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Dictamen de los auditores independientes

A los sefiores Accionistas de Adecco Consulting S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Adecco Consulting S.A. (subsidiaria de Adecco
International Holding B.V., empresa constituida en Holanda) que comprenden el estado de situacién
financiera al 31 de diciembre de 2014 y 2013 y los correspondientes estados de resultados
integrales, de cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por los afios terminados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, asi como el resumen de politicas contables significativas y otras notas
explicativas (incluidas en las notas 1 a la 23 adjuntas).

Responsabilidad de la Gerencia sobre los estados financieros

La Gerencia es responsable de la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros
de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la
Gerencia determina que es necesario para permitir la preparacién de estados financieros libres de
distorsiones significativas, ya sea debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en
nuestras auditorias. Nuestras auditorias fueron realizadas de acuerdo con las Normas
Internacionales de Auditoria aprobadas para su aplicacion en Peru por la Junta de Decanos de
Colegios de Contadores Publicos del Perd. Tales normas requieren gue cumplamos con
requerimientos éticos, planifiguemos y realicemos la auditoria para obtener una sequridad
razonable de que los estados financieros estan libres de errores materiales.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los saldos y
las divulgaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de que existan errores materiales en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error. Al realizar esta evaluaciéon de riesgos, el auditor toma
en consideracion el control interno pertinente de la Compafiia para la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros, con la finalidad de disefiar los procedimientos de auditoria que
resulten apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la
efectividad del control interno vigente de la Compafia. Una auditoria también incluye evaluar que
las politicas contables sean apropiadas, la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas
por la Gerencia y la presentacién de los estados financieros tomados en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para fundamentar
nuestra opinién de auditoria.

Inscrita en la partida 11396556 del Registro de Personas Juridicas de Lima y Callao
Miembro de Ernst & Young Global
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Dictamen de los auditores independientes (continuacion)

Opinidn

En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos, presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de Adecco Consulting S.A. al 31 de diciembre de
2014y 2013, asi como su desempefio financiero y sus flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Lima, Perd,
16 de marzo de 2015

Refrendado por:

Pma&o.s( Zold{var, Burg,& X Asociodios

d =

Radul del Pozo
C.P.C.C. Matricula No.22311




Adecco Consulting S.A.

Estados de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013

Nota
Activo
Activo corriente
Efectivo
Cuentas por cobrar comerciales, neto 5
Otros activos
Total activo corriente
Otros activos 6
Unidades de transporte, mobiliario y equipo, neto 7
Intangibles, neto
Activo por impuesto a las ganancias diferido 10(a)
Total activo
Pasivo y patrimonio neto
Pasivo corriente
Cuentas por pagar comerciales 8
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 20(b)
Otros pasivos 9(a)
Obligaciones financieras
Total pasivo corriente
Obligaciones financieras
Total pasivo
Patrimonio neto 11
Capital social

Reserva legal
Resultados acumulados

Total patrimonio neto

Total pasivo y patrimonio neto

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.

2014 2013
$/.(000) $/.(000)
10,759 4,773
29,841 34,015
4,105 2,501
44,705 41,289
136 75
1,251 1,450
64 10
2,768 3,213
48,924 46,037
1,981 3,014
3,670 5,375
19,346 16,600
190 156
25,187 25,145
109 232
25,296 25,377
2,219 2,219
444 444
20,965 17,997
23,628 20,660
48,924 46,037
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Adecco Consulting S.A.

Estados de resultados integrales
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

Ingresos por servicios
Costo por servicios

Utilidad bruta

Ingresos (gastos) operativos
Gastos de administracion
Gastos de ventas

Otros (gastos) ingresos, neto
Total ingresos (gastos) de operacion

Utilidad de operacién

Otros ingresos (gastos)
Ingresos financieros
Gastos financieros
Diferencia en cambio, neta

Total otros ingresos (gastos), neto

Utilidad antes de impuesto a las ganancias

Impuesto a las ganancias

Utilidad neta

Otros resultados integrales

Total resultados integrales

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.

Nota

14
15

16
17
19

10(b)

2014 2013
$/.(000) $/.(000)
234,865 213,510

(200,723) (182,120)

34,142 31,390

(28,401) (25,898)
(185) 247
(284) (362)

(28,870) (26,507)

5,272 4,883
155 122
(66) (40)
129 205
218 287
5,490 5,170
(2,538) (1,671)
2,952 3,499
2,952 3,499




Adecco Consulting S.A.

Estados de cambios en el patrimonio neto
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

Capital Reserva Resultados

social legal acumulados Total

S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000)
Saldos al 1° de enero de 2013 2,219 414 14,542 17,175
Transferencia a reserva legal, nota 11(b) 30 30) -
Utilidad neta 3,499 3,499
Otros 14) 14
Saldos al 31 de diciembre de 2013 2,219 444 17,997 20,660
Utilidad neta 2,952 2,952
Otros 16 16
Saldos al 31 de diciembre de 2014 2,219 444 20,965 23,628

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.
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Adecco Consulting S.A.

Estados de flujos de efectivo
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013

Actividades de operacion

Utilidad neta del afio

Mas (menos) ajustes que no generaron efectivo en el afio

Depreciacién

Amortizacion

Costo neto de mobiliario y equipo retirado

Estimacién para cuentas de cobranza dudosa

Recupero de cuentas de cobranza dudosa

Impuesto a las ganancias diferido

Cambios netos en activos y pasivos

Disminucién (aumento) de cuentas por cobrar comerciales

Aumento de otros activos

(Disminucién) aumento de cuentas por pagar comerciales

(Disminucién) aumento de cuentas por pagar a entidades
relacionadas

Aumento de otros pasivos

Efectivo neto proveniente de las actividades de operacién

Actividades de inversién
Pagos por compra de unidades de transporte, mobiliario y equipo
Pagos por compra de intangibles

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversién

Actividades de financiamiento
Pagos de obligaciones financieras

Efectivo neto utilizado en las actividades de financiamiento

(Disminucién neta) aumento neto de efectivo

Saldo de efectivo al inicio del afio

Saldo de efectivo al fin del afio

Transacciones que no generaron flujo de efectivo
Activos adquiridos mediante arrendamiento financiero

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados.

2014
$/.(000)

2,952

490
19

141
(101)
445

4,134
(1,665)
(1,033)

(1,705)
2,762

6,439

(214)
(73)

(287)

(166)

(166)

5,986

4,773

10,759

7

2013
$/.(000)

3,499

400

6

15

70
(39)
(1,222)

(14,895)
(734)

1,536

4,631

6,789

56

(466)
(16)

(482)

(119)

(119)

(545)

5,318

4,773

351



Adecco Consulting S.A.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013

1. Identificaciéon y actividad econémica

(€)]

(b)

©

Identificacién -

Adecco Consulting S.A. (en adelante “la Compafiia™), es una subsidiaria de Adecco International
Holding B.V., una empresa constituida en Holanda y que posee el 99 por ciento de las acciones
representativas de su capital social. La Compafiia fue constituida en Lima el 15 de marzo de
2002 y su direccion legal es Calle Amador Merino Reyna 285, Oficina 301, San Isidro, Lima.

Actividad econémica -

La Compaiiia se dedica a la prestacion de servicios de personal, reclutamiento, evaluacion,
seleccion y administracion de personal, servicios de planillas, busqueda de lideres y consultoria
en recursos humanos en general, prestacion de servicios de administraciéon de negocio, y demds
actividades vinculadas al drea de recursos humanos.

Aprobacién de los estados financieros -

Los estados financieros del ejercicio 2014 han sido aprobados por la Gerencia de la Compafiia y
serdn presentados para la aprobacién de los Directores y de los Accionistas en los plazos
establecidos por Ley. En opinién de la Gerencia de la Compafiia, los estados financieros adjuntos
serdn aprobados sin modificaciones en la sesién de Directorio y en la Junta General Obligatoria
Anual de Accionistas. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 fueron aprobados por
la Junta General Obligatoria Anual de Accionistas de fecha 29 de octubre de 2014.

2. Principales principios y prdcticas contables

2.1

Bases de presentacion -

Declaracién de cumplimiento -

Los estados financieros adjuntos se preparan de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (en adelante “NIIF"), emitidas por la International Accounting Standards
Board (en adelante “IASB"), y sus interpretaciones emitidas por el IFRS Interpretation Committee
("IFRIC™) vigentes al 31 de diciembre de 2014.

Responsabilidad de la informacién -

La informaciéon contenida en estos estados financieros es responsabilidad del Directorio de la
Compainiia, que manifiesta expresamente que se han aplicado en su totalidad los principios y
criterios incluidos en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF") emitidos por
el IASB.

Base de medicién -

Los presentes estados financieros han sido preparados en base al costo histérico, a partir de los
registros de contabilidad mantenidos por la Compafiia. Los estados financieros se presentan en
miles de Nuevos Soles (moneda funcional y de presentacion), excepto cuando se indique lo
contrario.
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Notas a los estados financieros (continuacién)

2.2.

Juicios, estimados y supuestos contables significativos -

La preparacién de los estados financieros siguiendo las NIIF requiere que la Gerencia utilice

juicios, estimados y supuestos para determinar las cifras reportadas de activos y pasivos, la

exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados financieros, asi como las

cifras reportadas de ingresos y gastos por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y

2013.

Los estimados mds significativos considerados por la Gerencia en relacién con los estados

financieros se refieren basicamente a:

®

(i)

(i)

Estimacién para procesos legales y procedimientos administrativos, ver nota 13 -
Por su naturaleza, las contingencias sélo se resolverdn cuando uno o mas eventos futuros
ocurran o no. La determinacion de las contingencias involucra inherentemente el ejercicio

del juicio y el cdlculo de estimados de los resultados de eventos futuros.

Cualquier diferencia entre las estimaciones y los desembolsos reales posteriores es

registrada en el afio en que ocurre.

Recuperacién de los activos tributarios diferidos, ver nota 10 -

Se requiere el uso de juicio profesional para determinar si los activos tributarios diferidos
se deben reconocer en el estado de situacion financiera. Los activos tributarios diferidos
exigen que la Gerencia evalle la probabilidad de que la Compafiia genere utilidades
gravables en periodos futuros para utilizar los activos tributarios diferidos. Los estimados
de ingresos gravables futuros se basan en las proyecciones de flujos de caja de
operaciones y la aplicacion de las leyes tributarias existentes. En la medida en que los
flujos de caja futuros y los ingresos gravables difieran significativamente de los estimados,
ello podria tener un impacto en la capacidad de la Compaiiia para realizar los activos

tributarios diferidos registrados en la fecha de reporte.

Adicionalmente, los cambios futuros en las leyes tributarias podrian limitar la capacidad
de la Compafiia para obtener deducciones tributarias en periodos futuros.

Cualquier diferencia entre las estimaciones y los desembolsos reales posteriores es

registrada en el aflo en que ocurre.

Deterioro del valor de instrumentos financieros -

Al final de cada periodo sobre el que se informa, la Compafiia evalla si existe evidencia
objetiva alguna de que los instrumentos financieros se encuentran deteriorados en su
valor. Los instrumentos financieros se consideran deteriorados, solamente si existe
evidencia objetiva de deterioro de su valor como consecuencia de uno o mas
acontecimientos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del activo (un
“evento que causa la pérdida™), y ese evento que haya causado la pérdida tiene un
impacto sobre los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero o del grupo de

activos financieros, que se pueda estimar de manera fiable.



Notas a los estados financieros (continuacién)

2.3.

2.4.

La evidencia de un deterioro del valor podria incluir indicios cuando los datos observables
indican que existe una disminucién medible en los flujos de efectivo futuros estimados.

La Gerencia considera que las estimaciones incluidas en los estados financieros se efectuaron
sobre la base de su mejor conocimiento de los hechos relevantes y circunstancias a la fecha de
preparacién de los mismos; sin embargo, los resultados finales podran diferir de las estimaciones
incluidas en los estados financieros.

Cambios en las politicas contables y de revelacién -

La Compaiiia aplicé por primera vez ciertas normas y modificaciones, las cuales estuvieron
vigentes para los periodos anuales que comenzaron el 1 de enero de 2014. Algunas de estas
normas y modificaciones estuvieron referidas a excepciones a la consolidacion de entidades de
inversién, compensacién de activos financieros y pasivos financieros, novacién de instrumentos
derivados y modificaciones de la NIIF 13 “Medicién al Valor Razonable. Estos cambios y
modificaciones no tuvieron impacto en la Compaiiia debido a que no hubo transacciones que se
vieran afectadas por dichos cambios y modificaciones.

Resumen de principios y prdcticas contables significativas -
A continuacién se presentan los principales principios y practicas contables utilizados en la
preparacién de los estados financieros de la Compaiiia:

(€)) Activos financieros -
Reconocimiento y medicidn inicial -
De acuerdo con la NIC 39, la Compaifiia clasifica sus activos financieros en las siguientes
categorias: activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y
cuentas por cobrar, activos financieros disponibles para la venta o derivados designados
como instrumento de cobertura. Al momento de su reconocimiento inicial, los activos
financieros son medidos a su valor razonable. La Compafiia determina la clasificacién de
sus activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial y, cuando es apropiado,
revalla esta determinacién al final de cada afio.

Todos los activos financieros son reconocidos inicialmente a su valor razonable y los
costos de transaccion se reconocen en resultados.

Las compras y ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos dentro
de un periodo de tiempo establecido por regulacién o por convencién en el mercado
(transacciones convencionales) se reconocen en la fecha en que se transfieren todos los
riesgos y derechos de propiedad sobre dichos activos.

Los activos financieros de la Compafiia incluyen el efectivo, las cuentas por cobrar

comerciales, las cuentas por cobrar a entidades relacionadas y otros activos financieros.
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Notas a los estados financieros (continuacién)

Medicién posterior -
La medicion posterior de los activos financieros depende de su clasificacién, tal como se
detalla a continuacion:

Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados -

Un activo financiero se mantiene al valor razonable con cambios en resultados cuando es
adquirido para ser vendido en el corto plazo o cuando es designado como tal en el
momento de su reconocimiento inicial. Los instrumentos financieros derivados también
se clasifican en esta categoria a menos que se les designe como de cobertura. Los activos
en esta categoria se clasifican como activos corrientes si son mantenidos como
negociables o se espera que se realicen dentro de los doce meses contados a partir de la
fecha del estado de situacién financiera.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia no mantiene activos financieros al valor

razonable con cambios en resultados.

Préstamos y cuentas por cobrar -

La Compafiia tiene en esta categoria los rubros: cuentas por cobrar comerciales, a
entidades relacionadas, y otros activos financieros, las cuales son expresadas al valor de
la transaccion, netas de una estimacién para cuentas de cobranza dudosa cuando es

aplicable.

Todos estos instrumentos son activos financieros no derivados, con pagos fijos o
determinables, que no son cotizados en un mercado activo. Después de su
reconocimiento inicial, los préstamos y cuentas por cobrar son mantenidos al costo

amortizado, menos cualquier estimacién por incobrabilidad.

La Compafiia evalla a la fecha de sus estados financieros si hay una evidencia objetiva de
haberse producido una pérdida por deterioro del valor del activo (tal como la probabilidad
de insolvencia, dificultades financieras significativas del deudor, falta de pago del principal
o de los intereses o alguna informacién observable que indigue que han decrecido los
flujos futuros estimados asociados a los préstamos y cuentas por cobrar). El valor en
libros de la cuenta por cobrar o préstamo es reducido mediante el uso de una cuenta de
valuacién. El monto de la pérdida se reconoce en el estado de resultados integrales. Las
cuentas por cobrar o préstamos deteriorados son castigados cuando son considerados
incobrables.

Si en un periodo posterior el importe de la pérdida disminuye, la Compaifiia la revierte con

abono al estado de resultados integrales.

Activos financieros disponibles para la venta -

Los activos financieros disponibles para la venta son aquellos activos financieros no
derivados que se designan como disponibles para la venta o que no han sido clasificados
en ninguna de las otras categorias. Después de su reconocimiento inicial, estos activos
son medidos a su valor razonable, reconociendo los cambios en dicho valor en el rubro

“Resultados no realizados en inversiones disponibles para la venta"” en el patrimonio neto.



Notas a los estados financieros (continuacién)

(b

La ganancia o pérdida acumulada previamente registrada en el patrimonio es reconocida
en el estado de resultados integrales cuando se dispone de la inversion.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafifa no tiene activos financieros disponibles
para la venta.

Pasivos financieros -

Reconocimiento y medicidn inicial -

Los pasivos financieros dentro del alcance de la NIC 39 se clasifican como: (i) pasivos
financieros al valor razonable con cambios en resultados, (ii) préstamos, y (iii) derivados
designados como instrumentos de cobertura, segun sea pertinente.

La Compafiia determina la clasificacién de sus pasivos financieros en su reconocimiento
inicial. Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente al valor razonable, mas
costos de transacciones directamente atribuibles.

Los pasivos financieros de la Compafifa incluyen cuentas por pagar comerciales, otros
pasivos financieros, cuentas por pagar a entidades relacionadas y obligaciones
financieras.

Medicién posterior -
La mediciéon posterior de pasivos financieros depende de su clasificacion, tal como se
detalla a continuacion:

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados -

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen pasivos
financieros mantenidos como negociables y pasivos financieros designados en el momento
de su reconocimiento inicial al valor razonable con cambios en resultados. Esta categoria
incluye instrumentos financieros derivados que no hayan sido designados como
instrumentos de cobertura tal como se definen en la NIC 39. Los derivados implicitos
también se clasifican como negociables a menos que se les designe como instrumentos de
cobertura efectiva. Las ganancias o pérdidas sobre pasivos mantenidos como negociables
son reconocidas en el estado de resultados integrales.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia no mantiene pasivos financieros al valor
razonable con cambios en resultados.

Préstamos que devengan intereses -

Después de su reconocimiento inicial, los préstamos que devengan intereses se miden
posteriormente a su costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva.
Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado de resultados integrales cuando los
pasivos son dados de baja, asi como a través del proceso de amortizacién de la tasa de
interés efectiva. Los costos amortizados se calculan tomando en cuenta cualquier

descuento o prima sobre la adquisicién y las comisiones o costos que sean parte
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Notas a los estados financieros (continuacién)

©

(d)

integrante de la tasa de interés efectiva. Los intereses se reconocen como costo
financiero en el estado de resultados.

Baja de activos y pasivos financieros -

Activos financieros -

Un activo financiero (o, de ser el caso, parte de un activo financiero o parte de un grupo
de activos financieros similares) se da de baja en cuentas cuando:

- Los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo han expirado;

- La Compafiia ha transferido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo o ha asumido una obligacién de pagar a un tercero la totalidad de los
flujos de efectivo sin una demora significativa, a través de un acuerdo de
intermediacién, y (a) la Compafiia ha transferido sustancialmente todos los riesgos
y beneficios inherentes a la propiedad del activo o (b) la Compafiia no ha
transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a

la propiedad del activo, pero ha transferido el control del mismo.

Cuando la Compafiia haya transferido sus derechos contractuales de recibir los flujos de
efectivo de un activo, o haya celebrado un acuerdo de transferencia pero no haya ni
transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad del activo, ni haya transferido el control del mismo, el activo se sigue
reconociendo. En este caso, la Compafiia también reconoce el pasivo relacionado. El
activo transferido y el pasivo relacionado se miden de una manera que reflejen los

derechos y las obligaciones que la Compafiia ha retenido.

Pasivos financieros -
Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién correspondiente ha sido pagada o

cancelada, o ha expirado.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro proveniente del mismo
prestamista bajo condiciones sustancialmente diferentes, o si las condiciones de un pasivo
existente se modifican de manera sustancial, tal permuta o modificacién se trata como
una baja del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo pasivo, y la diferencia en los
importes respectivos en libros se reconocen en el estado separado de resultados
integrales.

Compensacién de instrumentos financieros -

Los activos y pasivos financieros son objeto de compensacion y se presentan neto en el
estado de situacién financiera, solamente si existe en ese momento el derecho legalmente
exigible de compensar los importes reconocidos y existe la intencién de liquidarlos por el

importe neto, o de realizar los activos y cancelar los pasivos en forma simultanea.
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Medicién del valor razonable -
La Compafiia mide algunos de sus instrumentos financieros, al valor razonable en cada
fecha del estado de situacién financiera.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria al
transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre participantes de un mercado ala
fecha de medicién.

El valor razonable de un activo o pasivo se mide utilizando los supuestos que los
participantes en el mercado usarian al ponerle valor al activo o pasivo, asumiendo que los
participantes en el mercado acttdan en su mejor interés econémico.

La Compaifiia utiliza técnicas de valuaciéon que son apropiadas en las circunstancias y por
las cuales tiene suficiente informacién disponible para medir al valor razonable,
maximizando el uso de datos observables relevantes y minimizando el uso de datos no

observables.

Todos los activos y pasivos por los cuales se determinan o revelan valores razonables en
los estados financieros son clasificados dentro de la jerarquia de valor razonable, descrita
a continuacién, en base al nivel mas bajo de los datos usados que sean significativos para
la medicién al valor razonable como un todo:

- Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos idénticos.

- Nivel 2 - Técnicas de valuacién por las cuales el nivel mas bajo de informacién que
es significativo para la medicién al valor razonable es directa o indirectamente
observable.

- Nivel 3 - Técnicas de valuacién por las cuales el nivel mas bajo de informacién que

es significativo para la medicién al valor razonable no es observable.

Para los activos y pasivos que son reconocidos al valor razonable en los estados
financieros sobre una base recurrente, la Compafiia determina si se han producido
transferencias entre los diferentes niveles dentro de la jerarquia mediante la revisién de la
categorizacién al final de cada periodo de reporte. Asimismo, la Gerencia analiza los
movimientos en los valores de los activos y pasivos que deben ser valorizados de acuerdo
con las politicas contables de la Compafiia.

Para propdsitos de las revelaciones de valor razonable, la Compafiia ha determinado las
clases de activos y pasivos sobre la base de su naturaleza, caracteristicas y riesgos y el
nivel de la jerarquia de valor razonable tal como se explicé anteriormente.

Transacciones en moneda extranjera -
Moneda funcional y moneda de presentacion -
La Compafiia ha definido al Nuevo Sol como su moneda funcional y de presentacién.
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Transacciones y saldos en moneda extranjera -

Se consideran transacciones en moneda extranjera a aquellas realizadas en una moneda
diferente a la moneda funcional. Las transacciones en moneda extranjera son
inicialmente registradas a la moneda funcional (Nuevo Sol) usando los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las transacciones. En la conversién de la moneda extranjera se
utilizan los tipos de cambio emitidos por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.
Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera son posteriormente
ajustados a la moneda funcional usando el tipo de cambio vigente en la fecha del estado
de situacién financiera. Los activos y pasivos no monetarios en moneda extranjera, que
son medidos en términos de costos histéricos, son trasladados a la moneda funcional
usando los tipos de cambio vigentes en las fechas originales de las transacciones.

Las ganancias y pérdidas por diferencia en cambio resultante de la liquidacién de dichas
transacciones y de la traslacion de los activos y pasivos monetarios en moneda extranjera
a los tipos de cambio a cada fecha del estado de situaciéon financiera, son reconocidas en
el estado de resultados integrales.

Efectivo -
El rubro efectivo presentado en el estado de situacién financiera incluye todos los saldos
en efectivo y cuentas corrientes.

Unidades de transporte, mobiliario y equipo -

El rubro de unidades de transporte, mobiliario y equipo se presenta al costo menos su
depreciacién y pérdida acumulada por deterioro del valor. El costo inicial de un activo
comprende su precio de compra o su costo de fabricacién, incluyendo aranceles e
impuestos de compra no reembolsables y cualquier costo necesario para poner dicho
activo en operacién. Cuando se requiere reemplazar componentes significativos, la
Compafiia da de baja el componente reemplazado y reconoce el nuevo componente, del
mismo modo, los costos de mantenimiento y reparacién de gran envergadura son
activados formando parte del costo de los activos. Los costos de mantenimientos

rutinarios, son reconocidos como gasto cuando se incurren.

La depreciacién de los activos se calcula siguiendo el método de linea recta, toma en
consideracién las siguientes vidas utiles:

Afos
Mejoras en locales 10
Unidades de transporte 5
Muebles y enseres 10
Equipos diversos 5y 10
Equipos de cémputo 4

La vida util y el método de depreciacién seleccionados son revisados y ajustados

periédicamente de manera prospectiva, si fuera necesario para asegurar que el método y
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el periodo de la depreciacién sean consistentes con el beneficio econdémico y las
expectativas de vida de las partidas de las unidades de transporte, mobiliario y equipo.

El valor en libros de un activo se provisiona inmediatamente a su valor recuperable si el
valor en libros del activo es mayor que el estimado de su valor recuperable, ver nota
2.4()). Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia no registra una estimacién por
deterioro del valor de sus unidades de transporte, mobiliario y equipo.

Cuando se venden o retiran los activos, se elimina su costo y depreciacién acumulada y
cualquier ganancia o pérdida que resulte de su disposicién se incluye en el estado de
resultados integrales.

Activos intangibles -

Los activos intangibles se registran inicialmente al costo e incluyen principalmente los
costos de adquisicion de programas informaticos. Un intangible se reconoce como activo
si es probable que los beneficios econdmicos futuros atribuibles que genere fluirdn a la
empresa y su costo puede ser medido confiablemente. Después del reconocimiento
inicial, los intangibles se miden al costo menos la amortizacién acumulada y cualquier
pérdida acumulada por desvalorizacién. Los intangibles se amortizan bajo el método de
linea recta, sobre la base de su vida util, estimada por la Compafiia en 4 afios. El periodoy

el método de amortizacion se revisan cada afio.

Desvalorizacion de activos de larga duracién -

La Compafiia evalta peridédicamente, si existe algin indicio de que el valor de sus activos
se ha deteriorado. Siexiste tal indicio, la Compafiia hace un estimado del importe
recuperable del activo. Elimporte recuperable de los activos es el mayor entre su valor
razonable menos los costos de venta y su valor en uso. Cuando el valor en libros de los
activos excede su importe recuperable, se considera que los activos han perdido valor y
son presentados disminuidos a ese importe recuperable. El valor en uso, es el valor
presente de los flujos futuros estimados que se esperan obtener del uso continuo de los
activos y de su disposicion al final de su vida atil. A fin de determinar el valor razonable
menos los costos de venta, la Compafiia considera transacciones recientes en el mercado.

Si no se pueden identificar transacciones, se utiliza un modelo de valuacion.

La estimacién por deterioro se reconoce en el estado de resultados integrales en las
cuentas de gastos consistentes con la funcién del activo deteriorado.

Una estimacién por deterioro de activos no financieros reconocida en afios anteriores se
extorna si se produce un cambio en los estimados que se utilizaron en la Gltima
oportunidad en que se reconocié dicha estimacién. La reversién no puede exceder el
valor en libros que habria resultado, neto de la depreciacién, en caso se hubiera
reconocido una estimacién por deterioro para el activo en afios anteriores. Dicha
reversion es reconocida en el estado de resultados integrales.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia no ha constituido estimaciones por
desvalorizacién de activos de larga duracién.

Arrendamientos financieros -

La Compafiia reconoce los arrendamientos financieros registrando al inicio de los
contratos el activo y pasivo en el estado de situacién financiera, por un importe igual al
valor razonable del activo arrendado o, si es menor, al valor presente de las cuotas de
arrendamiento. Al calcular el valor presente de las cuotas de arrendamiento, el factor de
descuento utilizado es la tasa de interés implicita en el contrato de arrendamiento, cuando
es factible determinarla; de lo contrario, se utiliza la tasa a la cual la Compafiia se financia
en el mercado. Los costos directos iniciales se consideran como parte del activo. Los
pagos por arrendamiento se distribuyen entre los gastos financieros y la reduccién del
pasivo.

Los gastos financieros se distribuyen en los periodos que dure el arrendamiento para
generar un tipo de interés constante sobre el saldo en deuda del pasivo para cada periodo.

Los activos adquiridos a través de arrendamientos financieros devengan gastos de
depreciacién, utilizando las tasas aplicables a los otros activos depreciables que posee la
Compafifa. La deuda por el financiamiento genera gastos financieros en cada periodo
contable.

Reconocimiento de ingresos, costos y gastos -

Ingresos -

Los ingresos se reconocen cuando es probable que los beneficios econdmicos asociados a
la transaccién fluirdn a la Compafiia. Los ingresos se reconocen como sigue:

- Los ingresos por prestacion de servicios se reconocen cuando se ha prestado el
servicio y puede estimarse el ingreso confiablemente.

- Los intereses se reconocen en proporcion al tiempo y tasa de interés, de forma que
refleje el rendimiento efectivo del activo financiero.

- Los ingresos por venta de unidades de transporte, mobiliario y equipo se
reconocen cuando se ha transferido al comprador todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad de los mismos.

Costos y gastos -
El costo por servicios que brinda la Compafiia se reconoce de manera simultdnea al

reconocimiento del ingreso por el correspondiente servicio prestado.

Los otros costos y gastos se reconocen a medida que devengan, independientemente del
momento en que se paguen, y se registran en los periodos con los cuales se relacionan.
Los costos financieros se registran como gasto cuando se devengan e incluyen

principalmente los cargos por intereses y otros costos incurridos relacionados.
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Impuestos -

Impuesto a las ganancias -

Porcidn corriente del Impuesto a las ganancias

El impuesto a las ganancias para el periodo corriente se calcula por el monto que se
espera pagar a las autoridades tributarias. Las normas legales y tasas usadas para
calcular los importes por pagar son las que estadn vigentes en la fecha del estado de

situacion financiera.

Porcidn diferida del Impuesto a las ganancias

El impuesto a las ganancias para los periodos futuros es reconocido usando el método del
pasivo por las diferencias temporales entre la base tributaria y contable de los activos y
pasivos en la fecha del estado de situacion financiera.

Los pasivos diferidos son reconocidos para todas las diferencias temporales.

Todas las diferencias deducibles y las pérdidas arrastrables generan el reconocimiento de
activos diferidos en la medida que sea probable que se puedan usar al calcular la renta
imponible de afios futuros.

El valor en libros del activo diferido es revisado en cada fecha del estado de situacién
financiera y es reducido en la medida en que sea improbable que exista suficiente utilidad
imponible contra la cual se pueda compensar todo o parte del activo diferido. Los activos
diferidos no reconocidos son reevaluados en cada fecha del estado de situacion financiera.

Los activos y pasivos diferidos son compensados si existe el derecho legal de
compensarlos y los impuestos diferidos se relacionan con la misma entidad y la misma

autoridad tributaria.

Impuesto 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), salvo:

- Cuando el impuesto sobre las ventas incurrido en una adquisicién de activos o en
una prestacién de servicios no resulte recuperable de la Autoridad Tributaria, en
cuyo caso ese impuesto se reconoce como parte del costo de adquisicién del activo
0 como parte del gasto, segun corresponda;

- Las cuentas por cobrar y por pagar que ya estén expresadas incluyendo el importe

de impuestos sobre las ventas.

El importe neto del impuesto sobre las ventas que se espera recuperar de, o que
corresponda pagar a la Autoridad Tributaria, se presenta como una cuenta por cobrar o

una cuenta por pagar en el estado de situacién financiera, segun corresponda.


http://www.datosperu.org

Notas a los estados financieros (continuacién)

12

Q)

(0)

()

Provisiones -

Se reconoce una estimacion sélo cuando la Compafiia tiene alguna obligacion presente
(legal o implicita) como consecuencia de un hecho pasado, es probable que se requiera
para su liquidacién un flujo de salida de recursos y puede hacerse una estimacién
confiable del monto de la obligacién. Las provisiones se revisan periédicamente y se
ajustan a su valor razonable para reflejar la mejor estimacién que se tenga a la fecha del
estado de situacién financiera. El gasto relacionado con una estimaciéon se muestra en el
estado de resultados integrales, neto de cualquier reembolso. El aumentoen la
estimacién por el paso del tiempo es reconocido como un costo financiero.

Contingencias -

Los pasivos contingentes son registrados en los estados financieros cuando se considera
gue es probable que se confirmen en el tiempo y pueden ser razonablemente
cuantificados; en caso contrario, sélo se revela la contingencia en notas a los estados
financieros.

Los activos contingentes no se registran en los estados financieros, pero se revelan en
notas cuando su grado de contingencia es probable.

Beneficios a los empleados -

La Compafiia tiene obligaciones de corto plazo por beneficios a sus empleados que
incluyen sueldos, aportaciones sociales, gratificaciones de ley, bonificaciones por
desempefio y participaciones de los trabajadores en las utilidades. Estas obligaciones se
registran mensualmente con cargo al estado de resultados integrales, a medida que se

devengan.

La Compafifa reconoce un pasivo y un gasto por participacién de los trabajadores en las
utilidades sobre la base de las disposiciones legales vigentes. La participacién de los
trabajadores en las utilidades equivale a 10 por ciento de la materia imponible

determinada, de acuerdo con la legislacién del impuesto a la renta vigente.

Las participaciones de los trabajadores son calculadas de acuerdo con normas legales
vigentes (Decreto Legislativo No. 892) sobre la misma base neta imponible utilizada para
calcular el impuesto a las ganancias. Para el caso de la Compaiiia, la tasa de la
participacién de los trabajadores es de 5 por ciento sobre la base neta imponible del afio
corriente. De acuerdo a las leyes peruanas, existe un Iimite en la participacién de los
trabajadores que un empleado puede recibir, equivalente a 18 sueldos mensuales.

La Compafiia reconoce la porcién corriente de las participaciones de los trabajadores
pagada directamente a ellos de acuerdo con lo establecido en la NIC 19 “Beneficios a los
empleados”. Mediante el cual considera las participaciones de los trabajadores como
cualquier beneficio que la entidad proporciona a los trabajadores a cambio de sus
servicios. Basado en esto, la Compafiia reconoce las participaciones de los trabajadores
como costo o gasto, dependiendo la relacion o funcién de ellos.
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2.5.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas pero no son efectivas a
la fecha de los estados financieros -

Ciertas nuevas normas, enmiendas e interpretaciones de las NIIF existentes fueron publicadas y
son obligatorias para la Compafiia para periodos que comienzan a partir del 1 de enero de 20150
en periodos posteriores, pero que la Compafiia no ha adoptado anticipadamente. De éstas, las
que aplicarian a la Compafiia son las siguientes:

- NIIF 9 “Instrumentos financieros”
Enjulio de 2014, el IASB emitio la versién final de la NIIF 9 “Instrumentos financieros” el
cual contiene todas las fases del proyecto de instrumentos financieros y que reemplaza a
la NIC 39 y a todas las versiones previas de la NIIF 9. La norma introduce nuevos
requerimientos para la clasificacion y medicién, desvalorizacion y contabilidad de
coberturas. La NIIF 9 es efectiva para todos los periodos que se inicien en o después del 1
de enero de 2018, se permite la aplicacién anticipada. La aplicacién retrospectiva es
requerida, pero la informacién comparativa no es obligatoria. La Gerencia de la Compafiia

se encuentra evaluando el impacto de dicha norma.

- NIIF 15 “Los ingresos procedentes de contratos con los clientes”
La NIIF 15 fue emitida en mayo de 2014 y establece un modelo de cinco pasos que se
debe aplicar a los ingresos que surjan de contratos con clientes. Bajo la NIIF 15, los
ingresos son reconocidos por la contraprestacién que la Compafiia tiene derecho a cambio
de los bienes o servicios que va a transferir al cliente. Los principios de la NIIF 15 dan un
enfoque mas estructurado para la medicién y reconocimiento de ingresos.

La NIIF 15 sustituye a todos los requisitos de ingresos existentes en las NIIF (NIC 11
“Contratos de Construccién”, NIC 18 “Ingresos ordinarios", CINIIF 13 “Programas de
fidelizacion de clientes”, CINIIF 15 “Acuerdos para la construccién de inmuebles”, CINIIF
18 “Transferencias de activos de clientes” y SIC 31 "“Ingresos - Permutas de Servicios de
Publicidad"). Esta norma es efectiva para los periodos anuales que comiencen en o
después del 1 de enero 2017. La Gerencia de la Compaifiia se encuentra evaluando el

impacto de dicha norma.

- Aclaracién de métodos aceptables de depreciacién y amortizacién - Modificaciones a la
NIC 16 “Propiedades, Planta y Equipo” y la NIC 38 “Activos Intangibles”
Las enmiendas aclaran, en la NIC 16 y la NIC 38, que los ingresos reflejan un patrén de los
beneficios econémicos que se generan a partir de operar un negocio (de la que el activo es
parte) en lugar de los beneficios econédmicos que se consumen a través del uso del activo.
Como resultado, la metodologia basada en ingresos no pueden ser usados para la
depreciacién de propiedad, planta y equipo y sélo puede utilizarse en circunstancias muy
limitadas en la amortizacién de los activos intangibles.
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Esta norma es efectiva para los periodos anuales que comiencen en o después del 1 de
enero 2016. Las enmiendas son efectivas prospectivamente. Su aplicacién anticipada
estd permitida y debe ser divulgada. La Gerencia de la Compafiia se encuentra evaluando
el impacto de dicha norma.

3. Transacciones en moneda extranjera
Las operaciones en moneda extranjera se efectdan a los tipos de cambio del mercado libre publicados
por la Superintendencia de Banca, Sequros y AFP. Al 31 de diciembre de 2014, los tipos de cambio
promedio ponderado del mercado libre para las transacciones en délares estadounidenses fueron de
S/.2.981 parala compray S/.2.989 para la venta por cada US$1.00 (S/.2.794 para la compra y
S/.2.796 para la venta al 31 de diciembre de 2013 por cada US$1.00).

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia tuvo activos y pasivos en ddlares estadounidenses

como sigue:
2014 2013
USS$(000) US$(000)
Activos
Efectivo 172 231
Cuentas por cobrar comerciales, neto 645 647
Otros activos 88 62
905 940
Pasivos
Cuentas por pagar comerciales 205 287
Obligaciones financieras 100 139
305 426

Posicién activa neta 600 514

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Gerencia de la Compafiia ha decidido asumir el riesgo de cambio
gue genere esta posicidn; por lo tanto, no ha realizado operaciones de cobertura con productos
derivados. Durante el afio 2014, la Compafiia registré una ganancia neta por diferencia en cambio de
aproximadamente S/.129,000 (S/.205, 000 durante el afio 2013), la cual se presenta en el rubro
“Diferencia en cambio, neta” en el estado de resultados integrales.

4. Efectivo
€)) A continuacién se presenta la composicion del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Caja - 21
Cuentas corrientes (b) 10,759 4,752

10,759 4,773
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(b) La Compafifa mantiene depdsitos en cuentas corrientes en diversos bancos locales, las cuales
estdn denominados principalmente en nuevos soles, son de libre disponibilidad y no generan
intereses.

5.  Cuentas por cobrar comerciales, neto
(€))] A continuacion se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Facturas por cobrar 22,662 23,720
Facturas por cobrar a entidades relacionadas, nota 20(b) 157 1,054
22,819 24,774
Servicios prestados por facturar (d) 7,123 9,600
29,942 34,374
Menos
Estimacién para cuentas de cobranza dudosa (e) (101) (359)

29,841 34,015

(b) Las cuentas por cobrar comerciales estdn relacionadas principalmente con la prestacion de
servicios de personal, reclutamiento, evaluacién, selecciéon y administracion de personal y
consultoria en recursos humanos en general; estdn denominadas principalmente en nuevos soles

y tienen vencimientos corrientes que fluctian en su mayoria entre los 7 y 45 dias.

Al 31 de diciembre de 2014, el saldo de cuentas por cobrar comerciales estd conformado por
aproximadamente 324 clientes (298 clientes al 31 de diciembre de 2013), de los cuales cinco de
ellos representa el 40% por ciento del saldo a dicha fecha (47 por ciento de las cuentas por
cobrar de la Compaiiia, al 31 de diciembre de 2013).

©) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el anticuamiento del saldo de las cuentas por cobrar
comerciales es como sigue:

2014
No deteriorado Deteriorado Total
$/.(000) $/.(000) S/.(000)
No vencido 13,941 - 13,941
Hasta 30 dias 4,339 - 4,339
De 31 a 60 dias 2,045 - 2,045
De 61 a 90 dias 1,077 - 1,077
De 91 a 180 dias 1,111 - 1,111
Mayores a 181 dias 205 101 306

22,718 101 22,819
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2013
No deteriorado Deteriorado Total

$/.(000) $/.(000) S/.(000)

No vencido 10,589 - 10,589
Hasta 30 dias 11,969 - 11,969
De 31 a 60 dias 1,195 - 1,195
De 61 a 90 dias 291 - 291
De 91 a 180 dias 371 4 375
Mayores a 181 dias - 355 355
24,415 359 24,774

Durante el primer trimestre del afio 2015 se cobré un importe aproximado a S/.19,874,000 del
saldo al 31 de diciembre de 2014 (S/.24,160,000 del saldo al 31 de diciembre de 2013 en el

primer trimestre del afio 2014).

() Corresponde a provisiones de ingresos por servicios prestados por la Compafifa y aceptados por
los clientes. De estas provisiones de ingresos ya se facturaron y cobraron durante el primer
trimestre de 2015 un importe aproximado de S/.4,770,000 correspondiente al saldo al 31 de
diciembre de 2014 (5/.5,716,000 del saldo mantenido al 31 de diciembre de 2013 fue facturado
y cobrado en el primer trimestre del afio 2014).

e El movimiento de la estimacién para las cuentas de cobranza dudosa al 31 de diciembre de 2014
y 2013 fue el siguiente:

2014 2013
$/.(000) S/.(000)
Saldos iniciales 359 328
Adiciones, nota 17 141 70
Castigos (298)
Recuperos, nota 17 (101) (39)

Saldos finales 101 359

En opinién de la Gerencia de la Compafiia, la estimacién para cuentas de cobranza dudosa cubre
adecuadamente el riesgo de incobrabilidad al 31 de diciembre de 2014y 2013.
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6. Otros activos
€)) A continuacién se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Corriente
Otros activos financieros
Detracciones (b) 1,470 960
Depdsitos en garantia 75 66
Otras cuentas por cobrar diversas 14 29
1,559 1,055
Otros activos no financieros
Saldo a favor de impuesto a las ganancias (c) 1,290 293
Subsidios 496 386
Reclamos a terceros 336 184
Entregas a rendir cuenta 151 167
Alquileres pagados por adelantado 109 125
Saldo a favor del impuesto general a las ventas - 31
Otros gastos contratados por anticipado 164 260
2,546 1,446
4,105 2,501
No corriente
Otros activos financieros
Depdsitos en garantia 136 75

(b) Corresponde a la cuenta de detracciones en el Banco de la Nacién, como consecuencia de la
detraccién del 12 por ciento, segin Decreto Supremo N°033-2003-EF, de sus cuentas por
cobrar, la cual es depositada por los clientes al momento del pago, por estar considerados los
servicios de tercerizacion laboral dentro del Sistema de Pago de Obligaciones Tributarias con el
Gobierno Central. Dicho fondo es utilizado para el pago mensual de impuestos que administra el
Gobierno Central.

©) Al 31 de diciembre de 2014 corresponde al saldo a favor del impuesto a la renta por
aproximadamente S/.3,383,000 neto de la provisién por impuesto a la renta ascendente a
S/.2,093,000 (5/.3,186,000 de saldo a favor neto de la provisidén por impuesto a la renta por
aproximadamente S/.2,893,000 al 31 de diciembre de 2013).

17
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7. Unidades de transporte, mobiliario y equipo, neto
(@ A continuacién se presenta el movimiento del rubro:

18

Saldos al 1 de Transferencias y/o Saldos al 31 de Saldo al 31 de
enero de 2013 Adiciones reclasificaciones diciembre de 2013 Adiciones diciembre de 2014
S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000) S/.(000)
Costo
Mejoras en locales 698 299 21) 976 37 1,013
Unidades de transporte 245 262 507 507
Equipos diversos 428 217 645 188 833
Muebles y enseres 119 39 158 15 173
Obras en curso - - 51 51
1,490 817 (21) 2,286 291 2,577
Depreciaciéon acumulada
Mejoras en locales 129 192 ®) 315 173 488
Unidades de transporte 47 122 169 162 331
Equipos diversos 207 77 284 140 424
Muebles y enseres 59 9 68 15 83
442 400 6) 836 490 1,326
Costo neto 1,048 1,450 1,251
(b) La depreciacién cargada a los resultados se distribuye de la siguiente manera:
2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Costo por servicios, nota 15 219 166
Gastos de administracién, nota 16 271 234
490 400
©) La Compaifiia opera en locales alquilados por plazos que van entre 1 a 2 afios renovables automaticamente, y por los que ha pagado por concepto de arrendamiento operativo
aproximadamente S/.1,104,000 durante el 2014 (S/.786,000 durante el 2013), ver nota 16, y debera pagar:
Afio S/.(000)
2015 940
2016 631
() Al 31 de diciembre de 2014, el costo neto correspondiente a los activos adquiridos a través de operaciones de arrendamiento financiero es de S/.53,342 (5/.371,717 al 31 de

diciembre de 2013).



Notas a los estados financieros (continuacién)

e A continuacién se muestra los pagos minimos y el valor presente de los arrendamientos financieros
mantenidos al 31 diciembre de 2014y 2013:

2014
Valor presente de
Pagos los pagos de
minimos arrendamientos
S/.(000) S/.(000)
En un afio 213 190
Mayor a 1 hasta 3 afios 113 109
Total pagos a efectuar 326 299
Menos intereses por pagar @n -
Total 299 299
2013
Valor presente de
Pagos los pagos de
minimos arrendamientos
S/.(000) S/.(000)
En un afio 181 156
Mayor a 1 hasta 3 afios 246 232
Total pagos a efectuar 427 388
Menos intereses por pagar 39) -

Total 388 388

8. Cuentas por pagar comerciales
Las cuentas por pagar comerciales estdn denominadas en moneda nacional y extranjera, tienen
vencimientos corrientes, no devengan intereses, no se han otorgado garantias por estas obligaciones y
se han originado principalmente por la adquisicion de suministros y contratacién de servicios

relacionados con la actividad comercial de la Compafiia.
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9.  Otros pasivos
€)) A continuacién se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) $/.(000)
Otros pasivos financieros
Vacaciones por pagar 7,577 6,914
Remuneraciones por pagar y otros 2,573 1,625
Compensacién por tiempo de servicios 1,659 1,696
Contribuciones a ESSALUD y EPS 1,364 1,458
Participaciones de los trabajadores por pagar 1,116 1,007
Aportes al fondo de pensiones 948 845
Otros pasivos financieros 177 174
15,414 13,719
Otros pasivos no financieros
Provisiones de gastos 1,129 671
Anticipos recibidos (b) 1,037 487
Impuesto general a las ventas 690
Estimacion para contingencias (c) 589 797
Impuesto a la renta 4ta y 5ta categoria 413 283
Provisién de aportes patronales 74 643
3,932 2,881

19,346 16,600

(b) Corresponde a anticipos recibidos del cliente por el servicio de reclutamiento, evaluacién y
seleccién de personal. El servicio se brinda usualmente en el transcurso de 3 a 4 meses.

©) A continuacién se presenta el movimiento de la estimacion para contingencias al 31 de diciembre
de 2014 y de 2013:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Saldo inicial 797 391
Adiciones 92 406
Pagos (300)

Saldo final 589 797
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10.

21

Activo por impuesto a las ganancias diferido

(@

(b)

©

A continuacién se presenta la composicién del rubro segun las partidas que lo originaron:

Cargo/(abono)
al estado de
Al 1 de enero resultados
de 2013 integrales
S/.(000) S/.(000)
Vacaciones por pagar 1,376 1,003
Exceso de depreciacién 46 37
Estimacion para
cobranza dudosa 174 7
Provisiones diversas 395 175
1,991 1,222

Cargo/(abono)

Al 31 de al estado de Al 31 de
diciembre de resultados diciembre de
2013 integrales 2014
S/.(000) S/.(000) S/.(000)

2,379 (378) 2,001

83 51 134
181 (130) 51
570 12 582
3,213 (445) 2,768

De acuerdo con lo establecido por la Ley N°30296, el impuesto a la renta diferido al 31 de

diciembre de 2014 ha sido actualizado aplicando las tasas que se encontraran vigentes a partir

del 1 de enero de 2015, ver nota 12(a). El efecto de la aplicacién de las nuevas tasas de

impuesto a la renta ascendié a aproximadamente S/.1,032,000, y fue registrado como un gasto

en el estado de resultados integrales.

La Compafiia registra el impuesto a las ganancias de acuerdo a lo indicado en la nota 2.4(m). A

continuacién se presenta el detalle del impuesto a las ganancias mostrado en el estado de

resultados integrales por los afios 2014 y 2013:

Corriente
Diferido

2014

$/.(000)

(2,093)
(445)

(2,538)

2013

$/.(000)

(2,893)

1,222

1,671)

A continuacién se presenta la conciliacién de la tasa efectiva del impuesto a las ganancias con la

tasa tributaria:

Utilidad antes de impuesto a las

ganancias

Impuesto a las ganancias teérico
Partidas permanentes netas

Efectos por cambio de tasa

Impuesto a las ganancias

(2,538)

2014 2013
$/.(000) % $/.(000) %
5,490 100.00 5,170 100.00
(1,647) (30.00) (1,551) (30.00)
141 2.57 (120) (2.32)
(1,032) (18.80)
(46.23) (1,671) (32.32)
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11.

12.
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Patrimonio neto

€))

(b)

Capital social -

El capital social suscrito y pagado al 31 de diciembre de 2014 y 2013, esta representado por
2,219,41 acciones comunes integramente suscritas y pagadas de un valor nominal de S/.1.00
cada una, las cuales pertenecen en su totalidad a accionistas extranjeros.

Reserva legal -

La Ley General de Sociedades establece que debe detraerse un minimo del diez por ciento de la
utilidad distribuible de cada ejercicio, deducido el impuesto a las ganancias, destinada a la
constitucion de una reserva legal hasta que ésta alcance un monto igual a la quinta parte del
capital social. En ausencia de utilidades no distribuidas o de reservas de libre disposicion, la
reserva legal podrd ser aplicada a la compensacién de pérdidas, debiendo ser repuesta con las
utilidades de ejercicios posteriores. Estareserva puede ser capitalizada siendo igualmente
obligatoria su reposicién. Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013 la reserva legal de la Compafiia
cubre la quinta parte de su capital social cumpliendo con lo establecido en la Ley General de
Sociedades.

Situacién tributaria

(@

La Compafiia estd sujeta al régimen tributario peruano. Al 31 de diciembre de 2014 y de 2013,

la tasa del impuesto a la renta es de 30 por ciento sobre la utilidad gravable.

A partir del ejercicio 2015, en atencién a la Ley 30296, la tasa del impuesto a la renta aplicable
sobre la utilidad gravable, luego de deducir la participacién de los trabajadores sera la siguiente:

- Ejercicio 2015y 2016: 28 por ciento.
- Ejercicio 2017 y 2018: 27 por ciento.
- Ejercicio 2019 en adelante: 26 por ciento.

Las personas juridicas no domiciliadas en el Peru y las personas naturales estan sujetas a la
retencién de un impuesto adicional sobre los dividendos recibidos. Al respecto, en atencién a la

Ley 30296, el impuesto adicional a los dividendos por las utilidades generadas serd el siguiente:

- 4.1 por ciento por las utilidades generadas hasta el 31 de diciembre de 2014.
- Por las utilidades generadas a partir de 2015, cuya distribucién se efectien a partir de
dicha fecha, serdn las siguientes:
2015y 2016: 6.8 por ciento.
2017 y 2018: 8 por ciento.
2019 en adelante: 9.3 por ciento.
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(b)

©

Para propdsito de la determinacién del Impuesto a la Renta, los precios de transferencia de las
transacciones con empresas relacionadas y con empresas residentes en territorios de baja o nula
imposicién, deben estar sustentados con documentacion e informacion sobre los métodos de
valoracién utilizados y los criterios considerados para su determinacién. Con base en el andlisis
de las operaciones de la Compafiia, la Gerencia y sus asesores legales opinan que, como
consecuencia de la aplicacion de estas normas, no surgirdn contingencias de importancia para la
Compafiia al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

La Autoridad Tributaria tiene la facultad de fiscalizar y, de ser aplicable, determinar el Impuesto a
la Renta calculado por la Compafiia en los cuatro afios posteriores al afio de la presentacion de la
declaracién jurada. Las declaraciones juradas del Impuesto a la Renta de los afios 2013 y 2014,
y del Impuesto General a las Ventas de los afios 2011 al 2014 estan abiertas a fiscalizacion por
parte de la Autoridad Tributaria.

Entre los meses de setiembre 2013 a enero 2015 la Autoridad Tributaria llevéd a cabo la
fiscalizacion de las declaraciones juradas del Impuesto a la Renta correspondientes al afio 2011.
De dicha fiscalizacion se determind un ajuste al Impuesto a la Renta 2011 de S/.239,998 y
desconocio el saldo a favor de impuesto a la renta del ejercicio 2010 ascendente a S/.63,444,
por lo cual la Compafiia presenté la rectificatoria de la Declaraciéon Jurada Anual 2011 y pagé
S/.303,000. Por dicho pago la Compafifa ha reconocido un gasto por S/.170,000,y la diferencia
de aproximadamente S/.133,000 mas intereses se encuentra en reclamacion a la Administraciéon
Tributaria. En opinién de la Gerencia de la Compafiia y de sus asesores legales este desembolso
serd recuperado en el corto plazo.

En el mes de diciembre de 2014 la Autoridad Tributaria inicié el proceso de fiscalizacién de las
declaraciones juradas del Impuesto a la Renta correspondientes al afio 2012. A la fecha del

informe dicha fiscalizacién se encuentra en proceso.

Debido a las posibles interpretaciones que la Administracién Tributaria pueda dar a las normas
legales vigentes, no es posible determinar a la fecha, si de las revisiones que se realicen
resultardn o no pasivos para la Compafiia, por lo que cualquier mayor impuesto o recargo que
pudiera resultar de eventuales revisiones fiscales seria aplicado a los resultados del ejercicio en
gue éste se determine. En opinién de la Gerencia de la Compafiia y de sus asesores legales,
cualquier eventual liquidacién adicional de impuestos no seria significativa para los estados
financieros al 31 de diciembre de 2014 y de 2013.

Contingencias

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia mantiene abiertos diversos procesos laborales por
aproximadamente S/.344,000 (aproximadamente S/.1,958,000 al 31 de diciembre de 2013), por los
gue no se han efectuado provisiones debido a que la Gerencia y sus asesores legales estiman que

existen argumentos juridicos para obtener un resultado favorable para la Compafiia.
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14. Ingresos por servicios
A continuacién se presenta la composicién del rubro:

2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Servicios de personal a terceros 219,574 192,849
Reclutamiento, evaluacion y seleccién de personal 6,316 6,491
Servicios de personal a entidades relacionadas, nota 20(a) 6,058 11,231
Servicios de planillas 2,392 2,161
Otros 525 778
234,865 213,510
15. Costo por servicios
A continuacién se presenta la composicién del rubro:
2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Gastos de personal temporal, nota 18(b) 172,304 158,726
Costos indirectos de personal temporal 23,741 18,848
Honorarios profesionales de terceros 2,995 2,472
Depreciacién, nota 7(b) 219 166
Otros 1,464 1,908
200,723 182,120
16. Gastos de administracion
A continuacién se presenta la composicién del rubro:
2014 2013
S/.(000) S/.(000)
Servicios administrativos prestados por entidades relacionadas,
nota 20(a) 18,235 17,736
Gastos de personal, nota 18(b) 6,738 5,146
Arrendamientos operativos, nota 7(c) 1,104 786
Mantenimiento y reparacién 387 280
Depreciacién, nota 7(b) 271 234
Movilidades 87 110
Otros 1,579 1,606

28,401 25,898
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Gastos de ventas
A continuacién se presenta la composicion del rubro:

2014
S/.(000)
Servicios prestados por terceros 145
Estimacion para cuentas de cobranza dudosa, nota 5(e) 141
Recupero de cuentas de cobranza dudosa, nota 5(e) (101)
185
Gastos de personal
(€)] A continuacion se presenta la composicién del rubro:
2014
S/.(000)
Remuneraciones 116,951
Gratificaciones 19,162
Cargas sociales 11,671
Comisiones 11,262
Vacaciones 9,886
Compensacion por tiempo de servicios 9,842
Capacitacion y atencién al personal 268

179,042

2013
S$/.(000)

216
70
(39)

247

2013
S$/.(000)

104,542
16,424
12,770
12,603

8,546
8,750
237

163,872

(b) Los gastos de personal han sido registrados en los siguientes rubros del estado de resultados

integrales:
2014
S/.(000)
Costo por servicios, nota 15 172,304
Gastos de administracién, nota 16 6,738

179,042

2013
S/.(000)

158,726
5,146

163,872

©) A 31 de diciembre de 2014 y de 2013, el nimero de personal temporal fue de 7,607 y 8,266,

respectivamente.
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Otros (gastos) ingresos, neto
A continuacién se presenta la composicion del rubro:

2014
S/.(000)
Ingresos
Enajenacion de unidades de transporte, mobiliario y equipo -
Otros 37
37
Gastos
Sanciones administrativas fiscales 101
Gastos por tributos 72
Enajenaciéon de unidades de transporte, mobiliario y equipo -
Otros 148
321

(284)

Transacciones con entidades relacionadas

2013
$/.(000)

24
78

102

298
81
15
70

464

(362)

(@ Durante los afios 2014 y 2013, la Compafiia ha efectuado las siguientes transacciones con

entidades relacionadas:

2014
S/.(000)
Ingresos por -
Servicios de personal, nota 14 6,058
Gastos por -
Servicios administrativos, nota 16 (18,235)

(b) Como resultado de las transacciones con sus entidades relacionadas, la Compafiia mantiene los

siguientes saldos al 31 de diciembre de 2014y 2013:

2014

S/.(000)

Cuentas por cobrar comerciales
Extel Contact Center S.A. - Sucursal del Perd, nota 5(a) 157
157

Cuentas por pagar

Adecco Perd S.A. (c) 3,604
Adecco Argentina 66
3,670

2013
S/.(000)

11,231

17,736)

2013

$/.(000)

1,054

1,054

5,352
23

5,375
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©) El saldo por pagar, al 31 de diciembre de 2014 y 2013, a su entidad relacionada Adecco Peru
S.A. corresponde a los servicios administrativos recibidos durante el afio que incluyen servicios
de asesoria gerencial, vidticos, alquileres, mantenimiento, entre otros; estos servicios son
facturados anualmente. Estos servicios son obtenidos de acuerdo al estudio de precios de
transferencia, el cual estd basado en el contrato suscrito entre las partes en afios anteriores, el
mismo que establece que los servicios administrativos equivalen al 80 y 75 por ciento en los afios
2014 y 2013 del total de costos operativos que efectle la relacionada durante el afio, mds un
margen de 12 por ciento en los afios 2014 y 2013.

() Las transacciones realizadas con empresas relacionadas se han efectuado bajo condiciones
normales de mercado. Los impuestos que estas transacciones generaron, asi como las bases de
célculo para la determinacion de éstos, son los usuales en estos servicios y se liquidan de
acuerdo a normas tributarias vigentes.

e Las remuneraciones pagadas al personal clave de la Compafiia, que tiene la autoridad y
responsabilidad de planificar, dirigir y controlar las actividades de la misma, ascendieron a
S/.689,794y S/. 716,630 en 2014 y 2013, respectivamente, estas remuneraciones se
encuentran incluidas en los servicios administrativos recibidos por parte de su entidad
relacionada Adecco Perd S.A., ver nota 20(c). La Compafiia no remunera a la Gerencia con
beneficios post-empleo o terminacién de contrato, ni pagos basados en acciones.

Compromisos

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia tiene cartas fianzas por S/.7,387,467 (5/.3,306,784 al 31 de
diciembre de 2013), emitidas por entidades financieras locales a favor de sus clientes, por el
cumplimiento de las obligaciones laborales y de seguridad social de los trabajadores destacados en el
cliente en virtud de lo establecido por la Ley 27626.

Objetivos y politicas de gestién de riesgos financieros

Las actividades de la Compafiia la exponen a ciertos riesgos financieros cuyos potenciales efectos
adversos son permanentemente evaluados por el Directorio y la Gerencia de la Compaiiia, a efectos de
minimizarlos. Los riesgos financieros a los que la Compafiia estd expuesta son riesgos de mercado,
riesgo de crédito y de liquidez.

El proceso independiente de control de riesgos no incluye riesgos de negocio como cambios en el medio
ambiente, tecnologia e industria. Estos son monitoreados a través del proceso de planificacién
estratégica de la Compafiia.

Estructura de gestién de riesgos -
La estructura de gestién de riesgos tiene como base el Directorio de la Compafiia que es el responsable
final de identificar y controlar los riesgos; en coordinacién con otras dreas como se explica a

continuacién:

) Directorio -
El Directorio es responsable del enfoque general para el manejo de riesgos. El Directorio

proporciona los principios para el manejo de riesgos, asi como las politicas elaboradas para areas
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@i

@iii)

especificas, como riesgo de tipo de cambio, riesgo de tasa de interés, riesgo de crédito y el riesgo
de liguidez.

Auditoria Interna

Los procesos de manejo de riesgos en la Compafiia son monitoreados por Auditoria Interna, que
analiza tanto la adecuacién de los procedimientos como el cumplimiento de ellos. Auditoria
Interna discute los resultados de todas las evaluaciones con la Gerencia, e informa de sus
hallazgos y recomendaciones al Directorio.

Tesoreria y finanzas -

El drea de tesoreria y finanzas es responsable de administrar diariamente el flujo de fondos de la
Compaiiia, tomando en cuenta las politicas, procedimientos y limites establecidos tanto por el
Directorio y la Gerencia de la Compafiia. Asimismo gestionan la obtencién de lineas de crédito a

entidades financieras, cuando es necesario.

Riesgo de mercado

0

(i)

Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés es el riesgo que el valor razonable o flujos de caja futuros de un
instrumento financiero fluctien por cambios en la tasa de interés del mercado. Al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, las obligaciones financieras a cargo de la Compafiia devengaron tasas

de interés que fluctuaron dentro de los niveles de las tasas de interés del mercado.

La Compaiiia administra su riesgo de tasa de interés basados en la experiencia de la Gerencia,
balanceando las tasas de interés activas y pasivas. Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la
Compafiia no mantiene obligaciones financieras a tasas variables. En consecuencia, en opiniéon de

la Gerencia, la Compafiia no se encuentra expuesta a un riesgo de tasa de interés significativo.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros
de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones en las tasas de
cambio de una moneda extranjera. Las actividades de la Compafiia la exponen al riesgo de
pérdida procedente de las fluctuaciones en los tipos de cambio del délar estadounidense, debido
a que al 31 de diciembre de 2014 y 2013 mantiene obligaciones financieras y otros pasivos en

moneda extranjera.

La Gerencia de la Compafiia monitorea y analiza las acciones a tomar ante las fluctuaciones en el
tipo de cambio de la moneda peruana frente al délar estadounidense de manera que no afecte

significativamente los resultados de sus operaciones.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia tiene una posicién activa neta en moneda
extranjera de US$600,000 y US$514,000, respectivamente (ver nota 3) y ha aceptado el riesgo
de esta posicién por lo que no ha gestionado instrumentos de cobertura para cubrir los riesgos de
cambio.
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El siguiente cuadro muestra el andlisis de sensibilidad de los ddlares estadounidense en sus
activos y pasivos monetarios y sus flujos de caja estimados. El andlisis determina el efecto de
una variacién razonablemente posible del tipo de cambio del délar estadounidense, considerando
las otras variables constantes en el estado de resultados antes del impuesto a las ganancias. Un
monto negativo muestra una reduccién potencial neta en el estado de resultados integrales,
mientras que un monto positivo refleja un incremento potencial neto.

Efecto en resultados
antes de impuestos

Cambio en
Andlisis de sensibilidad tasas de cambio 2014 2013
% S/.(000) S/.(000)
Devaluacién o revaluacion -
Délares 1 +(-)18 +()14
Délares 3 +(-)54 +()43

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo que una contraparte no cumpla con sus obligaciones estipuladas en un

instrumento financiero o contrato, originando una pérdida. La Compafiia estd expuesta al riesgo de

crédito por sus actividades operativas y financieras, principalmente por sus cuentas por cobrar

comerciales y sus depdsitos en instituciones financieras.
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Cuentas por cobrar comerciales -

En el caso de las cuentas por cobrar que se generan por venta de servicios, el riesgo de crédito
de los clientes es manejado por la Gerencia, para lo cual estructura los niveles del riesgo de
crédito que asume, estableciendo limites en los montos de riesgos aceptados en relacién con un
deudor o grupo de deudores, y a segmentos geograficos. Dichos riesgos son monitoreados
constantemente y sujetos a una revisién frecuente. Los limites en el nivel de riesgo son
aprobados por la Gerencia General; por consiguiente, la Compafiia no espera incurrir en pérdidas
significativas por riesgo de crédito.

Depésitos bancarios -

Respecto del efectivo en instituciones financieras, la Compafiia evalda su exposicién al riesgo de
crédito sobre la base de las calificaciones de riesgo independiente. Los riesgos de crédito pueden
surgir de las colocaciones de excedentes de liquidez, para lo cual la Compafiia mantiene el

efectivo en instituciones financieras de primera categoria.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que la Compafiia no pueda cumplir con sus obligaciones de pago relacionadas con pasivos

financieros al vencimiento. La consecuencia seria el incumplimiento en el pago de sus obligaciones

frente a terceros.

La administracién prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo, asi como la

posibilidad de comprometer y/o tener comprometido financiamiento a través de una adecuada cantidad

de fuentes de crédito.
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A continuacién se presenta un detalle de los pasivos financieros de la Compafiia clasificados
considerando el tiempo que resta desde la fecha del estado de situacién financiera hasta su
vencimiento:

Mas de 3 Mas de 6
meses y meses y
En menos de menos de 6 menos de 12 Mayor a1
3 mes meses meses afo Total
$/.(000) $/.(000) $/.(000) S/.(000) S/.(000)
Al 31 de diciembre de 2014
Cuentas por pagar comerciales 1,581 49 351 - 1,981
Cuentas por pagar a entidades
relacionadas 1,706 - 1,964 - 3,670
Otros pasivos financieros 12,639 2,775 - - 15,414
Obligaciones financieras 48 47 95 109 299
Intereses de las obligaciones
financieras 5 6 12 4 27
15,979 2,877 2,422 113 21,391
Al 31 de diciembre de 2013
Cuentas por pagar comerciales 2,996 14 4 - 3,014
Cuentas por pagar a entidades
relacionadas 5,181 - 194 - 5,375
Otros pasivos financieros 11,016 2,703 - - 13,719
Obligaciones financieras 39 39 78 232 388
Intereses de las obligaciones
financieras 6 6 13 14 39

19,238 2,762 289 246 22,535

La Gerencia de la Compafiia controla los riesgos de liquidez asociados con los montos incluidos en cada
una de las categorias detalladas anteriormente, mediante la evaluacién periddica de la viabilidad
financiera de los clientes, la obtencién de lineas de crédito con instituciones financieras y una adecuada
gestién de los vencimientos de los activos y pasivos de tal forma que logre el calce entre los flujos de
ingresos y pagos futuros, logrando obtener adecuados indices de solvencia. La Compafiia monitorea
permanentemente sus reservas de liquidez, basada en proyecciones del flujo de caja.

Administracion del riesgo de estructura de capital -

La Compaifiia tiene definido que alcanzar una éptima estructura de capital (deuda y patrimonio como el
total de sus fuentes de financiamiento) permite optimizar la rentabilidad del negocio y cumplir sus
compromisos con acreedores y accionistas. Para mantener o ajustar la estructura de capital, la
Compaiiia tiene como politica operar con endeudamientos conservadores. Asimismo, tiene establecida
una politica de dividendos, y niveles de créditos maximos permitidos, los mismos gue son evaluados
considerando los compromisos que mantiene vigente con sus acreedores y que permiten una estructura
de capital éptima.
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Valores razonables

Las metodologias y supuestos empleados por la Compafiia para determinar los valores estimados de

mercado dependen de los términos y caracteristicas de riesgo de los diversos instrumentos financieros y

comprenden lo siguiente:
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Activos cuyo valor razonable es similar a su valor en libros - Para los activos y pasivos financieros
gue son liguidos o tienen vencimientos a corto plazo (menor a tres meses), se considera que el
valor en libros es similar a su valor razonable. Este supuesto también es aplicable para los
depdsitos a plazo, cuentas de ahorro sin un vencimiento especifico e instrumentos financieros a
tasa variable. Estos instrumentos se clasifican en el Nivel 1 de la jerarquia de valor razonable.

Instrumentos financieros a tasa fija - El valor razonable de los activos y pasivos financieros que
se encuentran a tasa fija y a costo amortizado, se determina comparando las tasas de interés del
mercado en el momento de su reconocimiento inicial con las tasas de mercado actuales
relacionadas con instrumentos financieros similares. Estos instrumentos se clasifican en el Nivel

2 de la jerarquia de valor razonable.

Sobre la base de los criterios descritos anteriormente, la Gerencia estima que no existen
diferencias importantes entre el valor en libros y el valor razonable de los instrumentos

financieros de la Compafiia al 31 de diciembre de 2014 y 2013.
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