

5.705,152

10.939,303

8.O73.740

6,381,541

4,181,742

2.651,042

10.243,71G

1.828,224

700,239

327,739

546.962

852,926

859,108

1,529,211

628,303

2.GG3.O02

63,697,539

CERTIFICO que al présenle c|ümplar
Í.LKVu'Q Cg_rnürmrd..Jd r1ufT_0!fm.r !.--.-1rjc

ríplrintciitiánsia c!e ComptJm^s con
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Notas a los estados financieros (Continuación)

201-1 nero d

2010

5,147,706

Otras cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010. el saldo de otras cuentas por cobrar

se formaDan do la siguiente manera.

1 de

Z011 2010 oncro dn

2010

1,589,4^5 661,389

0. Inventarios de mercaderías

Al 31 do diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enere i de 2010, c.\o de inventarios de

mercaderías se formaban de la siguiente manera:

2011 201 D

1 de

o ñero flt>

2010

24,429.105 17,753.451 14,054,713

HT/F/.7O que 31 presente c[emp:ar

.iQ co/1 ,ormrf j jdcon oí íü.rcnzodo

ijs con

//
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Saldo al final 1,876,656

257.377

1.b9S.022

1,356,393

oncro do

2010

10. Gastos pagados por anticipado

A! 31 de dicit'mbre cíe 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, el saldo de los gastos pagados por

anticipado EO formaban de la siguiente manera:

2011 20 I O

1 do

noro do

2010

Publicidad p.i-jada por anticipado

Seguros payados por anticipado

Adecuaciones en tiendas

Otros

11. Propiedad, planta y equipo

120,390 182,929

Al 31 de diciembre de 201! y 2010 y al 1 de enero ce 2010, el saldo de propiedad, planta y

equipo se Formaba de la siguiente manera:

Costo histórico

No Düpreir.i^ible

1 do

enero do

2010

2.483,084

1,337,446

CcRTÍFICOqua 3! presente cjemp'ar
r/.j.-i-u'ü co.'i.lofrrndj(j con el au:or,zodo

iüs con
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Notas a los estados financieros ;coi

Equipo dc¡ Comunicaoidn

Edificios

Qoprociiir.ión acumulada

liftitipos de computación

Muebles y Ensotes

4,944,100

(1,836,578)

(486,862)

(187,940)

(122,079)

(41,322)

(2,674,781)

2,259,3-19

3,828,092

(2.091,2441

1,736,848

216,765

107,600

(1,663,64G)

-1,893,444

Durante (os sños ?.O11 y 2Ü1O, el movimiento de propiedad, planta y equipo fue como sigue;

1 de

2011 2010 onoro do

2010

Saftlo inicial

Adiciones, neto

Depredación del ejercicio

Obras en proceso

S¿ l ido í l t f i n¿ i l 2269319

12. inversiones en acciones

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de ?010, las inversiones en acciones se

formaban como sigue:

1 de
2011 2010

QÍJO s! présenle eemplar

p-rlrricdtíeitcia c!e Componías con

H
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1 do

2010

Inlinityservi S. A.

Asanlccorp S. A.

99.84% 99 84%

99.47% 99.47%

Depósitos en garantía

Seguros papados por anücipacfo

Arriendos

Gastos de constitución

Adccuíicíont:^ en Tiondas

Otros

1 da

onora do

2010

77,417

519,123

75.305

915,200

14. Obligaciones financieras

Al 3-! rie diciembre de 20 i 1 y 2.O10 y al 1 de enero de 2010, las obligaciones financieras se

formaban de la siguiente manera

1 cíe

2011 2010 enero do

201O

SobregiroG tiancarios

Banco Guayaquil S A

Banca del Pichincha S A.

ri'Jrj'du cofirorrnidJUcofi ai rjtj;or!i-:üdo

'.

!*íf)l
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Notas a los estados financieros <comjnuBc¡on

Presto moa bancada»

Bfinr.o Guayaquil H. A

Moneo Uoliuiíriíino C A

Banco del PkUiiíir.hn S A. (inlercsu;-,)

2,279,037

1.500.000

3.792/Í/3

Aunlivr. y e;ir:nn Lía eródito

Doñeo Guíiy&qLjii S A.

ntinco Dciliviinnno f. A

í'irmerj iJol Austro

1Q,700.l»')3

11,-ÍS1.2S9

11,543,611 9,HSO,Eiie

Pro veo el oro o do rnurcaihirian iocoluü

Prour>(;floroí de ofrvicio^

Prowiíortouis :>n consiiirmción

Proveedores do rTiercadnrins exlcrioi

Anticipos de cJienlcij

Tiirjtítiis di? <:i<:tl!lo

Oíros

34.601,G'3D

16. Pasivos acumulados

Al 31 de diciembre do 2OV1 y 2O1O y

denglosan de la siguiente manera:

'"". ,~¡ iri'.'O cu^ rJ prc-cnta cjcmp'nr
ri)jo-;¡a r.o.il..orrniti.¡d con E,-! oü'or.Züdo
( • C - r )0 f jpj-ifilaiítíeiuiia cíe Compüñiui; con

t
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Notas a los estados financieros (comió

Por1 cobrar:

t-lordhaii K A.

Parrünufsa fí A-

Aíiantccorp fi. A.

Viíipcorn Ci,i l.ldíi

Carlos E. G.i-cíü Fuente:;

POf pagar:

Garlos G;n(j(¡i 5,035,217

rt'JO,452 (!,3J37,374

CERTIFICO que sí présenla ojemp'ar
yja'üa uoriiurrnirjju cun ul 'Gu'onzodo
()sr lo Sjp¿rlntfTntnTTrT
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Correspondo a las provisiones por las garantías que otorga la empresa o partir de la focha

que se concluye la garantía do la marca (proveedor

19. Ingresos diferidos

Al 31 de diciembre de 2011 y ÜO1O y til 1 do oni.-ro de !¿OK), los ingresos diferidos so desglosan

do In siguiente manera.

1 d<:

2011 2010 onoro cío

2010

Inierc-sus pur venías ci crocino (.-i)

Cartern n; financiada

17,192,551 15,745.726 14,727,510

20. Deuda a largo plazo

Al 31 de diciembre de 2O11 y 2O1O y al i do enero de 2010, la deudo a largo plazo se formaba

tomo sigue:

1 tii?

2011 2010 cntíro do

2010

6,059,703 11.677,775 15,603,237

que i presente c;ernp'nr
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Notas a los estados financieros u

2011

2012

2013

2011

10,781.791 •12.050,000

Impuestos

(a) Situación tributaria

De acuerdo con disposiciones legales, iy autoridad tributaria tiene la facultad de revisar

las, declaraciones del impuesto a la renta de la Compañía, dentro del plazo de hasta tres

años posteriores contados a partir de [a- fecha de presentación de la declaración del

impuesto a la renta, siempre y cuando haya cumplido oportunamente con las obligaciones

tributarias.

(b) Tasa de impuesto y exoneraciones-

De conformidad con disposiciones legales vigentes, la tarifa de impuesto a la renta para e!

ejercicio fiscsí 2011 es del 24%, y para el ejercicio fiscal 2010. la tañía fue del 25%, sobre

las utilidades gravables

En caso do que la Compañía reinvierta sus utilidades en los términos y condiciones que

establece la Ley de Régimen Tributario Interno, podrir obtener una reducción de 10

puntos porcentuales on la tasa impositiva, sobre el valor reinvertido, siempre y cuando

efectúe el correspondiente aumento dG capital hasta el 31 de diciembre del siguiente año

O^HT/F/COque a! presente ejernp'ar
üu.'fMKí conformidad con el au-onzodo

¡'Or ía SujiJrintendencia de Corr.pañiús con

j; • í' n
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Notas a los estados financieros icón

23%

22%

también las sociedades nuevas que se constituyan por sociedades existentes.

r.iempro y cuando las inversiones nuevas y productivas se realicen fuera de las.

jurisdicciones urbanas de los cantones Quito o Guayaquil y dentro de ciertos

sectores económicos. , *

•/ Diferí míen lo do! pago del irrfpuesto a la renta y de su anticipo hasta por cinco años,

con el correspondiente pago de intereses, para las sociedades que transfieran por lo

menos o! d% do su capital accionario a favor de al menos oí 20% de sus

trabajadores

(c) Dividendos en pfoctivo-

Los dividendos que se distribuyan a sociedades nacionales o sociedades extranjeras que

no estén domiciliadas en paraísos fiscales, están exentos d<3¡ pago de impuesto a la reñía

Los dividendos que se distribuyan a favor de personas naturales nacionales o a

sociedades domiciliadas en paraísos fiscales o regímenes de menor imposición, están

sujetos a retención en la fuente adicional

(d) Cucnias por cobrar y pagar por impuestos-

Al 31 de diciembre de 201 1, 2O10 y al 1 de enero de 2010. las cuentas por cobrar y pagar

por impuestos se formaban de la siguiente manera.

1 de

2011 2010 criorti do

2010

F'or cobriir:

Impuesto a! valor agregado

Retenciones de IVA

Retenciones orí la íuenie

570,567

O que .5! prívente ojempiar
cofi;u/iTi¡rJ,;i.! rjon ul nu.onzado

fi con

112



••' PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notns a los estados financieros

Lo conciliación entro o! cargo del estado ció resultados por impuesto a la renUJ y el

resultante do apliccir leí taca di; impuestos üel 2.4Vr, y 2í>% auhrt1 la utilidad grnuablc ni 31

du diciembre de 2O11 y 2O10 resptictivaiTienle, os la siguiente;:

Al 1 do

oricro ría

2011 2010 ?01U

ron tíi

Ta:».i de iinpuíííilo ;i l;i rcnl.i

jinpuoslo a fn toan impci5il¡v;J

Ros u J t<-idt> dol período por Ui

Impuesto

EfiT/FICOque 2! presente e¡emp!

írí ,
<§>
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2,233,G68 1 ,505 .062

Reformas tributarias

En ei Suple-nento al Registro Oficial No. 583 del 24 de noviembre de 2011. se expidió la Ley de

Fomento Ambiental y Optimiza cían de los ingresos del Estado, mediante la cual se reformó isi

Ley Orgánica de Régimen Tributario Interno (LORTI) y la Ley Reformatoria para le Equidad

Tributaría, los principales cambios son los siguientes'

(a) Cálculo del impuesto a la renta-

Rara el cálculo del impuesto a la renta se limita la deducción de los gastos relacionados

con Is adquisición, uso o propiedad de vehículos, hasta por un monto de 35.000, no será

deducible el gasto sobie el exceso

(b) Impuesto al Valor Agregado (IVA)-

Estaran gravados con tarifa 0% la adquisición de vehículos híbridos o eléctricos cuya

base imponible sea de hasta 35,000

(c) Impuestos Ambientales-

Se crea el Impuesto Ambiental a la Contaminación Vehicular (!ACV), quo grava el uso de

vehículos motorizados de trasporte ¡errestie. a excepción de- aquellos vehículos

destinados al transporte público y los directamente relacionados con la actividad

productiva o comercial.

Se crea el Impuesto Redimióle a las Botellas Plásticas no Retornables, que grava con '¿

centavos de Dólar por cada botella plástica no retomable embotellada En eí caso o o

bebidas importadas gravará si momento c'e su nacionalización

(d) Impuesto a la Salida de Divisas (ISD)-

Sc> incrementa el Impuesto a ía Salda de Divisas (ISD) del ?.% al 5% y establece

presunción de pago y generación de este impuesto en lo siguiente.

•S Todo pago efectuado desde el exterior, inclusive aquellos realizados con recursos

financieros del exterior de personas naturales, sociedades o terceros

.asolación tJj. \\r\ ̂ s-di. ̂ - C%- \*t ff
•v '̂J

7o// **•
•.'••// ..

114



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

•/ ,. Las exportaciones de bienes y servicios generados en Ecuador, efectuadas por

personas naturales o sociedades domicili-ídas en el Ecuador, cuando las divisas

correspondientes a los pagos por concepto de dichas expoliaciones no ingresen al

Ecuador

El Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) podrá ser utilizado como crédito tributario para la

determinación del impuesto a la renta hasta por '.'> años, siempre que haya sido originado

en la importación de materias pumas, insumes y oienes de capital con la finalidad cíe que

sean .ncorporados en procesos productivos y qu<; consten en el listado que establezca el

Com le de Política Tributaria.

23. Obligación ;s por beneficios post-emploo

Mediante resolución publicada en el Registro Oficia! No -121 del 28 de enero de 1983, la Corte

Suprema d~; Justicia dispuso qucJ los trabajadores tangán derecho a la jubilación patronal

mencionside en el Código del Trabajo, sin perjuicio de'la que les corresponda según la Ley do

Seguro Social Obligatorio De conformidad con lo que menciona el Código del Trabajo, los

empleados que por veinticinco años o más hubieren prestado servicios continuada o

interrumpidamente, tendrán derecho a ser jubilados pe.: sus empleadores. Adición a i mente, los

empleados c.ue a la fecha de su despido hubieren cumc'ido veinte años, y menos de veinticinco

años de treiDajo continuo o interrumpido tendrán derecho a la parte proporcional de dicha

jubilación.

Asi también de acuerdo con el Código del Trabajo, la Compañía tendría un pasivo por

indemnizacicnes con los empicados que se separen voluntariamente bajo ciertas circunstancias.

Esta pi'ovisiín cubre los beneficios de terminación de ía relación laboral por desahucio solicitado

por el empleador o por el trabajador, el empleador bonificará al trabajador con el veinticinco por

ciento del equivalente a la última remuneración mensuel por cada uno de los años de servicios

prestados a la misma empiesa o empleador.

1 do
>noro d<

201C

3.961.&Ü9 3,OCQ,2S5 2,174,672

r;i.r<-j-.-;rj r.or.iorrrüdJü con.cí raro rizado

•>,'
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Jubilación patronal

ZÜ11 2010

Desahucio

2011 2010

Los principales supuestos actuariales usados en la determinación dol pasivo por jubilación

patronal y desahucio fueron los siguientes:

Ai 1 do

o ñora do

2011 2010 20-10

12.0% 120% 12.0%

6.O% 6.0% 6 0%

6.0% 6.0% 6.0%

Experiencia [Experiencia Experiencia

USA USA USA

Experiencia Experiencia Experiencia

Colombiana Colombiana Colombiana

12.0% 12 0% ^2 0%

25 anos 25 añoa 25 años

Capital social

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010 el capital social de ¡a compañía estaba constituido po¡

4,000.000 y 2,500,000 acciones ordinarias y nominativa:; con valor nominal de USDS 1 cada una,

totalmente pagadas, respectivamente El paquete accionario se formaba de la siguiente manera

Kennet Inventrnents S. L.

Carlos García Puente

íJOMÍOMindJucan oí f.,!j'yr¡zado
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Notas a los estados financieros;!

26. Reserva legal

I a Ley requiere que se Iransfiera a la reserva legal per lo menos oí 10% de la utilidad neta anual

Masía que esta llegue por lo monos al 50% del capital social. Dicha reserva no puede distribuirse

como dividendo en efectivo, excepto en caso de liquidación de la Compañía, pero puede

utilizarse para cubrir pérdidas de operaciones o para capilalizarse

Utilidades Acumuladas

Ajustes de primera adopción-

De acuerdo a la Resolución No. SC.G.ICI.CPAirRS 11.03 de la Superintendencia de

Compañías, los ajustes provenientes de la adopción por primera vez do las Normas

Internacionales de Información Financiera "NllF". que generaron un saldo deudor, este podrá ser

absorbido por el saldo acreedor de las cuentas de reserva de capital, reserva por valuación o

superávit por revaluación de inversión.

28. ingresos por bienes y servicios

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010. los ingresos poi bienes y servicios se formaban do \L

siguiente manera:

Ventas de mercadería

InlGrsr.c;^ ganados de clienl<;5

Venta di3 garantir) extendida

Gestión de cobranza

Ingresos por (involuciones de ciienles

Ingresos poi proiiiociones

Ingreso:; por comisiones

Oíros Ingriíbob

159,764.352

-59.S91.536

9,918,152

4,966,354

3,270,380

2.060,119

1.553,017

3.1 13,530

203,257,990

133,833,676

13,874,776

6.815,868

3,588,125

2, 528,-! 00

1.240,269

1.749.B53

1.56-1,547

167,195,314

GEñTiriOO que si préñenlo ^Icmp'ar

£ u erija con.ormicijü con el auiori^udo

I or la CJp^riífíijdSuaíJia cié Compofíiuscon
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Comisiones ;.i vendodums

Publicidad y promoción

Honorarios [irofosion^liís

Fiíipni ación v maníenimiento

Servicias básicos

Movilización y transporte

Impuesto por salida de divida1

Suministren y materiales

Baja de inventarios

Cuenlor. incobr'.-ibles

ínlurcses provnedoros

Oíros

201 1

4,636,662

-1,177 748

2,943.720

1.975,128

1.750.311

1,473,457

1, 285,6-18

853,649

500,632

397.C16

284.661

73.979

38.G03.253

2010

6,503,918

2.364.946

2,519,668

1,737,135

977.961

360.835

878,008

707,235

1.162,276

1.197.895

343,941

107, 849

33,030,947

30. Gastos de administración

Al 31 de diciembre de 2011 y 2010, los gastos cío administración se formaban de la siguiente

Sueldos y bonedcios sociales

Honorarios profesionales

Reparación v mantenimiento

Gastos do pürsonal

Impuestos, contribuciones y oíros

Suministro!:, y maieriales

Sfirviraos básicos

Otro-j

13,235,50í

31. Ajustes de las Normas internacionales de Información Financiera

Al 31 dft diciembre de 2011 y 2010, los ajustes per las Normas Internacionales de Información

Financiera se formaban de la siguiente manera

W^
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Recenotirnionto tic! bonificación por dosoltu

Ajusto cío inventario a cu vülor nulo de reali

Activo qLie fin r-.nmpten con l,i dclinición

Ajusíe de IEia invcrsiontjL: :il VPP

3,3D2,Ü22

32. bvontos siibcccutíntcs

En oí per [o Ja comprendido ónice el 1 cíe enero de 2012 y la fecha de emisión de estos estado;-,

financie ron, no han ocurrido oíros hechos de carácter financiero o de otra índole, que afecten en

forma BignKicaltVB sus saldos o interprR'ar-ionoü

^~;n:X;̂  c! ̂ -«mo f;0!,v/ur

USMO cofi.ur/ni0jur,on »: gu onzodo

ipüniuscon
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Almacenos la Ganga R. C. A. S.A.

Estados financieros al 31 de diciembre de 2O10 y 20O9

junto con el informe de los auditores independientes

Conton ido

Informo de los iiudítoros independientes

Estados finfincieros

tillados de resultados

Estados de cambios en oí patrimonio de los accionista!
Estado:; fio flujos do efectivo
Ñolas ?! los cafados financieros

E8T1FICO que si presente ejemplar

ja'¿a oofi-'.'jfínijjü con <j¡ a u ¡erizado

ir ¡qjU}UÍ¿3iUbif-ii-'¡:it!e CcrnpuñivS coa

¡Lien IJ-J.
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Fernando Rivera Peredo
ECONOMISTA

A los Accirtriíutfw de Almacenos la Ganga R, C. A. S.A.:

1. Nomos auditado los estados financieros adjuntos de Almacenos la Ganga R. C_ A. S_A. (una sociedad anónima constituida en

el Ecuador), que comprenden el balance general al 31 da diciembre de 2010 y 2009, y los correspondientes estados da

resultados, de cambios en el palrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, asi como el

resumen de las principales políticas contables significativas y oirás notas explicativos.

ci ció la gerencia ̂ obre ¡os s financieros

2 La gerencia <ls la Compañis es responsable de la preparación y presentación razonable de los estados financieros de acuerdo

con principios de co/itebilfdsd ge no raimen U: aceptados en Ectmdor. Esta responsabilidad incluyo; el diserto, irnplemení ación y

mantenimiento ds controles internos relevantes para la preparación y presentación razonable de estados financieros que no

contengan distorsiones importantes, debido a fraude o error; selección y aplicación do políticas contables apropiadas; y, la

dcfc'rminación efe eslimacianps contables ra¿Dirdbies de acuerdo con las cirojnüfaneias.

Responsabilidad del auditor

3. Wucsira responsabilidad os la de expresar una opinión sobre los estados financieros adjuntos, basados en nuestra auditon'íí.

Nuestra auditoria fue efectuada do acuerdo con normas internacionales do auditoria, las cuales requieren quo cumplamos con

requerimientos éticos, planifiquemos y realicemos una auditoria para obtener cortera razonable do si los estados financieros no

contienen distorsionas importantes.

4. Una auditoria comprende la ejecución de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los saldos y las rcvelacioneu

presentadas en los oatado-s financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, que incluye la

evaluación del riesgo de que los estados financieros contengan distorsiones importantes, debido a fraude o error. Al efectúa;

este evaluación da riesgo, e! auditor toma en consideración los controles internos relevantes de la Compañía, para la

preparación y prever ilación razonable cié los estados financieros, con el fin (te diseñar procedimientos de auditoria de acuerdo

con las circunstancias, pero no con el propósito do expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la Compañía

Una auditoria también incluye la evaluación de si los principios do contabilidad aplicados son apropiados y si las estimaciones

contables realizadas por !a gerencia son razonables, así como unti evaluación de la presentación general de los estados

financieros.
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Fernando Rivera Peredo
ECONOMISTA

Opinión

S En nuestra opinión, los estados financieros menciónanos en el párrafo 1 presentan razonablemente, en iodos los aspectos

impértanles, la situación financiera de Almacenes la Gauga-R. C. A. S.A. ai 31 de diciembre de 2010 y 2009, y loa resultados de

sus operacionos, fos cambios OH el patrimonio de sus accionistas y sus (lujos de efectivo por el año terminado en eaa fecha, do
confoimidad con pnncipioo de conísbilidad generalmente aceptados en oí Ecuador.

Urbanización La 5aiba, mangana

.: 51 7075H Celular; 0940268 i
-mail: rerrivper@hoíma¡l_cor
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Ir
Almacenes la Ganga R. C. A. Cía. Ltda.

Balances generales

Activo

Activo corriente:

Efectivo en caja y bancos

Cuentas por cobrar, neto

Compañía Relacionadas

Inventarios

Gastos pagados por anticipado

Total activo corriente

instalaciones, mobiliario y equipo, neto

Inversiones permanentes

Cargos diferidos y otros, neto

Otros Activos

Total activo

Pasivo y patrimonio de los accionistas

Pasivo corriente:

Préstamos bancarios

Cuentas por pagar

Pasivos acumulados

Impuesto a la Renta

Total pasivo corriente

Cuentas por pagar largo plazo

Accionistas y compañías relacionadas largo plazo

Deudas a largo plazo

Patrimonio de los accionistas:

Capital social

Reserva Facultativa

Reserva Legal

Utilidades acumuladas

Utilidad del Ejercicio

Total patrimonio do los accionistas

Total pasivo y patrimonio de los accionistas

Nota

U

12

13

14

15
16

131.246.152

2,500,000

203,982

347.738

9.781,853

7.723.753

2009

95,626.657

9,850,616

37,724,279

4.676,161

815,392

5,001,226

2,500,000

203,982

347,738

5,069,792

1,712,061

lng.\ó Macías
Representante L ngal

por ia Surtorjímüj&meia cié Campañicü con

XV
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Almacenes la Ganga R. C, A. Cía. Ltda.

Estados de resultados

Ingresos- Ventas netas

Costo do ventas

Utilidad bruta

Gastos de operación:

Gallos de Administración

Gastos de Ventas

Utilidad en operación

Otros ingresos (gastos);

Financieros, ntíto

Otros, neto

Utilidad antes de provisión para participación a trabajadores

e impuesto a la renta

Provisión para participación a trabajadores

Utilidad antes de provisión para impuesto a [a renta

2(n)

18
19

Utilidad neta por acción 2(m> 3,OS 1.8S

Jng. Leticia Ma'cT&s
Representante Legal

Srlito-Sarcia
Contador
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DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros ¡continuación)

Almacenes la Ganga R. C. A. S.A.

Estados de cambios en el patrimonio de los accionistas
Por fos años terminados el 31 do diciembre de 2010 y 2O09

Expresados en Dólares de E,U.A.

Capital Reserva Reserva Utilidades Utilidad

social legal facultativa acumuladas del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre do 20O8 1,738,688 347.738 203,932 2,106,569 2,963.223 7.360.2QO

Más (menos):

Aumento de capital social

Transferencia a utilidades

acumuladas

Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2009 2.5OO,OOO 347.738 203,982 5,069.792 4,712,061 12,833,573

Más (menos):

Transferencia a utilidades

acumuladas

Utilidad nela

4,712,061

Saldo al 31 de diciembre do 2010 2.500,000 347,738 2O3.982 9,781,853 7.723,753 2O,557 326

Leticia Macías
Representante Legal

(Ir !•"-•'. j que 3! pr¡¿sen¡8 e e m l a r

con.omiidJü con í¡\o

;-or ia Suputo tendencia cié Compañías con
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OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

Almacenes la Ganga R. C. A. S.A.

Estado de Flujo de Efectivo

Flujos de efectivo de actividades de operación:

Utilidad Neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto provisto
por actividades de operación-

Deprec ¡ación

Amortiza ción

Qgmbjps._nptos en activos, y pasjvos-

(Aurnanto) en cuentas por cobrar

Disminución ¡aumento) en compañías relacionadas

(Aumento) disminución en inventarios

(Aumento) en gastos pagados por anticipado

(Aumento) en cargos diferidos y oíros, netos

(Aumento) en otros activos

Aumento en cuentas por pagar

(Disminución) en compañías relacionadas

(Disminución) aumento en pasivos acumulados

Aumento en impuesto a la renta

Aumento en ingresos diferidos

Efectivo neto (utilizado) provisto por actividades do operación

Flujos de efectivo de actividades de inversión:

Adiciones a propiedad, planta y equipo, neto

Disminución (aumento) en obras en proceso

Efectivo neto (utiíízado) provisto por actividades do operación

Flujos de efectivo de actividades de financiamicnto;

Aumento de capital en efectivo

Aumento en accionistas a largo plazo

Aumento (disminución) de los prestarnos banca ríos

Aumento de la deuda a largo plazo

Aumento en cuentas por pagar a largo plazo

Efectivo neto provisto (utilizado) en actividades de fínanciamiento

Aumento (disminución) neto en efectivo en caja y bancos

Efectivo en caja y bancos

2010

(25,069,037)

8,525,700

(5,297,760)

(268,039)

(271.605)

(268,786)

-M ,279,561

2009

4,712,061

362,373

660.111

CERTIFICO que si presente ejomp'ar

QUü'da CQr'i¡u'rn;dJd con el mi'Onsodo

¡jcr iu 8iJj;,;ni!í;:ikk¡í!C!a do CcmpOnK.S coi!

^Tirn r̂s,
"'vt&.^f--—> /
-T A .̂ </̂  IÍ.ÍQIUHUJ-

»

s
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Notas a los estados financieros (continuación)

a a [do al inicio del año

Saldo al final dol año

2009

4.369,416
20.148,SfG

mg. delicia MncisiS "
RnpreRontantG Legal
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Notas a los estados financieros {continuación)

Almacenes La Ganga R. C. A. Cía. Ltda.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre do 201 O y 2009

Expresadas en Dólares de E.U.A.

2,

Operaciones
Almacenos La Ganga R. C. A. Cía. Ltda. fus constituida el 17' de Mayo de

1983, mediante Resolución do la Supeiintundencif) de Compañías No. IG-RL-

83-0633, con lecha 19 de Mayo de 1983.

La compañía procede a la transformación dra compañía de responsabilidad

' limitada La Ganga R.C.A. Cía. Ltda. en una sociedad anónima con la

denominación de La Ganga R.C.A. S.A., y la reforma integral del estatuto

constante en la referida escritura pública, aprobada mediante Resolución de

la Superintendencia de Compañías No SC-IJ-DJCPTE-G-100007956. con

fecho 1 7 de Noviembre do 2O1 Ü.

1.a Compañía tiene por objeto dedicarse a la actividad do comprar en el

mercado nacional ' y extranjero artículos pam el hogar, para su

comercialización medianía el sistema de ventas a píasos al por menor, u

Otras actividades relacionadas con t;l objeto social de; la compañía do acuerdo

a sus estatutos.

Resumen de principales políticas do canfiíbríídnd

Las políticas de contabilidad que siguo Iti Compañía están do acuerdo con

principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, los cuales

requieren qupi l;a gerencia efectúo ciertas estimaciones y utilice ciertos

supuestos, para determinar la valuación de algunos do las partidas incluidas

en los estados financieros y para efectuar las revelaciones que so requiere

presentar en los mismos Aún cuando pueden llegar a diferir de su efecto

final, la gerencia considera que las estimaciones y supuestos utilizados

Tueiron los adecuados en las circunstancias.

Loa catados financieros adjuntos serán presentados pary la aprobación de la

Junta General de Accionistas En opinión de la gerencia, cslos estados

financieros serán aprobados sin modificación.
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Notas a los estados financieros (continuación)

Hn el Ecuador se encuentran vigentes las Normas Ecuatorianas d<-.-

Contadilidad (NEC) y para aquellas situaciones c?spoclficos que no estén

i: o n si doradas por las NEC, se recomienda que las Normas Internacionales do

Información Financiera (NJIF) provean los lineanik-nlos a ser] u i rae como

principios dü con labilidad. La Resolución No. OSf5.DSC.01O de Ja

Superintendencia de Compañías publicada el 31 de diciembre de 2008

es tu bli-j co un cronograrna para la adopción do las Ñor/Tías Internacionales do

Información Financiero (NIIF) en Ecuador. En base a este cronograma la

Compañía deberá adoptar oslas normas a partir del 1 de enero do 2011

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con las

Normas Ecuatorianos dr= Contabilidad (NEC) y principios de contabilidad

generalmente aceptados en «J Ecuador y pueden diferir de aquellos emitidos

de acuerdo con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF).

(a) Estimación para cuentas incobrables-

Lsi estimación para cuentas mcobiables es determinada po¡ la

gerencia de la Compañía, en base a una evaluación de la antigüedad

de los saldos por cobrar y la posibilidad de recuperación de los

mismos. La provisión para cüenTíis incobrables se carga a los

resultados dol año.

(b) ínventanos-

Los inventarios de mercaderías se encuentran registradas ni costo

bajo el mistado promedio, a excepción de los inventarios do

mercadería en tránsito, registrados al costo.

(c) Instalaciones, mobiliario y oquípo-

Las instalaciones, mobiliario, equipo, tórrenos y edificios, se piasentan

jt unti base que se aproxima al costo histórico menos la depreciación

acumulada. Los yastos por depreciación se cargan a [os roauliados

del año y se calculan tacu'o oí método de linea recta. Las tasas de

depreciación están basadas en la vida probable de los bienes, corno

sigue-

20

10
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Notas a fos estados financieros (continuación)

10

ü

(d) Inversiones Permanentes

Las inversiones permanentes consisten principalmente! en acciones.

Las acciones se registran do acuerdo al método de participación.

(e) Cargos diferidos y otros

Los cargos diferidos corresponden principa Imont o a gastos dr;

constitución, ios cuales será amortizíictón por oí periodo determinado

por la eompíjfUa

(f) Otros activos

Corresponden a depósitos en garantía por los arrendamiento de

locales donde se encuentran distribuidos s nivel nacional

(O) Provisiones-

Se reconoce una provisión sólo cuando la Compañía tiene tina

obligación presento corno resultado do un evento pasado y es

probable que se requieran recursos para cancelar la obligación y se

pueda hacer un estimado confiable del monto de la obligación. Las

provisiones se revisan a cada focha del balance y se ajustan para

roflojar ID rrmjor estimación que so tengfi ti esa fecha Cufindo eí

efecto del valor del dinero en el tiempo es importante, el monto de la

provisión es el valor présenle do los gastos quií se espera incurrir para

can celarla

(h) Reconocimiento de ¡ngrcsos-

Los Ingresos se reconocen cuandu c;s probable que ios beneficios

económicos asociados a la transacción (luyan a la Compañía y el

monto de ingreso puede ser medido confiablemente. L_ns ventas son

reconocidas netns de devoluciones y descuentos, cuantío üe tía

entregado el bien y se nsin transferido los derechos y benfíficitis

inherentes

CERTIFICO que s! presente c¡emp'a'

C'U;rda coriíurmtci.-Jíi oün ci uu or-.'.üGO

pffrlíTfÍjrhiiTfífeñHEñ r̂c;̂ ^ s co,-i

Resolución No. \ ^  Tft-0^

V
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I PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA „ EMS,ON DE OBUGAC.ONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

(i) Ingreso diferido-

151 ingreso diferido corresponde al financiarnlento en la venta de

mercadería, que se registra cuancio se factura a los clientes y se

realiza tomo Ingreso en los resultados a medida que se; va cobrando

Is cuota.

(j) Intereses pagatJos-

Los intereses pagados se registran como gasto a medida que se

devengan

(k) Participación a trabajado ros -

La participación a trabajadores se carga a los resultados del año y se

calcula aplicando el 15% sobre la utilidad contable.

(I) Impuesto a la renta-

Ei impuesto a la renta se carga a los resultados de) año por el método

del imputíSto u pagar.

(m) Utilidad neta par acción-

Ls utilidad neta por acción se calcula considerando el promedio de

acciones en circulación durante el año.

(n} Registros contables y unidad rnonetaria-

Los registros contables de la Compañía se llevan en Dólares de

E.U.A., que es la monada de curso legal en el Ecuador,

3. Cuentas por cobrar, neta

Al 31 do diciembre de 201O y 2009, las cuentas por cobrar se formaban cte la

siguiente manera.

201O 2003

95,708.292 66,697,539

763,940 570.567

481,398 «28.O6G

34.99O 456.112

16,397

59,535 29S.836

97.115.052 70,848,120
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PROSPECTO DE OFERTA
PUBLICA DE LA „ EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

ii-.- tsttr nación p.ira cuonloü iticobnibtcc

4, Compañías relacionadas

AI 31 cl« diciembre de 2009 y 2008, los saldos con compañías relacionadas

fueron los siguientes1

2010 2O09

Parr;jgiJcsa S. A,

Asantecorp S. A.

Viapcom S. A.

Flordhari S. A.

Carjos E. García Fuentes

Goní)a Espaflrt

Irifimtyscrvi S. A.

405, (162 fi.S31.-lG2

Mcrcadejia de ctock

Merendaría on Conofgnoclórt

MorciiíJeriiJ f;n Pudor do Tc-rc

í"n transito

19,6O9,S50 14,312,030

6. [nstalacronca. mobiliario y equipo

Al 31 de diciembre do 201O y 2009, las instalaciones, mobiliario y equipo

estaban formados de la siguiente manera:
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PROSPECTO CE OFERTA PUBUCA DE LA „ EMS,ON DE OBUGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

Construcciones en Procesa 3, 4O7,914

Deprecíable;

Equipos y prorjramas df: Computación

Muebles, enseres

Vehículo;-.

Equipos de comunicación

Edificios

1.61O.951

945,319

-178,34 I

216,765

10 7.8OO

7. Inversiones permanentes

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los saldos en inversiones permanentes

fueron los siguientes.

Préstamos bancaríos

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, los préstamos bancarios se formaban

como sigue:

Cartiis de- Cn'idil

Oíinco ÍSoliv^riano

Banco Guayaquil

Danco dol Austro

9.G5Q,61G

- ' - ' f . i - í -u q;jo r-, proscnso f.'oc-.p ai
{71/ürdu co.-.icfiíiickidurjfi oí ofi.onzüdo

r̂ wtoidifiGÍa de Compañiüscon
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PROSPECTO ̂  OFERTA PÜBUCA DE LA I, EMS.ON DE OBLISACIONES DE ALMACENES LA GANGA ROA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

9. Cuentas por pagar

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, las cuentas por pagar se Formahan como

sigue-

2010 2O 09

Proveedores do mercadería;; lócalo:;

Proveedores de servicios

Proveedores do mercadurías exterior

Provisiones

Proveedores orí consignación

Anticipo de clientes

Impuestos

Otros

1O. Pasivos acumulados

Al 31 de diciembre de 2O10 y 2009, los pasivos acumulados se formaban

como sigue:

2010

Nomina por pagar

BenefieioD Sociales

Participación lr;jba¡tidores

Otros

1,428,237

1.640.60-1
1,136,169

471,151

4.163.776 4.676,161

11. Cuentas por pag¿ir largo plazo

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009, las cuentas por pagar a largo plazo se

formaban como sigue:

2010

PJanj*s Ar:iirriijj_at¡_vQG

Eciratogia de ventas quo so inicio en el 2008 y eonsísíc

en qut; los clientes van pagando anticipadamente lo:,

productos que desean adquirir y al momento de que

terminan un cancelar la obligación so les; ontrega la

mercadería.

CERTIFICO que si presóme <ürnp oí
con e; au^or^udo

con

V

%
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PROSPECTO DE OEERTA PUSUCA DE LA „ EMSION DE OBUGAC.ONES DE ALMACENES LA OANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

12. Accionistas y componías relacionadas largo píazo

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009. los Accionistas y compañías relacionadas

laryo plazo se formaban como sigue:

•¿009 120QÍÍ

13. Deuda a largo plazo

Al 31 cíe diciembre de 2010 y 20Q9, la deuda a largo plazo se formaba como

sigue.

2010 2009

Acroodoros Intuicaí

Oanco del Pacifico

Banco Bolívar!uno

14. Capital social

Al 31 de diciembre de 2010 y 200009, el capital social de la compañía estaba

constituido por2.500,OOO acciones ordinarias y nominativas con valor nominal

de 1 cada una, totalmente-pagadas.

15. Reserva facultativa

Ei saldo de la reserva facultativa no podrá distribuirse como utilidades ni

utilizarse para pagar el capital suscrito y no pagado, pero podrá ser

capitalizado en la parto que excede el valor de Jas pérdidas acumuladas o del

año, si las hubiere, o ser devuelto a los accionistas en caso de liquidación

16. Reserva lega!

La l_oy requiero que se transfiera a la reserva legal por lo menos el 5% de la

utilidad neta anual, hasta que ésta llegue por lo menos al 20% del capital

social. Dicha reserva no puede distribuirse como dividendo en efectivo,

excepto en caso de liquidación de la Compañía, pero puede utilizarse para

cubrir pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

ERTiFÍCOque si presente e
con.'urniídJü con e! uu:onzüda
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I PROSPECTO O, OFERTA PUBUCA DE LA „ EMSiON DE OBLIGACIONES DE ALMACENES UA CANSA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

17, Impuesto a la renta

(a) Situación fi$.ce>l-

De acuerdo con disposiciones legales, la autoridad tributaria tiene la

facultad de revisar los declaraciones del impuesto a la reñía de la

Compañía, dentro del plazo de hasta tres años postenores contados a

partir de ¡a fecha de presentación de la declaración del impuesto a Ja

renta, siempre y cuando se haya cumplido oportunamente con las

obligaciones tributarias.

(b) Tasa de rrnpuesto-

El impuesto a la renta so calcula a una tasa del 25% sobre las

utilidades lribuíablc;s (Véase Nota 13(f)). En caso deque la Compañía

reinvierta sus utilidades en el país en activos productivos relacionados

con investigación y tecnología que mejoren productividad, generan

diversífieación productiva e incremento de empleo, la tasa do impuesto

a la renta serla del 15% sobre el monto roinvertido, siempre y cuando

efectúen oí correspondiente aumento de capital hasta el 31 de

diciembre del siguiente ario.

(c) Dividendos en efectivo-

Son exentos dei impuesto a la renta los dividendos pagados a

sociedades locales y a sociedades del exterior que no estén

domiciliadas en paraísos fiscales

¡d) Conciliación del resultado contable-tributario-

Las partidas c]ue principalmente afectaron la pérdida conlable con la

pérdida tributaría de la Compañía, fueron [as siguientes:

Utilidad antíis de provisión pura impuesta a l

renta

Más (monos)- Partidas da con dilación

Gastos no deducidles

Otra;; deducciones

Utilidad gravadle

'T aoa de? impuesto

Provisión para impuüüio ti ha renta

íi| hrlr-ífín rru... :,' pi,íi?i,tjl,, ¿¡^mp-ar

non (¡I au on
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OSPECTO DE OFERTA PUSUCA DE LA „ EMS.ON DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA 3.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

(c) Reformas tributarias-

En oí Suplemento a! Registro Oficial No. 351 del 29 de diciembre dt

2O10, so expidió oí Código Orgánico de ly Producción. Comercio o

Inversiones, el cual incluyo reformas tributarias que establecen

incentivos fiscales a las inversiones. El resumen de los principólos

incentivos os oí siguiente:

- lasa de impuesto n la rerlüi-

Reducción ció la tasa dol impuesta a la renta do manera

progresiva:

Adicionalmente, los contribuyentes administradoras u operadoras

de una 2ona Especial de Desarrollo Económico (2EDE) tendrán

una rebaja adicional do 5 puntos porcentuales en la tasa del

impuesto ti la renta.

Cálculo del impuesto a In rcnta-

Para el cúlculo del impuesto a le) renta, serán deduciblcs

odicionolniente los siguientes rubros

Gastos incurridos por empresas medianas en capacitación

técnica dirigida a investigación, desarrollo (3 innovación

tecnológica, gastos en la mejora de productividad, gastos

de viaje, estadía y prarnocíón comercial para el acceso a

¿LAGO im

¡Kf!
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PROSPE'
.CTO DE OFEKTA PUBUCA DE UA „ EMSION DE OBUGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

Depreciación y amortización de adquisiciones de

maquinarias y equipos y tecnologías destinadas a lía

implementación do producción más limpia, generación do

energías renovables, la reducción del impacto ambiental de

(a acfivídad productiva y a la reducción de emisiones de

gases de efecto invernadero.

Incremento neto de empleos por un periodo de cinco años,

cuando se trato do nuevas inversiones en zonas

económicamente deprimidas y de frontera y se contrate a

trabajadores residentes orí dichas zonas.

Pago del impuesto a la renta y su antícipo-

Exoneración del pago del impuesto a la renta durante cinco

años, para las sociedades que se constituyan a partir do la

vigencia de esle Código, asi como también las sociedades

nuevas que se constituyan por sociedades existentes;,

siempre y cuando las inversiones nuevas y productivas se

realicen fuera de ¡as Jurisdicciones urbanas do los cantones

Quito o Guayaquil y dentro de ciertos sectores económicos.

Diferimiento del pago del impuesto a la renta y de su

anticipo hasta por cinco años, con el correspondiente pago

de intereses, para las sociedades que transfieran porlo

monos el 5% de su capital accionario a favor ció al menos el

2O% de sus trabajadores

S¡3 excluirá en el cálculo del anticipo del impuesto a la

renta, adicionalmente los gastos increméntales por

generación de nuevo empleo o mejora de fa masa salarial,

asi como la adquisición cíe nuevos activos destinados a la

mejora de la productividad e innovación tecnológica, y en

general aquellas inversiones y gastos efectivamente

realizados, relacionados con los beneficios tributarios para

el pago del impuesto a la renta que reconoce el Código

Orgánico de la Producción para las nuevas inversiones.

Retención en la fuente deí impuesto a la renta-

En ios pagos al exterior realizados por las sociedades, aplicarán

la tasa de impuesto a la renta determinada para la sociedad

cr; arinco
0U3-

•f
V
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PROSPECTO
DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a (os estados financieros (continuación)

como porcentaje de retención en la fuente del impuesto a la renta

sobre dichos pagos.

Exoneración de la retención en la fuente del impuesto a la renta

para los pagos por interósea de créditos externos y lineas de

crédito registrados y que devenguen intereses a las tasas

establecidas por el Banco Central del Ecuador, otorgados por

instituciones financieras del exterior, debidamente establecidas y

que no se encuentren domiciliadas en paraísos fiscales

- Impuesto a la Salida de Divisas fJSD)-

Exoneración del impuesto a la salida do divisas para los pagos

realizados ai exterior, por amortización de capital e intereses

generados sobre créditos otorgados por instituciones financieras

internacionales, con un plazo mayor a un año. desuñados al

financiamiento de inversiones previstas en el Código Orgánico de

la Producción y que devenguen intereses a las tasas

refercnciales; y, los pagos realizados al exterior por parte de

administradores y operadores de las Zonas Espaciales do

Desarrollo Económico (ZEDE).

18. Gastos de administración

Al 3"I de diciembre de 2010 y 2009, los gastos de administración se formaban

de la siguiente manera:

Sueldos y beneficios sociales

Reparación y rnep'itenimionto

Honorarios pío Tosió na les

Amortización
Casilda cíe perennal

Depreciación

Impuestos, contribuciones y otro;:

Suministros y matunalcs

Servicios básicos

Ciros

CERTIFICO que si préñeme ejemplar
j'Cja üOfi-utTíiid.jíJ con el au.onzodo
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* CANCA KCA S.,

Notas a los estados financieros (continuación)

19. Gastos de ventas

Al 31 de diciembre de 2010 y 2009. los gastos cíe ventas se formaban de ia

siguiente manera:

2Q1O 2DO9

Bonificación

Gastos de alquiler

Publicidad y promoción

Honorarios piofosionalc

Cuentas incobrables

Sorwicioc bajitos

Suminiütros y materíaliia

Otrus

20. Presentación de cifras dof año 2OO9

•Ciertas cifras de loa estados financieros del año 2009 fueron reclasificados

para hacerlas comparables con los estados financiero del año 2010

ERTIFICO qua si présense eí'emp!ar
uo'da^onijorm/djd con el rju'oriZacío
ar ¡a Supír¡n(efi¿eñcíTdeT?empañjüs con
osolüción No -\)

•y/
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PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Almacenes la Ganga R. C. A. Cía. Ltda

Estados financieros al 31 de diciembre de 2009 y 2008
junto con el informe de los auditores independientes

Contenido

Informe de los auditores independientes

Estados financieros

Balances generales

Estados de resultados

Estados de cambios en el patrimonio de los accionistas

Estados de flujos de efectivo

Notas a los estados financieros

AGO

-"Tinco quo -' prcr.or.;o
urmídJü'üüíi oí rr- ¡orzado

li
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PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Fernando Rivera Peredo
ECONOMISTA

A los Accionistas de Almacenes la Ganga R. C. A. Cia. LJda.

1. Hemos auditado los oslados financieros adjunlos de Almacenes la Ganga R. C. A. Cia. Ltda. (una sociedad limitada constituida

en el Ecuador), que comprenden el balance general ?.\1 de diciembre de 2009, y los correspendientes eslados de resultados,

de cambios en el patrimonio de los accionistas y do flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, así como el resumen de

las principales políticas contables significativas y otras ñolas explicativas.

Responsabiüdad do la gerencia sobre [os calados financieros

2. La gerencia de la Compañía es responsable de (a preparación y presentación razonable de los eslados financieros de acuerdo

con principias de contabilidad generalmente aceptados en Ecuador. Esta responsabilidad incluye: el diseño, implemenlación y

mantenimiento de controles infernos relevantes para la preparación y presentación razonable de estados financieros que no

contengan distorsiones importantes, debido a fraude o error; selecciún y aplicación de políticas contables apropiadas, y, la

determinación de estimaciones contables razonables de acuerdo con las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

3. Nuesifa responsabilidad es la de expresar una opinión sobre los eslados financieros adjuntos, basados en nuestra auditoria.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoría, las cuales requieren que cumplamos con

requerimientos éticos, planifiquemos y realicemos una auditoria para obtener certeza razonable de si los estados financieros no

contienen distorsiones importantes.

4. Una auditoria compífnde la ejecución de procedimientos para oblener evidencia de auditoria sobre los saldos y las revelaciones

presentadas en ¡os estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, que incluye la

evaluación del riesgo de que los estados financieros contengan distorsiones importantes, debido a fraude o error. A! efectuar

esta evaluación de riesgo, el auditor toma en consideración los controles internos relevantes de la Compañía, para la

preparación y presentación razonable de los estados financieros, con el fin de diseñar procedimientos de auditoria de acuerdo

con las circunstancias, pero no con e! propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de la Compañía

Una auditoria también incluye la evaluación de si los principios de contabilidad aplicados son apropiados y si las estimaciones

contables realizadas por la gerencia son razonables, asi como una evaluación de la presentación general de los estados

financieros.

Urbanización La Saiba, manzana N solar 2O {Diagonal al Colegio Infemafional School)
Telí.: 51 10754 Celular: O94O2A811 • e-rnail: ferrivper<Stíotmciil.com

Guayaquil — Ecuador

142



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Fernando Rivera Pereda
ECONOMISTA

5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hornos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para

nuestra opinión calificada do auditoria.

Opinión

6. En nuestra opinión, los estados financieros mencionados en el párrafo 1 presentan razonablemente, en toctos los aspectos

importantes, la situación financiera de Almacenes la Ganga R. C. A. Cía. Ltda. sí 31 c!s diciembre de 2009. y los resultados do

sus operaciones, tos cambios «311 el palrimonio de sus accionistas y sus flujos de efectivo por e¡ año terminado en esa fecha, de

a de eontibilklad generalmente aceptados en eJ Ecuador

Guayaquil. Ecuador

13 de julio de 2010

2 4 AGO 2012

CERTIFICO que $< présenle ejemplar

Urbanización La Saiba, mGnicina N solar 2O (Diagonal al Colegio International School)

Telf.: 51 10754 Celular. 094O2681 t • e-niüü: (ernvper@holinail.com
Guayaquil - Ecuador
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PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMS1ON DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Almacenes la Ganga R. C. A. Cía. Ltda.

Balances generales
Al 31 de diciembre de 2O09 y 2008

Expresados en Dólares de E U.A

Activo

Activo corriente:

Efectivo en caja y bancos

Inversiones temporalea

Cuentas por cobrar, neto

Compañía Rolíjcion.Tdíis

Inventarios

Gastos pagados por anticipado

Total activo corriente

Instalaciones, mobiliario y equipo, neto

Inversiones permanentes

Cargos diferidos y otros, noto

Total activo

Pasivo y polrimonio de los accionistas

Pasivo corriente:

Prestamos balnearios

Cuentas ñor pagar

Accionistas y compañías relacionadas

Pasivos acumulados

Impuesto a fa Renta

Ingresos diferido

Total pasivo corriente

Cuentas por parjar lartjo plazo

Accionistas y compañías relacionadas largo plazo

Deuda a largo plazo

Patrimonio de los accionistas:

Capital social

Reserva Facultativa

Reserva Legal

Utilidades acumuladas

Utilidad del Ejercicio

Total patrimonio de los accionistas

Total pasivo y patrimonio de los accionistas

7(a)

3

4

5

6

7

8

e

10
2{k)y 17(d)

2(h)

11

12

13

14

15

18

<

6.DÍÍ4.479

-

65,700.414

3.931,162

14,312,090

628,512

95,626.657

4.893,444

65O.OOO

106.2D4

1O1,27O,395

9.85O,B1K I

37,724.279

-

4,676,161

815,392

14,771,911

67,838,359

13,917.245

5.O0 1,226

1.685.992 ..

2.5OO.OOO

203,982

347.738

S. 069. 792

4,712.061

12,833.573

101,276,395

^%á$^
•Sr. Tito'Gárcia

Contador

4. 093,775

275,641

37,667,341

-

22.-174.O45

939,229

65,45O.O31

4,011 ,380

65O.OOO

25,515

70.136,926

14,687,433

23,174.455

26,533

2.SÍ39.256

367.814

[3.546,659

50, 662,1 5O

6,11O,O22

5,001,226

1,003,328

1.738.6S3

2O3.982

347.738

2.1O6.569

2.963.223

7.36D.2OO

70. 136. 926

¿¡Cljuritas a los
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PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Almacenes la Ganga R. C. A. Cía. Ltda.

Estados de resultados
Por los años terminados el 31 de diciembre do 2009 y 200a

Expresados en Dólares de E.U.A

Ingresos- Ventas nefas

Cooío do ventas

Utilidad btuía

Gasto:; do operación;

Ventas

Administración

Otros GtiBtos do Operación

Utilidad en operación

Otros ingresos (gastos):

Financieros, nelo

Ulilidad antea de provisión pura participación a trabajadores

c impuesto a la reñía

Provisión para participación a trabajadores

Utilidad antes de provisión para impuesto a la rorita

Provisión para impuesto a la reñía

Utilidad neta

2(0)

. 18

19

2O

124.323,444

(94,719,006)

30.106,438

(9.438,607)

(7744G.-1 23)

(16,818,274)

115,641,022

(93,899,873)

21,741, '1 49

(3,383,570)

(5,212.843)

(18,402,931)

20)

2(k) y 17{d)

(3.596,566)

11,171,024

(10,264,255)

15,428.914

5,164,659

(774,659)

(1,726,225)

4.712.O61

4,389,960

(1,097,430}

Utilidad nota por acción 2(0

lng.lj_.ettc/a MacTas
Representante Legal

Las not.as ¿adjuntas ij lo^ fiüt^dos financieros son parte inlcgi-ante do auto
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Notas a los estados financieros (continuación)

Almacenes la Ganga R_ C. A. Cía. Ltda.

Estados cié cambios en e! patrimonio cié ios accionistas
Por los anas terminados el 31 de diciembre de 2009 y 2008

Expresados en Dáiares de E.U A

Capital Reserva Reserva Utilidades Utilidad

social legal facultativa acumuladas del ejercicio Total

Saldo al 31 de diciembre de 2OD7 1,733.683 222,473 2.106,563 4,QG7,73f>

Más (menos):

Utilidad neta

Apropiación de rcüerva legal

{Véase Ñola 16)

Constitución de reserva lacuttativa

Saldo al 31 de diciembre de 2O08

203,982

3,292,4''° 3.292.47Q

(125.265)

(203.982)

1,733,688 347.738 7.O3.982 2.105,569 2,963,223 7.380,200

Mus (monos):

Aumenlo de capital social

Transferencia a utilidades acumulada::

Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2OO9

761,312

2.963,223 (2,963.223)

4,712.061 4,712,06-1.

2,500.000 347,733 2D3.982 5,069,792 4,712,061 12.333,573

Ing. Lettcia/Macias
Representante Legal Contador

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte intetiranttJ de estos balances.
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Notas a los estados financieros {continuado.o

Almacenes la Ganga R. C. A. Cía. Ltda.

Estado de Flujo de Efectivo
Por e! año terminado el 31 de diciembre del 2009.

Expresados en Dólares de E.U.A.

Flujns <lc efectivo tic ncii\d Neta

AJoW
«rtr . de o per

Amo i li?.;; t
fü¡1il>io»

ntm

(Aumento) cii ¡-asios pasados ptn anticipada
(Aumuiuo) tn car ¡jos diferidos y otros, liólos

Kfet-lív» iii-lo (utilizado) ¡n-ovíilii por ¡icliviilm

l<~liijos de ffc.Tlivu ()(• intividiicjts de inversión:

ElVL-livonftu pi-uvislcí (uiilij'.nil») en iicliviilndi

Flojoü ilu efectivo lie ¡n-íivMlmli-a do ni;:.itci.im¡
Auinunto di: cnpiliil dn efectivo

Aumento de I» deuda n tnrgo plazo

-̂iv-1" -̂—/ ( •
fng. Lcticjfa Maclas

Rnproaenttante Legal

302.373
660,111

(28,033,073)

(8^)31,162)
B.1G1.955
(349,39-0
(80,779)

14,5-19,824
(26,53.3)

1,716,905
447,578

5.225,252
(1,584,88?)

(1.2-14.437)

Ct,14-1,43 7>

761,312
(4,736,817)

(Í82.6S4

Contador

Las notas adjuntas a los estados financieros son paite integrante de estos balances
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Notas a los estados financieros (continuación)

Almacenes La Ganga R. C. A. Cía. Ltcfa.

Notas a los estados financieros

1, Operaciones

Almacenes La Ganga R. C. A. Cía. Ltda. fue constituida e! 17 de Mayo de

1S83, mediante Resolución de la Superintendencia de Compañías No. IG-RL-

83-0633, con focha 19 de Mayo do 10S3.

La Compañía tiene por objeto dedicarse a la actividad de comprar en el

mercado nacional y extranjero articules para el hogar, pora su

comercialización mediante el sistema de ventas a plazos al por menor, u

otras actividades relacionadas con el objeto social de la compañía de acuerdo

a sus estatutos

2. Resumen de principales políticos de contabilidad

Las polilicañ do contabilidad que sigue la Compañía están de acuerdo con

principios do contabilidad generalmente! aceptados en el Ecuador, los cuales

requieien que la gerencia efectúe ciertas estimaciones y utilice ciertos

supuestos, para determinar la valuación de algunas de las partidas incluidas

orí los estados financieros y para efectuar las revelaciones que se requiere

presentar en los mismos. Aún cuando pueden llegar a diFcíir de su efecto

final, la gerencia considera que las estimaciones y supuestos utilizados

fueron los adecuados en los circunstancias.

Los estados financieros adjuntos serán presentados para la aprobación de la

Junta General de Accionistas. En opinión de la gerencia, estos estados

financieros serán apiobadossin modificación.

En oí Ecuador se encuentran vigentes las Normas Ecuatorianas do

Contabilidad (NEC) y psin aquellas situaciones especificas que no estén

consideradas por las NEC, se iccomienda que las Normas Internacionales de

Información Financiera (NMF) provean los lincamientos a seguirse como

principios de contabilidad. La Resolución No. OS 6.DSC.010 de la

Superintendencia de Compañías publicada el 31 de diciembre de 2008

establece un eronograma para la adopción de las No/mas Internacionales de

Información Financiera (NilF) en Ecuador. En base a este cronograma la

Compañía deberá adoptar estas normas a partir del 1 de enero de 2011.

Las notas adjuntas a los estados financieros BOH paite integrante de estos balances.

§
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Notas a los estados financieros (continuación)

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con tas

Normas Ecuatorianos de Contabilidad (NEC) y principios de contabilidad

generalmente aceptados en el Ecuador y pueden diferir cic. aquellos emitidos

de acuerdo con las Normas Internacionales do Información Financiera (NIIF),

Las principales políticas de contabilidad son las siguientes:

(a) Inversiones temporales-

Las inversiones temporales corresponden a depósitos a plazo

registradas al costo que no exceden a su valor de realización. Las

inversiones temporales con vencimientos de hasta 90 días se

presentan como equivalentes de efectivo en el estado cíe flujos de

efectivo.

(b) Estimación para cuentas incobrabies-

La estimación para cuentas incobrables es determinada por la

gerencia de la Compañía, en base a una evaluación de la antigüedad

de los saldos por cobrar y la posibilidad de recuperación de los

mismos. La provisión para cuentas incobrables se carga a los

resultados del año.

(c) Inventarios-

Los inventarios de mercaderías se encuentran registrados al costo

bajo el método promedio, a excepción de los inventarios de

mercadería en tránsito, registrados al costo.

(d) Instalaciones, mobiliario yequípo-

Las instalaciones, mobiliario, equipa, terrenos y edificios, se presentan

a una base que se aproxima al cosió histórico menos (a depreciación

acumulada. Los gastos por depreciación se cargan a los resultados

del año y se calculan bajo ei método de ünea recta. Las tasas de

depreciación están basadas en la vida probable de los bienes, como

sigue:

Anos

Edificios

Equipos tic computación y otros

Muebles y onscrQG

Vehículos

2O

10 y 3

10

Las notas adjuntas a ios estados financieros son parte integrante de estos balancea. .

H
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Notas a (os estados financieros (continuación}

Los costos de reparación y mantenimiento, incluyendo la reposición cíe

partidas menores se cargan a los resultados del año a medida que se

incurren.

(o) Inversiones Permanentes

Las inversiones permanentes consisten principalmente en acciones.

Las acciones se registran de acuerdo al método de participación,

(f) P rov \s ¡ones-

Se reconoce una provisión sólo cuando la Compañía ¡¡ene una

obligación presente como resultado do un evento pasado y es

probable que se requieran recursos para cancelar la obligación y se

pueda hacer un estimado confiable del monto do la obligación. Las

provisiones se revisan a cada fecha del balance y se ajustan para

reflejar la mejor estimación que se tenga a esa fecha. Cuando oí

efecto del valor del dinero en el tiempo es importante, el monto de la

provisión es el valor presente de los gastos que se espora incurrir para

cancelarla.

(g) Reconocimiento de ingresos-

Los ingresos se reconocen cuando es probable que los beneficios

económicos asociados a la transacción fluyan a la Compañía y el

monto de ingreso puede ser medido confiablemente. Las ventas son

reconocidas netas de devoluciones y descuentos, cuando se ha

entregado el bien y se han transferido los derechos y beneficios

inherentes.

(h) Ingreso diferido-

El ingreso diferido corresponde a! financiarme oto en la venta de

mercadería, que se registra cuando se factura a los clientes y se

realiza corno ingreso en los resultados a medida que se va cobrando

la cuota.

(i) Intereses pagadas-

Los intereses pagados se registran cerno gasto a medida que se

devengan.

(j) Participación a trabajadores-

La participación a trabajadores se carga a los resultados del año y se

calcula aplicando el 15% sobro la utilidad contable.

(k) Impuesto a la renta-

Las notas adjuntas a Ion estados financieros son parte integrante de esto

guare* con/orm.dadconel autorizado
per Ja Suparirifen de Comparte c

150



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

El impuesto a la renta se carga a los resultados del año por el método

del impuesto a pagar.

(I) Utilidad nata por acción-

La utilidad neta por acción se calcula considerando el promedio de

acciones en circulación durante el año

(m) Registros contables y unidad monetaria-

Los registros contables da la Compañía se llevan en Dólares de

E.U.A., que es la moneda de curso legal en el Ecuador.

3, Cuentas por cobrar

Al 31 de diciembre de 200Ü y 2008, las cuentas por cobrar se formaban de la

siguiente manera-

2O09 2008

Cuentos

Empicados

Impuesto oí Valor Agregado

Cuentes Servi'ganga

Otros

Meno a- Eí;tim;jción para cuentas incoürablos

63,697,539

828,066

570,267

456,112

295,836

70,848,12O

(5,147,706)

532,362

38,832,125

(1,164.784)

65.7OO.414 37.667,341

4, Compañías relacionadas

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los saldos con compañías relacionadas

fueron los siguientes:

__2O 03_ _

Parraguesa S. A. 3.8S2.7S6

AEarilecorpS. A. 2.O74.Q11

Víapcom C. Lida. 1,316,920

Ftordhari S. A. 483,485

Carlos E. García Fuentes 389,233

Ganga España 320.42G

Intinitysorvi S. A. 220,853

Inmobiliaria Cnallto 2O2.627

Otroc 5O.S11

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos balances.

CERTIFICO Q'JO -i prese

o uperintendencia de Ccir.ptjn,,^ co,

^
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Notas a los estados financieros (continuación)

Las transacciones entro accionistas y compañías relacionadas se celebran er

los términos acordados entre ellas.

5. Inventarios

Al 31 da diciembre de 2009 y 2008, los inventarios se formaban de I;

siguiente manera

20O9

Mercadería do ütock

Mercadería en Consignación

MercíiCieria <;n Poder de Terceros

En tránsito

4,314,968 "13,403,756

9,782,026 2,935.293

SO,327

164,760 234,991

14,312,000 22,47-1.045

6. Instalaciones, mobiliario y equipo

Al 31 de diciembre do 2009 y 2008, las instalaciones, mobiliario y equipo

estaban formados de la siguiente manera:

No depreciable;

Construcciones en Proocoo 3,497,914 2.036,046

Dcpreciabler

Edificios

Vehículos

Muebles, enseres

Equipos y programas de Corrípuiación

Otros

Menos- Depreciación acumulada

1O7.8OO 1O7.8OO

178,341 131,313

945,319 641,106

1,610,951 1,331,BO3

216.765 303,417

5.152.085

1,140,706

-1,893,444 4,011,38O

7, Inversiones permanentes

Al 31 de diciembre de 2009 y 200ñ, los saldos en inversiones permanentes

fueron los siguientes:

Las notas adjuntas a los estados financieros son parU: integrante de estos balances

ERTIFICO que ti pre^ní
'J^oa cor.íor.-nidJdco.i e( autor

irecíora da Autorización ¡xe 152
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Notas a los estados financieros (continuación)

Iníinitvscrví S.A. (tj)

Ananlecorp S.A. (n)
bOO.OOO

15O.OOO

5OO.OOO

150,000

G5O.OOO

8. Préstamos boncarios

Al 31 de diciembre de 2009 y 2OOO, los préstamos bancanos so formaban

como sigue:

2009 2000
Cartas fie C rátiilQ

Banco Bofivaríano 2,9OS,04C 3.92S.49O

Bunco Guayaquil

Banco del Auctro 2,456,107

Danco del Pichincha

1 G65 O4O

2.S93.9O3

50O.OOO

Qb.Mci.-ic¡ono_5 Bgncari.i_s

Banco B olivaría no

Banco de Guayaquil

Banco del Austro

ÜOO.OOO

4.00O.OOO

I.OdO.OOQ

9,850.016 14,587,433

Cuonfcis por pagar

A! 31 de diciembre de 2O09 y 20OB, los cuentas por pagar :;e formaban como

sigue;

2008

Proveedores ¡Je mercadería!-. locales

Províiodorc-^ de mercader i an exterior

Proveedores en consignación

Provocdotes de sorvícios

Proveedores de Pubficidad

Anticipo do dienten

Oiréis

11.169,352 11.f303.920

7.O4O..1OQ íi,SS3,34G

9,7O2,O2K 2.835.2O3

5,391.78S 977.98G

1,491,892 465,222

3S3.-ÍS3 1B4.785

1,1565.370 367,893

37,724,279 ?.1,174,4SÍ5

Las notas adjuntas a Jos oslados financieros son porte integrante de estos bafrances.

urn'f!r-iao quo ¿i príK^-iui; <t|i,rrip:ar
(iu-r¿¡u (,:(jfi:or¡(!ii!jc3 (ion u I nu:ori2odo

rríTyTTT^eTrri-^^pcirppGñi^s con
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Notas a los estados financieros (con

1O. Pasivos acumulados

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los pasivos acumulados se formaban

como sigue:

Nomina por pagar

IFSS por pagar

Beneficios Sociales

Participación trabajador

Otros

1.428.237

243.018

1.397,586

1.130.169

471,151

4.676,161

1,787.676

138.559

11. Cuentas por pagar largo plazo

A) 31 de diciembru do 2003 y 200B, las cuentas por pagsr a largo plazo se

formaban como sigue:

PJaOÉíLA cum i111 {jlivos

Estrategia do ventas que se inicio en el 2OUB y constele

en que los clientes van pagando anticipadamente los

productos que desean adquirir y al momento de que

terminan do cancelar la obligación se les entrega la

rncrcaderia. 13.917.245

13.917.245

6,110.022

G.110.O22

Accionistas y compañías relacionadas largo plazo

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los Accionistas y compañías relación acias

largo plazo se formaban corno sigue.

2009

Cortos E. García Fuentes

Las notáis adjuntas a los estados financieros ^ofi parte integrante üe estos balances.

5,001.226

5,001,226

ERTIFICO que 9\e e¡emp;ar
üü-uo coníormirjüücon oí m.i onzoüo

'u ̂ ' '• f̂ ^wíiü îid e Ccc-jpütiiL-s con
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Notas a los estados financieros (continuación)

13. Deuda a largo plazo

Al 31 de diciembre de 20O9 y 2008. la deuda a largo plazo se formaba como

sigue:

20O3 2008

Acreedores bancarios-

Banco del Pacifico

Sonco Boüvariano

1.674.407

11,585

1,685,992 1.QO3.328

14. Capital social

A! 31 de diciembro de 2009, oí capital social de la compañía estaba

constituido por 2,500,000 acciones ordinarias y nominativas con valor nominal

de 1 cada una, totalmente pagadas.

15. Reserva facultativa

El saldo do ¡a reserva facultativa no podrá distribuirse como utilidades ni

utilizarse para pagar el capital suscrito y no pagado, pero podrá ser

capitalizado en la parle que excede el valor de las pórdidas acumuladas o del

año, si las hubiere, o ser devuelto a los accionistas en caso de liquidación.

16. Reserva legal

La Ley requiere que se transfiera a la reserva legal por lo menos el 5% de la

utilidad neta anual, hasta que usía llegue por lo menos a! 20% del capiínl

social, Dicha reserva no puede distribuirse corno dividendo en efectivo,

excepto en caso de liquidación de la Compañía, pero puede utilizarse para

cubrir pérdidas de operaciones o para capitalizarse.

17. Impuesto a la renta

(a) Situación fiscal-

De acuerdo con disposiciones legales, la autoridad tributaria tiene la

facultad de revisar las declaraciones del impuesto a )a renta de la

Compañía, dentro del plazo de hasta Ires años posterrores contados a

partir de ia fecha de presentación de la declaración del impuesto a la

renta, siempre y cuando haya cumplido oportunamente con !as

obligaciones tributarias.

ib) Tasa de impuesto-

El impuesto a la renta se calcula a una tasa del 25% sobre las

utilidades tributabies. En caso de que la Compañía reinvicrta sus

utilidades en el país, en maquinarias o equipos nuevos que se utilicen

-cjs nofuü adjuntas a Jos estados financieros son parte integrante de estos balances.

OERTJRCOque si presente ojomp-o,
yua'da coníormicl.icl cüfi el au O¡-,¿UÜQ
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Notas a los estados financieros (continuación

para su actividad productiva (Véase Nota 1/(e)), la tasa de impuesto a

la renta sería de! 1 5% sobre el monto reinvertido. siempre y cuando se

efectúe el correspondiente aumento de capital hasta €3! 31 de

diciembre del siguiente ano.

(c) Dividendos en efectivo-

Los dividendos en efectivo no son tributabas

(d) Conciliación tributaria-

Las partidas que principalmente afectaron la utilidad contable con la

utilidad tributable de !=> Compañía, para la determinación del impuesto

a ¡a renta on ios años 2009 y 2008 fueron las siguientes.

Utílidi-jc! ^rittif: de previsión p^rn impuesto a I

renta

Más (monos)- Partidas de conciliación

Gastos no dctlucibloa

Ulilidiides a reinVertir

Tasa do impuesto

70 03

5,439,2139 4.3B9.9GO

466.G23

6,904.912 4.3119.960

que 2! pre-onie cicpp'
r/uo'.'Ja coníormicljcí con el au-or¡Züdo

Utilidades que no •

Taca de impuesto

Provisión para ¡mpuc-sto a la renta

6,OO-t.912 -4,389,960

25% 25%

1,726,228 1.O97.49O

i.726.228 1,Q97.49O

Ai 31 cíe diciembre de 2009 y 2008, la determinación del saldo del

impuesto s la renta por pagar fue la siguiente;

2008

Provisión para impuesto a la ronla

Menos-

R deliciónos en la fuente

Impucclo a la renta por pagar

Las notas adjuntas a los estados financieros son pnrte ¡ntogrante de estos balance;

-i. 726,228

910.836

1.097,460

729.S7G

367,814

156



PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

Notas a los estados financieros (continuación)

(e) Reformas tributarias-

En el Suplemento al Registro Oficial No. 94 publicado el 23 de

diciembre cié 2009, la Asamblea Nacional aprobó la Ley Orgánica

Reformatoria c Interpretativa a la Ley de Régimen Tributario Interno y

a ia Ley Reformatoria para la Equidad Tributario del Ecuador, los

principales cambios son los siguientes:

Impuesto a la renta-

Se elimina la exención del impuesto a la renta en los

dividendos pagados a personas naturales residentes on

Fcuador y a sociedades domiciliadas en paraísos fiscales o

en jurisdicciones de menor imposición.

CERTIFICO que 3l presente ejerrip'ar
(iiJDrtJa coniürmiíJjíf con oí u

;! ríe Coinf

En el caso de prestamos de dinero otorgados a favor de

socios, accionistas, partícipes o beneficiarios de la

Compañía, dichos préstamos serán considerados como

dividendos o beneficios anticipados, por tos que «e deberá

efectuar la retención del impuesto a la renta del 25% y será

considerada esta retención como un crédito tributario

A partir del ario 2010. el anticipo de! impuesto a la renta, se

determinará aplicando ciertos porcentajes al monto del

activo total (excepto cuentas por cobrar que no sean con

partos relacionadas), patrimonio total, ingresos gravables y

costos y gastos dcducibles. El anticipo del impuesto a la

renta será compensado con el impuesto a la renta causado

y no es susceptible de devolución, salvo casos de

excepción. Asimismo, se elimina la posibilidad de solicitar

exoneración o reducción del pago del anticipo del impuesto

o ia renta salvo casos excepcionales.

Se amplía el beneficio tributario de aplicar la tasa de

impuesto a (a renta del 15% al monto de reínversión de

utilidades en activos productivos, destinados para la

adquisición de bienes relacionados con investigación y

tecnología que mejoren productividad, generen

d¡versificación productiva e incremc-nto de empleo.

No estarán sujetos a la aplicación del régimen de precios de

transferencia, si uno sociedad: i) tiene un impuesto causado

superior al 3% de sus ingresos gravables. ¡i) no realiza

Las notas adjuntas a los estados financieros son parto integrante de estos balances.
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Notas a los estados financieros (continuación)

operaciones con paraísos fiscales o regímenes preferentes;

y iii) no mantenga suscrito con el G£itado contratos para la

exploración y explotación de hidrocarburos.

Impuesto al Valor Agregado (IVA)-

-Se grava con este impuesto a ío siguiente;

• Los derechos de autor, de propiedad industrial y

derechos conexos

• La importación de papel periódico

• Las importaciones de servicios

-TJÍ--J Jjq ja „ p.-^,,lt) c.e.T.poi
GOAiurrnidjd con c! ciulorizodo

con
(¡esoiuclón Nx

Se establece como importación de servicios a los que se

presten a una persona residente o una sociedad domiciliada

en el Ecuador, cuya utilización o aprovechamiento tenga

lugar integramente: en el país, aunque la prestación de!

servicio se realice en el extranjero.

Impuesto a la Salida de Divisas (ISD)-

Í5e incrementa el impuesto a la salida de divisas del 1% al 2%

Las transferencias al exterior do hasta 1,000 so encuentran

exentas, 'no incluye esta exención pagos realizados por

consumos con tarjetas de crédito.

Gastos de ventas

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los gastos de ventas se formaban de la

siguiente manera:

Beneficios Sociales y Otras Remuner.

Sueldos y Salarios

Aporten a la Seguridad Social

Movilización y viáticos

Va rio ü

Alimentación

Honorarios Profeaonatec

Arrendamientos de Inmuebles

Promoción y Publicidad

Suministros y materiales

Provisión Incobrables

Comisiones locales

Impuestos Contribuciones y Otros

Am odizacioncs

2009 2008

4,163 .979

3.335,332

16^.881

35O.157

334,320

^89.438

-

-

-

-

-

-

-

41 7.66C!

585.127

1O1.436

-

7,1-43.921

-

188, 5S8

170,761

3.453,749

379,617

362. 16O

8,547

245.9CM

58,225
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Notas a los estados financieros (continuación)

Oíros monorc

ZOOS

1.268,903

9,4 38,607

19. Gastos de administración

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, las gastos de administración se formaban

de la siguiente manera:

2009

O'cla coníormidJdcon oí auionz
n * " r

^up-iriíHenaen^a cío Compañías con

Suoldos y Sa!arit;s

Beneficios Sociales y Oírse Rcmuncr.

Movilización y viático;;

Aportes a la Seguridad Social

Suministros y materiales

Gastos de gciilión

Honorarios Profesionales

Arrendamiento:* de Inmuebles

Impuestos Conlribucioncs y Otror,

Otros menores

3,509,158

2,915.016

449,475

428,841

12,482

3,600

7.446.123

315,063

174,765

54,674

1.176,189

5,146

23.GC3

143,138

57.3O 7

3.262.S93

5,212.843

Otras Gastos de Operación

Al 31 de diciembre de 2009 y 2008, los otros gastos de operación se

formaban de la siguiente manera:

2009 2i

Arrendamientos de Inmuebles

Alquiler üc vehículos

Promoción y Publicidad

Seguridad y vigilancia

Provisión Incobrables

Mantenimiento y reparaciones

Impuestos Contri bu ció.-es y Oíroc

Amortizac iones

Honorarios Profesionales

Depreciación Activos

Sueldos y Salarios

Beneficios Sociales y Otros RomL

Apottes a I,i Seguridad Social

Transporte

1,778,759

252.035

3,6OO,78O

2.369,700

62^,450

2,816,836

Las notas adjuntas a los estados financ¡if;ros son parte integrante de estos balances.
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Notas a los estados financieros (continu?ación)

Comisiones locales

fiasíos de Enpaña

S oí] u roo

Gasíos dq: Vinjcc

Energía Eléctrica, Teléfono e Irpíernct

16.813,274 13.402,991

21. Presentación de cifras del año 2QOB

Ciertas cifras de los estados Financieros del año 2003 tiieron rcelasificados

para hacerlas comparables con los estados financiero del año 2009

CLRTÍFIOO que -~i presente ejemplar
rjT'do coníormidjd con el r.'jiorizodo

trr̂ TiñíSr'̂ TT îie Compañías con

.«solución Uo. H^-\

-*&.
^L

U
I',

Las ñolas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos balances.
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ANEXO 6

ESTADOS FINANCIEROS NO AUDITADOS AL 30 DE JUNIO
DEL 2012

con,o,m¡dK cun el ou or.zodo
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;-;-, C;?n1_n.ar

-yono lau:or lzoda
.'•j°-;'-T'riii-Jiííaa?c¡a de Compañías con

LA GANGA RCA. S.A.
ESTADO lili SITl ACIÓN FINANCIERA BAJO NHF

POR gLASO TERMINADO AL31 Olí DICIEMBRE oiii, 2011
Y A l . 30 DE JUNIO DEL 2012

(Expresado cu dolara, tic Ion Kstiiilus linidas ríe Norteamérica)

CUENTAS

VI. 1IVO

AC'UVO (LOI1UI1 M I'.

F Ct . fnVO'i rpnV.UJiNTGS \[. I-FFCTIVO

INVERSIONES BANCAKIAS

( 'l.'ENTAS POR COBRAR CLIENTES V OTROS

CU UN FAS I'OR COhIKAK A !• \TIDAUES KJ£[ ACIÓN ADAS V CORRÍ If^TEÜ

IN\S

IMPORTACIÓN ENTR-1NSIIO

INVENTARIO EN PODER CETEHCEtíO

I'AUOS Y ti VS'IOS ANTICIPADOS

ACI IVOS PUS IMPLES"! OS CORIUÍJNTKS

TOlAl , PC ACTIVOS DISTINTOS DK LOS ACTIVOS O GRUI'OS WE ACTIVOS

Ct VSU-TfJAUOP ! O.MO MA-s'TKMftOS i'AKA LA VENTA

AC l l \OS NO CORKIENTES O GRUPOS l.'K ACTIVOS Cl. \SIFICAIH>S h'AUA [.,1 VENTA

A< TI vos roumcM í:s TO iM.ivS

ACTIVOS NO CORJIIEHTBS

' l.l'M'AS I'OR COBRAR A ENTIDADES, NO COHRIEN VE

1\\TRS!OM-:S CON I'ABILIZADAS UTILIZANSX) EL MÉTODO DE LA PARTICIPACIÓN

\ ¡ 1\S ¡M AN'GIULIS DISTINTOS DE LA PLUSVALÍA

l'i;t)l'RIL-:UAOE'5 PI.AM A > I'QH. II'O

Al 1 ¡\S 1" i:< IMPUI-STOK DIFERIDOS

A C Í l V d s l l ' t l -ÜIDOS

TOI -VI. IJIÍ AC"I I \ON M)< OlüílKM 1- s

101 \  li|- U"l 1MT1S

I'A FlilMOXlO Y PASIVOS

PASIVOS

PASIVOS CORRÍ EN ÍES

CL'ENTAS POR PAGAR COMERCIALES V OTRAS CUENTAS POR PAGAR

OULlü ACIÓN US KINANCIERAS

I'-V^IVOS POU 1MPCESTOS CORRIENTES

1'AliTICII'AClON DE LOS TRABAJADORES

IMI'UI'.STO \ l .AR>,N¡APl ) l !PAGAR

1'ftOVISlONliS COF'.RII-NTES I'OR BENEFICIOS A LOS LMl'LI-AIXJS

HE \CTIVOS I 'AK.VSL DISI'ÍISICION í'l. ASURCADOS COMÍ) MAXTENIHUS I>AHA. LA VENTA

PASIVOS No CÜRI;IÍ;N i ES
CI :i-NTAS POR i'ACAR A HVHDADLS RELACIONADAS. NO C-ORRIENVES

f'Itl)\S I>OR GARANTÍAS EXTENDIDAS

PASIVOS Dli-TRÍDÜ.S

Jl i>IL-\CIO^P'Vn<UN'l_

Hir.N--rCAl I0\K Di;SAH!.C!0

'I 01 Al IJI' (> - \SI \OSXOÍORRIGVres

TO 1 Al. PASI\•

I'A rillMOMO

CAMTALSnCIAL

IllLSítKV.A LEGAL

KrsUI.TADOÍ OF. EJERCICIOS ANTER1OR1-S

RI:Sl.'TADOS DE EII.KCICIO ACTUAL

FíliSl ALTADO AÑOS ANTERIORES NI(I;

F;Í;Í-(;LTAI'') ANO .«"n.JALNiih1

TOTA!. ¡'.iriÜVIOMO

TOI Al. I1K I'A'II'IMOMO 1 PACHOS

NOTA

A'Í.IÍ,!.;

NOTA J

NOTA >

KOI'A Ji

A'íJ/.-i '

NU'l'i .f

Mil A íl

MHA i H

NOIA II

XO/.1 13

f-'oi.-i n
M'J'I -I /-/

NÚ I'A lí

NOIA Jfi

ffo'i.-í r

NUr.-i in

.VÍÍ/-I l'l

,\"jrA !!>

30J06OIHJ

6.7T4.KU42

-1,1 IS.883 73

W.42K.973 4J

000
3U.657.UB3 52

Í&S.47J I V

000

25'i,74'l T>

ó 00

L1í,SO-l,<>tf7.ü7

J23.SJS 47

2,JU6.')43 -55

1 30,523. 25

1" ;.(5 57

2.SÍS.S44.74

13*i .610, 531. .11

. Í I .ÜJ5.71Ü.B9

[>,600.7'íl.26

Wí.ISS 15

0.00

000

4,fjno.r.s5 lo

lü.ÍKO,72'i 7

J.JH.ÍJTW

17.175.25-1,3

2.S1S.00551)

¡.721,1 !-s 44

4l,!I(l.l)S').l.fí

Ui;,HJ?, 'H.l. 1-1

4,aop,ni)0 íJO

SSi,7T«.1

25.241,335 76

R.Í,02,S57Í6

-3, 604,3.12 1

Ú Q

32. 794. í 7U.fi

nS.MO.Hl.»

3IÍIWOI1

ft. Oil*. SO i 5 i

4.01S.ÍT7T»

<X),4t7.0tí IC

o™
M.111.40T.5S

•'J.f.f>(. 57

U 0!)

¡¡7,559 16

2S3.B47 fc-i

125,311,241.41

;35.7i:(,l

2.HWJ1084

13U.S2S 2?

JÍ.SüS 3(i

2,(,fl. 4I.K4Ü

I27,')Í.S.70'),¡¡-

34,C>S4, I24 37

lu.ii3B.507 \4

J.Í7.2ÜÍ Í2

2.2IW1344

2.233, 64 J 25

.!.0[3.')J.|OÍ

I(i8-11.5003.!

3.SJI.3U3 12

17.233,45207

3.M2.MJM

1,639,055 3J

41,5?.1.I14.É6

103.77(l.'J'lfi,47

-t,(¡!l£I,0(l(l 00

551 7 L 5 7 S

Ki,(mS.t>f)i')S

9.23S.72" 73

-5,601. 312 i.l

0 fi.'l

24,J91, 713.41

I27.9S2.7M.BÍ
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ERTIFICO míe 3l presente ejemplar
U D - ü a c o r i í o f m i c J J d con ul au ionzada
o r l o

LA GANGA RCA. S.A.
ESTADO DE RESULTADO INTEGEtAL. B.-UO N H F

i'Olí EtA$0 TERMINADO AL3I DE DICIEMBRE DEL2011
V Al , 3«nK.JUNIO DKL2012

(Expresado tu [hilares ilt los Eslüilos linidos de ."Sorttaitií-ricn)

CUENTAS

IISÍÍRKSOS
INGRESOS DE ACTIVIDADES QRIDWARIAS

vi; N T AS
INTERESES GANADOS L)t CLIENTES

T01 V I IMJFIKSOS !)K \  M M I ) . \ » K K O R i n i \ A U l A S

COSTO L>Ü VEN 'A
I l l . i l ) U ) liKi: l \S INGKLSOSFOR

DEVOLUCIÓN DE MERCADERÍA
INTERESES SOBR); PRISTAMOS
INTERESES UANCAUIOS
INGRESOS K)R Rl.B ATE
M l ' i . T A S A E - M P I l'-\i)üS
rjtiREsos VMÍ.IOS

•OTAL OTROS [NfiRKSOS

GASTOS
COSTOS V.M'JAfíLI£S DE VEN'IAS
GASTOS VARIABLES
GASTOS FIJOS
QASTOS FINANOEROS
ni-.i'iti£ciAcroNES v AMORTIZACIOMÍS DI; ADMINISTRACIÓN v vhM'A

TOTAL CAUTO

OTROS EGRESOS POR
GASTOS DE CAÍ A CHICA
DONACIONES
INTERESES Y MULTAS
MISC'ÍÜ.ANIOS
GASTOSJMRJOS

TOTAI. OTROS F.f¡ RUSOS

AJÍ STV.S POK MI!'
ITKlllDAS .'Olí Lll-SVM. ORIZACION Í¡K IMVENTAR1O

AJLSTESACnvOS DIFERIDOS NUF
i '( i!i ;CIÜ.\
PROVISIÓN JUBILACIÓN PATRONAL
i'kOVISION i iONI I ICAC1ON I'OR DESAIRiCIO
PLIiDlOA [.'•; ACCIONES

•JOTA]. A.iüSTFS roii > u r
Si'l l l . l l íAD AM !.S m l'\Rll! "IPACÍOM »t. ¡ RAilA.IADOUKS f

PARTICIPACIÓN DE TRABAJADORES
UTILIDAD ANTLS DE IMPUESTO
(n (CASTOS NO i iEDijciFi i r-:s
(.)OEÜUCC1ÓN POR PAOO A TRABAJ ADORES DI3CAPACITAOOS
IMFUES'LOALASGANAS'CIAS
UTILIDAD e> orr.RAC.iOM.b CONTINUADAS

OrKRAÍ'IONES OrSCONTIMiADAS
1N O (ti -'SOS EN OI'HRACIOMES DISCONTINUADAS
OAS'IO.SENOPERACIOKES DISCONTINUADAS

UTIMDAB EN OPERACIONES UISCOrvTiNl'ADAS

OTI!0 RESl'LT VIH) INTEGRAL
COMPONENTE DE OTRO RESULTADO INTEGRAL

GANANCIA POR RI .VA! [ !A( ION DE PFÍOPIbDAllfS PLANTAS Y F.OUll'O
O'MIO I tKSl ¡.1 \ O O I N T T C I i . \
(¡1 Si 1 lAltOIMIÍCIl V I . T O I A L D i : \ [ \

\ M F I Í O D I . A«'ciOM:si:>;ciRrin\cio^
^•:,^'J^^^^A POU Acción

3l)rtl*/2«1 2 ¡ 31/13/2(111

9I.2')3.'JN 1)3
I7,340.SÍÍ54I

IÜS.(pl3,.im.-t4

(,.1.637,11] •) U

.I3.S2MMUJ

0.00

0,00

107.670 'M
0 00

12,113.54
J I O . ' I S S Ú Ú

530.2Jii.l4

;.]i>8,(t27 10
7..|87,ÍOá.l9

.r-.4*J7,7K7.72
1.357,577.36

iJ9.935.fii
3 4. Sol ,63-1. 112

92.6S),93
000

4,S77.3S
617.351 '.Vi

O C I O
714,913.31*

183,161.75
'3.1080 10

J77,141.8'J
K,W2,SS7.2C

M,602,íiS7,2(

S.6D2.S57.26

S,602,SS7.26
t,«ni,(«Hi.(m

Z.1S

1 74.254. 185 2'l

27.S4S.:70.JJ

202,102,455.73

12S.407.f-ll 76
7Í/>»4,KI.W7

sou
0.00

I8Í.367.J9
0 00

17,986 Su

'wisius
I,155,S34.7B

6,535,037.71
i2,stó.274.o:;
31.J57.TW.IS

2,!>S-I.042 7<J
>.Wj.:-1C 51

57,4'Jí,.3(M.2'>

173.666.89
17,950.00
45.472.^9

I,32I,?6.|.(IB

o.oo
l,S57.67J.3(i

57S.75.-i 75

S1T.S59.OT

S'13,(ilJ.72
N,'I(I2,7ÍÍ.JS

Z235.JI3.4Ü
12,667,342.92
2.008,32231

389,777.15
j,- 12561: 14
9,23fi,729.78

'J,23B.7:9.7S

'),23S.72').7Ü

4,II(HI,IH1(U1II
2.31

<&>.
CPA. Til

C'ontai lur Gu/itnil
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ANEXO 7

INVERSIONES, ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES DE
IMPORTANCIA EN EL ÚLTIMO EJERCICIO ECONÓMICO
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"ÉRTJFICOquo 3\o ejc-ni

r;uG"Ja coruüfTnidílCJuüi) ül qi^nrizo

LA GANGA

INVERSIONES, ADQUISICIONES Y ENAJENACIONES

DETALLE DE INVERSIONES 2011
Equipos de oficina
Muebles de Oficina
Equipos de Computación
Vehículos
Maquinarias equipos

s
$
$
$
$

Tota) Inversiones 2011 $

DETALLE DE ADQUISICIONES
Equipos de oficina
Muebles de Oficina
Equipos de Computación
Vehículos
Maquinarias equipos

S
$
S
S

2011
68,370.68

232,382.74
386,935.28
467,961.30

£

Tota! Adquisiciones 2011 $ 1,155,650.00

DETALLE DE ENAJENACIONES 2011
Edificios
Vehículos

S - j
s

Total Enajenaciones 2011 $

Ing. Leticia Macía^Zambrano
GERENTE GENERAL

CPA. Tito García García
CONTADOR GENERAL
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ANEXO 8

CERTIFICADO DE ACTIVOS PRODUCTIVOS E
IMPRODUCTIVOS AL 30 DE JUNIO DEL 2012
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LA GANGA
CERTIFICACIÓN DE ACTIVOS PRODUCTIVOS E IMPRODUCTIVOS

30 DE JUNIO DEL 20Í2

ACTIVOS PRODUCTIVOS

Efectivo
Documentos y Cuentas por cobrar
Inventarios

Propiedad, planta y equipo

2011

$
S
$
S

10,023,683
90,447,047

24,429,104
2,495,072

S
$

TOTAt ACTIVCB PRODUCTIVOS [ |: S

Jun-12

$
$
$
$

10,893,707
90,428,973
31,222,557

2,635,781

$
$

127,394,906 S 135,181,018

ACTIVOS IMPRODUCTIVOS
TOTAL ACTIVOS IMPRODUCTIVOS ;

TOTAt ACTIVOS (Productivos + Improductivos)

567,803 $

567,803 $

439,514

439,514

127,962,710 S 135,620,532

Ing. Leticia Mecías Zambrano
GERENTE GENERAL

CPA. Til

CONTADOR GENERAL

-ERTIFICO que s\e eiom^ur

ríiü CQníürmiclacj con oí LILI o fizado

^J f̂-tfl-Stfpwtüifiijdencia de Compañías con

nesoiucíón No. \ha-i S\f'o "il-11 y i J ^- *
¿Pê

Matrií1 Guay.-iqi.Ml. Odia. Kennedy Norte. Jos
Castillo Casullo y Miguel Ángel Granado
PBX 2082633
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ANEXO 9

EVALUACIÓN DEL IMPACTO DE LAS RESOLUCIONES #63,
64 Y 67 DEL COMITÉ DE COMERCIO EXTERIOR
APLICANDO RESTRICCIONES A CIERTOS ARTÍCULOS
IMPORTADOS

UEhTIFICO que si presen]
rjr ja-úa corj.orrnia.ia con e! a.: or.^uoü

itiüiencJa cíe CompuñK.s uon

168



" PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA DE LA II EMSION DE OBLIGACIONES DE ALMACENES LA GANGA RCA S.A.

CKH-MV-SC-20 L2-007-020
Guayaquil, julio 12 de 2012

Ingeniera
Leticia Macíjs Zambra no
Gerente General
La Ganga R.C.A. S.A.
Ciudad.-

Di! mis consideraciones:

En atención al Oficio No, SC.IMV-U AYR.G.12.603.0014895 dol 6 de julio do 2012, emitido por la Ab. Betty
Taniayo Insuasti, Directora de Autorización y Registro de la Superintendencia de Compañías, referente al

proceso de emisión cíe obligaciones por un monto de US$15,000,000 de su representada, me permito dar
respuesta en las siguientes lineas a los puntos relacionados con la calificación de riesgo, de acuerdo a lo
siguiente.;

La calificación de- riesgo de la Segunda Emisión de Obligaciones de la firma La Ganga S.A. se asignó en el

comité do calificación del día 14 de mayo del presente tomando en consideración la situación financiera
de la empresa a esa fecha, su evolución histórica y las expectativas sobro su evolución en el plazo de

vigencia de los títulos valores que desembocaron en opinión de la Calificadora sobre la capacidad de
pago de la empresa emisora.

• Con posterioridad al otorgamiento do la calificación, entre el 6 y el 11 de junio del presento el Comité de

Comercio lixierior emitió las Resoluciones No. (i/5, 6-4 y 67 en la que se establocen restricciones a un
número de artículos importados, incluyendo varios Je los artefactos eléctricos que la empresa emisora
comercializa al público,

• Leis restricciones resultantes de la aplicación de las resoluciones arriba expuestas aplican para líneas de
negocio específicas - cuota anual para la importación de teléfonos celulares -y afectan a determinados

productos - modificación de aranceles que afectan a artículos como televisores, reproductores de discos,
cámaras fotográficas, radios, entre otros - factores que inciden en la demanda y precio de un segmento
del portafolio cíe productos de leí empresa emisora. En todo caso, cabe destacar que el emisor

comercializa otros productos de la linea blanca y línea café adicionales a los que llevarían aranceles.

• En todo caso, cabe destacar que la calificación de riesgo asignada por la Calificadora incluyo ya análisis
de escenarios adversos en los cuales las expectativas de generación de ingresos experimentan uno fuurto
contracción, tal y como la que podría esperarse que surja de una situación atípica como la que surgió ¿¡

partir do la imposición de las restricciones A las importaciones arriba señaladas. Es así que en el escenario

más conservador se utilizó un valor de ventas para el año 2012 que representaba un crecimiento del
6.00% respecto al valor alcanzado en el 2011, mientras que en la proyección base se registró un

crecimiento del 10.02%, valor que recogería el efecto que las medidas previamente comentadas podrían

tener en. el nivel de ventas del emisor.

Directora cb /.uioriz-ción v Kt-o^.r 169
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CRhfl
•̂ H»W!BT?'1.IHU.̂ ™

• Dado que la ven tú de artículos importados afectados por las restricciones del COMEX tiene actualmente

una contribución relativa minoritaria sobra la capacidad total do generación de resultados del emisor, se

considera que la implementación de las medidas arriba expuestas genera un impacto en la situación

financiera de la empresa emisora que ya se encuentra incluido por !a Calificadora en el amilisis

conservador que ha realizado sobre la evolución de ventas futuras y la capacidad de pago del emisor, por

lo cual se considera que el nivel de riesgo de la emisión en discusión no se ha modificado, y por tanto se

ratifica la calificación asignada.

Sin otro particular, y por la atención prestada a ía presente, quedo de usted.

Atentamente,

Ing. I'Ü.ir Pnnchana Ch.
Gerente Ooiier.il
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