LIWE ESPANOLA, S.A.

C/ Mayor. 140, 30.006 Puente Tocinos, Murcia, Espafia, Apartado 741- Tclef . 968.30.19.44 Fax. 968.30.11.53

Don JUAN CARLOS PARDO CANO, en su calidad de secretario del Consejo de
Administracién de la Sociedad LIWE ESPANOLA S.A., con C.I.F. A- 30015382,

domiciliada en Calle Mayor nimero 140, Puente Tocinos, Murcia
CERTIFICA

Que con fecha 30 de marzo del 2009 el Consejo de Administracién de esta
sociedad celebré reunion en la que con asistencia de todos los miembros del
Consejo, se formularon las Cuentas Anuales, Memoria e Informe de Gestién
individuales de Liwe Espaifola S.A. y consolidados con sus sociedades
dependientes correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre del
2008, reunidon en la que tales documentos fueron firmados por todos los

miembros del Consejo de Administracion.

Y para que conste y surta los efectos oportunos, expide la
presente certificacion en Murcia, a treinta de abril del 2009.

El Secretario del Consejo

Fdo.: Juan Carlos Pardo Cano

Inscrita en el Registro Mercantil de Murcia Tomo 1580 Libro 0 Seccion 8 Folio 149 Hoja MU-29004 C.1.F.: ES A-30015382
e-mail tesoreria@liwe.net



LIWE ESPANOLA, S.A.

C/ Mayor, 140, 30.006 Puente Tocinos, Murcia, Espafia, Apartado 741- Telef . 968.30,19.44 Fax, 968.30.11.35

Murcia, 30 de marzo de 2009

En cumplimiento del Real Decreto 1362/2007, de 19 de
octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en
relacion con los requisitos de transparencia relativos a la informacién sobre los emisores
cuyos valores estén admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial o en otro
mercado regulado de la Unién Europea, los abajo firmantes, miembros de! Consejo de
Administracién de Liwe Espafiola S.A., declaran que hasta donde alcanza su conocimiento,
las cuentas anuales individuales y consolidadas correspondientes al ejercicio terminado el
31 de diciembre del 2008 han sido elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad
aplicables, y ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situaciéon financiera y de los
resultados de Liwe Espafiola S.A. y de las empresas comprendidas en su ambito de
consolidacidn, tomados en su conjunto, y que el informe de gestién incluye un andlisis fiel de
la evolucion y los resultados empresariales y de la posicién de Liwe Espafiola S A. y sus
sociedades dependientes tomadas en su conjunto, junto con la descripcion de los

principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

D. JOSE PARDO CANO D. FERMIN BERNABE DIAZ D. FRANCISCO GOMEZ MARIN

PRESIDENTE———_ VICERRESIBENTE VOCAL r
D. MIGUEL [ANGEL COSTA GARCIA D. JUAN CARLOS PARDO CANO
VOCAL VOCAL

Inscrita en el Registro Mercantil de Murcia Tomo 1580 Libro 0 Seccién 8 Folio 149 Hoja MU-29004 C.1.F.: ES A-30015382
e-mail tesoreriaiglliwe.net
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de LIWE ESPANOLA, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de LIWE ESPANOLA, S.A., que comprenden el
balance de situacion al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes
al gjercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los
Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidén sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas
de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacidon de
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. Los Administradores presentan las cuentas anuales de acuerdo con lo previsto en la
legislacion mercantil, no incluyendo en este ejercicio las cifras comparativas correspondientes al
gjercicio anterior al no ser exigidas por la citada legislaciéon. Nuestra opinion se refiere
exclusivamente a las cuentas annales del ejercicio 2008. Con fecha 11 de abril de 2008
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2007,
formuladas de conformidad con los principios y normas contables generalmente aceptados en la

normativa espafiola vigentes en dicho ejercicio en el que expresabamos una opinién sin
salvedades.

3. Las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas son las primeras que LTWE ESPANOLA,
S.A. prepara aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007. En este sentido, de acuerdo con lo establecido en el apartado 1 de la Disposicién
Transitoria Cuarta del citado Real Decreto, se han considerado dichas cuentas como cuentas
anuales iniciales, por lo que no se incluyen cifras comparativas del ejercicio anterior. En la Nota
2 de la memoria adjunta, “aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables™, se
incorporan el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales
aprobadas del gjercicio 2007, que fueron formuladas aplicando el Plan General de Contabilidad
vigente en dicho ejercicio, junto con la explicacion de las principales diferencias entré los
criterios contables y los actuales, asi como la cuantificacion del impacto que produce esta
variacion de criterios contables en el patrimonio neto al 1 de enero de 2008, fecha de transicion.

4. De acuerdo con la legislacién vigente, la Sociedad como cabecera de grupo esta obligada a
cumplir determinados requisitos, a formular separadamente cuentas consolidadas, preparadas de
acuerdo con normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la Unién Eurepea
(NIIF_UE), sobre las que hemos emitido, con esta misma fecha, nuestro informe de auditoria en
el que expresamos una opinion favorable. De acuerdo con el contenido de dichas cuentas
anuales consolidadas, preparadas conforme a NIIF-UE, el resultado consolidado del ejercicio
asciende a 683.318 curos y el volumen total de activos y de ventas ascienden a 53.496.742 y
50.821.076 euros, respectivamente.



5. En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los™ ™"~

aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad
LIWE ESPANOLA, S.A., al 31 de diciembre de 2008 y de los resultados de sus operaciones,
de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficientemente para su
interpretacion y compresién adecuada, de conformidad con los principios y normas contables
generalmente aceptados en la normativa espaiiola que resultan de aplicacion.

6. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores consideran oportunas sobre la situaciéon de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene ¢l citado informe de gestion concuerda con
la de las cuentas anuales del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en dicho parrafo y no incluye la
revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad.

OLSZEWSKI AUDITORES, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de
Auditores de Cuenlas con el N° S0479)

L[ —

30 de Abril de 2009 A Olszewski Parra
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LIWE ESPANOLA, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

{Expresados en eLros)

A) ACTIVO NO CORRIENTE

L INMOVILIZADO INTANGIBLE {NOTA 5)
5. Aplicaciones infamaticas
6. Otro inmovilizado
Il. INMOVILIZADO MATERIAL {NOTA 6)
1. Terrenos y construcciones
2. Instalaciones técnicas y otro inmovilizado

IV. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS A
LARGO PLAZO (NOTA 7)

1. Instrumentos de patrimonio

V. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO {NOTA 8)
5. Otros activos financieros

V1. ACTIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO (NOTA 13)

B} ACTIVO CORRIENTE

. ACTIVOS NO CORRIENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA
Il. EXISTENCIAS (NOTA 9)
3. Productos en curso y semiterminados
4_Productos terminados
ill. DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR
1. Clientes por ventas y prestaciones de servicios (NOTA 10)
2. Clientes, empresas del grupo
4. Personal
5. Activos por impuesto diferido corriente (NOTA 13)
6. Otros créditos con [as Administraciones Pdblicas (NOTA 13)
V. INVERSIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO {(NOTA 8)
1. Instrumentos de patrimonio
5. Otros activos financieros
VIl. EFECTIVO Y OTROS ACTIVO LIQUIDOS EQUIVALENTES {NOTA 10)
1. Tesoreria

TOTAL GENERAL

31-12-08
26.008.226

428.680
9.600
419.080
23.199.239
1.864.288
21.334.951

93.200
93.200
1.927.800
1.927.800
359.307

26.877.535

17.709.527
1.988.879
15.720.648
6.628.801
4.651.865
1.352.849
46.602
339.958
237.527
2.120.081
26.510
2.093.571
419.126
419,126

52.885.761



LIWE ESPANOCLA, S.A.

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

(Expresados en euros)

A) PATRIMONIO NETO (NOTA 11)
A-1) FONDOS PROPIOS
L. CAPITAL
1. Capital escriturado
lll. RESERVAS
1. Legal y estatutana
2. Otras reservas
IV. (ACCIONES Y PARTICIPACIONES EN PATRIMONIO PROPIAS)
VIl. RESULTADO DEL EJERCICIO
A-2) AJUSTES POR CAMBIOS DE VALOR
Il. OPERACIONES DE COBERTURA

B) PASIVO NO CORRIENTE

Il. DEUDAS A LARGO PLAZO (NOTA 12)
2. Deudas con entidades de crédito
3. Acreedores por arrendamiento financiero
4. Derivados

C) PASIVO CORRIENTE

lil. DEUDAS A CORTO PLAZO (NOTA 12)
2. Deudas con entidades de crédito
3. Acreedores por amendamiento financiero
4. Derivados

IV. DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPQO, ASOCIADAS Y SOCIOS A CORTO

PLAZO (NOTA 18)
V. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR
1. Proveedores
3. Acreedores varios
4. Personal (remuneraciones pendientes de pago)
6. Otras deudas con Administracionss Publicas (NOTA 13)

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

31-12-08
16.765.516
18.366.194

3.025.890
3.025.860
14.871.618
1.179.486
13.692.132
281.854
750.540
1.600.678
1.600.678

15.433.084
15.433.084
12.754.855
1.480.539
1.197.690

20.687.161
13.754.539
12.354.816
310.731
1.088.992

87.000
6.845.622
4.621.971

1.268.721
854.930

52.885.761



LIWE ESPANOLA, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

(Expresados en euros)

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1. Iimporte neto de la cifra de negocios (NOTA 16)

a) Ventas

2. Variaciacion de existencias de productos terminados y en curso de
fabricacion.

4. Aprovisionamientos (NOTA 16)

b) Consumo de materias primas y otras materias consumibles
¢) Trabajos realizados por la empresa

5. Otros ingresos de explotacién {NOTA 16)

a) Ingresos accesonios y otros de gestion corriente
8. Gastos de personal (NOTA 16)

a) Sueldos, salarios y asimilados

b) Cargas sociales

7. Otros gastos de explotacién (NOTA 16)

a) Servicios exteriores

b) Tributos

c) Pérdidas por deterioro y variacion de provisiones par operaciones
comerciales

8. Amortizaciones del ejercicio
11. Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado
b) Resultados por enajenaciones y otras (NOTA 6)

A1) RESULTADO DE EXPLOTACION

13. Ingresos financieros

a) De participacionss en instrumentos de patrimonio
a,) En terceros

b) De valores negociables y otros instrumentos financieros
b,) En terceros

14.- Gastos financieros

a) Por deudas con empresas del grupo y asociadas

b) Por deudas con terceros

16.- Diferencias de cambio
17.- Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

a) Detenoros y pérdidas
A.2) RESULTADO FINANCIERO

A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
19. Impuesto sabre beneficios

A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES
CONTINUADAS

A.6) RESULTADO DEL EJERCICIO

31-12-08

50.557.616
50.557.616

7.664.300
23,126.025
1.463.391
21662624
34.592
34,592
16.760.838
12.812.902
3.947.936
15.337.216
14.860.382
259.305

217.529
1.603.306
230.031
230.031

1.1989.092
117.311
1.415

1.415
115.896

115.896
1.661.236

1.661.238

1.617.665
200.632

200.632
126.892

1.072.200
321.660

750.540

750.540



LIWE ESPANOLA, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

(Expresados en euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Euros

750.540

Ingresos y gastos imputados directamente al Patrimonio Neto

Por coberturas de flujos de efectivo
Efecto impositivo

1.618.873
-485 662

Total ingresos y gastos imputados directamente al Patrimonio

Neto

Transferencias a la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Por coberturas de flujos de efectivo
Efecto impositivo

1.133.211

1.171.667
-361.500

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y

GANANCIAS
TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

820.167
2703918

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Capital Reservas

SALDO AL 31 DE DICIEMBRE DE

2007 3.025.890 14.820.472
Ajustes por aplicacion del nuevo plan

contable -734.053
Ajustes por errores 169.741
SALDO ASUSTADO AL 1 DE

ENERO DE 2008 3.025.890 14.256.161

Total ingresos y gastos reconocidos

Operaciones con accionistas

Compra acciones propias
Distribucion del beneficio del ejercicio
2007 615.457
SALDO FINAL AL 31 DE

DICIEMBRE DE 2008 3.025.890 14.871.618

Acciones Beneficio Operaciones

propias Ejercicio coberturas Total
0 615.457 - 18.461.819
-231.963 -3.554.056 -4.520.072
169.741
-231.863  615.457  -3.554.056 14.111.489
750.540 1.953.378 2.703.918
-49.891 -49.891

-815.457

-281.854 750.540 -1.800.678 16.765.516



LIWE ESPANOLA, S.A.

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

1. Resultado del ejercicio antes de impuestos

2. Ajustes al resultado

a) Amortizacién del inmovilizado

b} Comreccicnes valorativas por deterioro

€) Resultado por bajas y enajenaciones del inmovilizado

g} Ingresos financieros

h) Gastos financieros

j) Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
3. Cambios en el capital corriente

a) Existencias

b) Deudores y otras cuentas a cobrar

c) Otros activos corrientes

d) Acreedores y ofras cuentas a pagar

e) Otros pasivos cormientes

4. Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
a) Pagos de intereses

b} Cobros de intereses

5. Flujos de efectivo de las actividades de explotacién

B) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

6. Pago por inversiones
b) Inmovilizado intangible
¢) Inmovilizado material

d) Inversiones financieras

8. Flujos de efectivo de las actividades de inversion

C) FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

8. Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio

¢) Adquisicion de instrumentos de patrimonio propio

10. Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero
a) Emisién

2. Deudas con entidades de credito

b) Devolucién y amortizacion de

2. Deudas con entidades de crédito

12, Flujos de efectivo de las actividades de financiacién

D) EFECTOS DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO

E) AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES

Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio

3111212008

750,540
5.531.272
1.603.306

200632

230.031

-117.311
1.661.236
1.953.378

-746.971

-6.724.168
1.187.029
1.138.494
3.652.253
-579
-1.543.925
-1.661.236

117.311
3.990.916

10.643.822
144.000
9.600.323
899.499

-10.643.822

-49.891

-49.891
4.453.606
7.244.146
7.244 146
2.790.540
2.790.540
4.403.715

-2.249.11
2.668.317
419.126



LIWE ESPANOLA, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2008

NOTA 1. INFORMACION GENERAL Y ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

Liwe Espanola, S.A. {en adelante "la Sociedad"), fue constituida por tiempo indefinido el dia 26
de Enero de 1973. Su domicilio actual se encuentra en Puente Tocinos (Murcia), calle Mayor
numero 140.

Su actividad consiste en la confeccién y comercializacion de prendas de vestir en serie y
productos complementarios en general, tanto en Espafia como en el extranjero, de fabricacion
propia o ajena, e incluse de los importados y de cuantas actividades sean complementarias de
la misma (en forma directa e indirecta), asi como cualquier otra actividad relacionada con el
mencionado objeto social.

Parte de ia actividad minocrista se desarrolla a través de cadenas de tiendas, que la Sociedad
gestiona directamente con el nombre comercial INSIDE o por Sociedades, donde Liwe
Esparicla posee la totalidad del capital social.

Liwe Espariola, S.A. es la sociedad dominante del Grupo Liwe gque incluye diversas sociedades
que se indican en la nota 7. Al 31 de diciembre de 2008 es titular de una red de 162 tiendas
propias en Esparia, § tiendas propias en Portugal y 4 tiendas propias en ltalia.

NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.
a) imagen fiel

Las cuentas anuales del ejercicio terminade el 31 de diciembre de 2008 adjuntas han sido
obtenidas de los registros contables de la Sociedad, y se presentan de acuerdo con el Plan
General de Contabilidad, aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el
que se aprueba el Plan General de Contabilidad y las disposiciones legales en materia contable
obligatorias, de forma que muestran la imagen fiel def patrimonio, de la situacién financiera, de
los resultados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante el correspondiente
gjercicio.

Las cuentas anuales de la Scociedad del ejercicio 2008 han sido formuladas por el Consejo de
Administracion y se someteran a la aprobacion por la Junta de Accionistas, estimandose que
serén aprobadas sin modificacion alguna.

b} Principios contables

Los principios y criterios contables aplicados para la elaboracion de estas cuentas anuales son
los que se resumen en la Nota 4 de esta memoria. Todoes los principios contables obligatorics
con incidencia en el patrimonio, la situacién financiera y los resultados se han aplicado en la
elaboracion de estas cuentas anuales.

¢) Comparacién de la informacidn y aspectos derivados de la transicidn a las nuevas normas
contables.

Las cuentas anuales de la Scciedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre
de 2008 han sido las primeras que han sido elaboradas de acuerde con el Plan General de
Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre. Esta normativa
supone, con respecto a la que se encontraba en vigor al tiempo de formularse las cuentas
anuales de la Sociedad del ejercicio terminado &l 31 de dicismbre de 2007:

- Cambios en las politicas contables, criterios de valoracion y forma de presentacion de los
estados financieros que forman parte de las cuentas anuales.
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- La incorporacion a las cuentas anuales de dos nuevos estados financieros: el estado de
cambios en el patrimonio neto y el estado de flujos de efectivo.

- Un aumento significativo en la informacién facilitada en la memoria de las cuentas anuales.

A |os efectos de la obligacion establecida en el art. 35.6 del Codigo de Comercio y a los efectos
derivados de la aplicacion del principio de uniformidad y del requisitc de comparabilidad, las
cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 se
consideran como cuentas anuales iniciales, por lo que no es obligatorio reflejar cifras

comparativas.

Sin perjuicio de lo anterior, a continuacidn se presenta, en eurocs, la informacion exigida por la
Disposicidn adicional anica y ta Disposicion transitoria cuarta del Real decreto 1514/2007, de
16 de noviembre, referidas al balance y la cuenta de pérdidas y ganancias correspondientes al
ejercicio 2007. Dichos estados contables fueron elaborados conforme a las normmas
establecidas en el R.D. 1643/1290 de 20 de diciembre PGC (S0}

BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007

ACTIVO
GASTOS AMORTIZABLES (Nota 5)

INMOVILIZADO

Inmovilizaciones inmateriales {Nota 6)
Coste

Amortizaciones

Inmovilizaciones materiales {Nota 7)
Coste

Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras {Nota 8)
Coste

Provisiones

Acciones propias (Nota 11)

GTOS. DISTRIBUIR VARIOS EJERCICIOS

ACTIVO CIRCULANTE

Existencias
Coste (Nota 16.a)
Provisiones
Deudores

Clientes por ventas y prestacion. servicios
(Nota 9)
Empresas del grupo, deudoras

Deudores varios

Personal

Administraciones Publicas (Nota 14)
Provisiones

Inversiones financieras temporales (Nota

10}
Coste

Tesoreria
TOTAL ACTIVO

AMM122007
1.060.209

17.643.887

608.037
729.772
-121.735
15.108.898
19.087.778
-3.978.882
1.694.991
2.338.159
-643.168
231.963
118.461

22.876.771

10.985.359
11.079.797
-94.438
7.475.872
6.217.002

505.023
663.420
43.870
135.587
-89.030
1.747.223

1.747.223
2,688.317
41.699.328

PASIVO
FONDOS PROPIOS (Nota 11)

Capital suscrito

Reserva de revalorizacién
Reservas

Pérdidas y Ganancias

INGRES.DISTRIBUIR. VARIOS EJERC.
Diferencias positivas de cambio

ACREEDORES A LARGO PLAZO

Deudas con Entidades de Crédito {Nota 12)
Otros acreedores { Nota 14)
ACREEDORES A CORTO PLAZO

Deudas con Entidades de Crédito (Nota 12)
Acreedores comerciales

Otras deudas no comerciales
Administraciones Pablicas (Nota 14)

Otras deudas

Remuneraciones pendientes de pago

Ajustes por periodificacién

TOTAL PASIVO

31122007
18.461.819

3.025.890
971.054
13.849.418
615.457

11.562
11.562

13.563.249

13.382.830
180.419
9.662.698

6.392.425
924.357
2,345,337
1.248.672
233.015
B63.650
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CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIQS 2007

2007

importe neto de la cifra de negocios: [Nota 16.f}
Ventas Mayor
Ventas tiendas 12,194.226

30.091.559
Otros ingresos de explotacion 12.099
TOTAL INGRESOS DE EXPLOTACION 42.297.884
Variacion de existencias productos terminados y en curso -1.142.339
Aprovisicnamientos [Nota 16.a) 16.705.250
Gastos de personal (Nota 16.b) 11.923.864
Sueldos, salarios y asimilados 9.160.344
Cargas Sociales 2.763.520
Variacién de las provisiones de trifico (Nota 16.c) -24.135
Dotaciones amortizaciones de inmovilizado 1.308.174
Otros gastos de explotacidn 11.410.260
Servicios exteriores (Nota 16.d) 11.270.102
Tributos 140.158
TOTAL GASTOS DE EXPLOTACION 40.181.074
RESULTADO DE EXPLOTACION 2.116.810
Ingresos de participaciones en capital 10.330
Otros intereses e ingresos asimilados 223773
Diferencias positivas de cambio B572.810
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS [Nota 17) 906.913
(Gastos financieros y asimilados 1.210.836
Diferencias negativas de cambio 843.560
TOTAL GASTOS FINANCIEROS {Nota 17) 2.054.196
RESULTADO FINANCIERO -1,147.283
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 969.527
Beneficios en la enajenacion de inmovilizado 42779
Ingresos extraordinarios 17.959
TOTAL INGRESOS EXTRAORDINARIOS 60.738
Variacion de las provisiones de inmovilizado 6.158
Pérdida en la engjenacién de inmovilizado 213.857
Gastos extraordinarios 19.967
Gastos ejercicios anteriores 7.687
TOTAL GASTOS EXTRAORDINARIOS 241.6719
RESULTADO EXTRAORDINARIO -188.941
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 782.586
Impuesto sobre sociedades (Nota 14) 167.129
RESULTADO DEL EJERCICIO 615.457
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La conciliacién entre el Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 (fecha de transicién al Nuevo
Plan General de Contabilidad) elaborado conforme al PGC (S0) y el Patrimonio neto a esa
misma fecha elaborado de acuerdo con las nuevas normas contables establecidas en el R.D.
1514/2007, se muestra a continuacién:

Euros

Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segun PGC (90)* 18.461.819
Impactos por transicion al Nuevo Plan General de Contabilidad

Incorporacion Acciones Propias -231.963
Eliminacién Gastos e Ingresos de Establecimiento y Otros -734.052
Ajustes por errores 169.741
Ajustes por contabilidad de coberturas -3.554.056
‘Patfimonio-heto al 1 de enero de 2008 segin NPGC e o 14111489

*Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007 preparadas de acuerdo con
principios y normas de contabilidad aplicables en dicha fecha.

La explicacion de estos impactos por transicién al Nuevo Plan General de Contabilidad es la
siguiente:

Cancelacion de Gastos de Establecimiento e Ingresos a distribuir en varios ejercicics

Tras las modificacicnes incorporadas en el nuevo Plan General de Contabilidad los Gastos de
Establecimiento no cumplen con la definicion de activo, ni los ingresos a distribuir en varios
ejercicios cumplen con la definicion de pasivo, por lo que se han eliminado Gastos de
Establecimiento por 1.060.209 euros & Ingresos a Distribuir en varios ejercicios por 11.562
euros, netos de su efecto impositivo. Dichos gastos se han incluido netos de su efecto fiscal en
el Patrimonio Neto.

Incorporacion de Acciones Propias

Con el nuevo Plan General de Contabilidad las acciones propias de {a Sociedad se reflejan en
el balance de situacion minorando el Patrimonio Neto de la misma. Al comienzo del gjercicio la
Sociedad poseia acciones propias por valor de 231.963 euros.

Ajustes por errores

La Sociedad ha procedido a eliminar otros pasivos por importe de 169.741 euros, que no
cumplian con la definicién de Pasivo del Nuevo Plan General de Contabilidad, y que tenian su
reflejo en Fondos Propios.

Ajustes por contabilidad de coberturas:

A 31 de diciembre de 2007 la Sociedad tenia contratados seguros de cambio como coberturas
de riesgo de tipo de cambio y cuyo efecto en el Patrimonio Neto, al final del gjercicio, neto del
efecto impositivo era de -3.554.056 euros.

d) Responsabilidades de la informacion y estimaciones realizadas.

La informacion contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad.

En las cuentas anuales de la Sociedad comrespondientes al ejercicio 2008 se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por los Administradores de |la Sociedad para valorar
algunos de los activos, pasivos, ingreses, gastos y compromisos que figuran registrados en
ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Las pérdidas por deterioro de determinados activos.
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- Lavida Util de los activos materiales e intangibles.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacién disponible
en la fecha de formulacion de estas cuentas anuales sobre los hachos analizados, es posible
que acontecimientos gue puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alzao a la
baja) en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva reconociendo los efectos el
cambio de estimacién en las correspondientes cuentas de pérdidas y ganancias futuras.

€) Consolidacion

De acusrdo con la legislacién vigente, la Sociedad, como cabecera de grupo, esta obligada, al
cumplir determinados requisitos, a formular separadamente cuentas anuales consolidadas,
preparadas de acuerdo con normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la
Union Europea (NIIF-UE).

NOTA 3. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administraciéon de la Sociedad acordd convocar para el 16 de junio de 2009,
Junta General de Accionistas para someter a aprobacion las cuentas anuales comrespondientes
al ejercicio 2008. En consecuencia, a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales,
todavia esta pendiente de aprobacion la distribucién de los resultados de la Sociedad que se
propone a continuacion:

Euros
Bases de reparto:
Beneficio del ejercicio 750.540
Distribucién:
A Reservas voluntarias 750.540

NOTA 4. NORMAS DE VALORACION.

Las principales normas de valoracién utlizadas por la Sociedad en |a elaboracién de sus
cuentas anuales, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad, han
sido |as siguientes:

a) Inmovilizado intangible

El inmovilizado intangible se reconoce inicialmente por su coste de adquisicion v,
posteriormente, se valora a su coste, minorado por la correspondiente amortizacion acumulada
{calculada en funcién de su vida util) v de las pérdidas por deterioro que, en su caso, haya
experimeniado. Los aclives intangibles con vida Util indefinida no se amortizan, pero se
someten, al menos una vez al afo, al test de deterioro.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de estos activos con origen en su deterioro, utilizandose como contrapartida el
epigrafe “Pérdidas netas por deterioro” de |a cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para
el reconocimiento de las pérdidas por deterioro de estos activos v, en su caso, de las
recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicio anteriores son similares a
los aplicados para los activos materiales y se explican en el apartado c) de esta Nota. En este
eiercicio no se han reconocido “Pérdidas netas por deterioro” derivadas de estos activos
intangibles.

Aplicaciones informéticas

Corresponden a los costes de adquisicién y desarrollo incurridos en relacion con los sistemas
informaticos bdsicos para la gestidon de la Sociedad. La amortizacién de las aplicaciones
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informaticas se realiza linealmente en un periodo de cuatro anos desde la entrada en
explotacion de cada aplicacion.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informaticos se imputan a resultados del gjercicio
en gue se incurren.

Derechos de traspaso

Corresponden a los importes satisfechos para acceder al uso de los locales comerciales. El
reconocimiento inicial corresponde a su precio de adquisicion y se amortizan en diez afos, que
es el periodo estimado en el cual contribuiran a la obtencién de ingresos.

b) Inmovilizado material

El inmovilizade material se halla valorado a su coste de adquisicion, neto de su
comespondiente amortizacidén acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado. Adicionalmente ai precio pagado por 1a adquisicion de cada eiemento, el coste
también incluiria los gastos financieros devengados durante el periodo de construccion que
fueran directamente atribuibles a la adquisicién o fabricacién del activo siempre que requirieran
un periodo de tiempo superior a un afio para estar en condiciones de uso. Durante el ejercicio
no se han activado importes por este concepto.

Los costes incurridos en el acondicionamiento de tiendas ubicadas en locales arrandados se
clasifican como instalaciones, y se amortizan segun la duracién del contrato de arrendamiento.

Las sustituciones o renovaciones de elementos completos, los costes de ampliacién,
modemizacibn o mejora que aumentan la vida (il del bien objeto, su productividad, o su
capacidad econdmica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material, con el
consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados.

Los gastos periddicos de mantenimiento, conservacion y reparacion se imputan a resultados,
siguiendo el principio del devengo, como coste del ejercicio en que se incurren.

La amortizacion se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicidn de los
activos menos su valor residual, entendiéndose que los terenos sobre los que se asientan los
edificios y ofras construcciones tienen una vida Gtil indefinida y que, por tanto, no son objeto de
amortizacion.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacién de los activos materiales se realizan con
contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes
de amortizacién determinados en funcion de los anos de vida Util estimada, como promedio, de
los diferentes elementos, de acuerdo con el siguiente detalle:

Afos de Vida

Util Estimada
Construcciones 33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 515
Otras instalaciones, utillgje y mobiliario 4-20
Otro inmovilizado 8

Los Administradores de la Sociedad consideran que €l valor contable de los activos no supera
el valor recuperable de los mismos, calculando éste en base a lo explicado en la Nota 4.c.

El beneficio o pérdida resultante de la enajenacién o el retiro de un activo se calcula como la
diferencia entre el beneficio de la venta y el importe en libros del activo, y se reconoce en la
cuenta de resultados.

11
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c) Deterior de valor de inmovilizado material e intangible

En la fecha de cada balance de situacion o siempre gue existan indicios de pérdida de valor, la
Sociedad revisa los importes en libros de sus activos materiales e intangibles para determinar
si existen indicios de gque dichos activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si
existe cualquier indicio, el importe recuperable del activo se calcula con el cbjsto de determinar
el alcance de la pérdida por deterioro de valor (si la hubiera). En caso de que el activo no
genere flujos de efectivo por si mismo que sean independientes de otros activos, la Sociedad
calculard el importe recuperable de la Unidad Generadora de Efectivo a la que pertenece el
activo.

El importe recuperable es el valor superior entre el valor razonable menos el coste de venta y el
valor en uso.

Para estimar el valor en uso, la Sociedad prepara las previsicnes de flujos de caja futuros antes
de impuestos a partir de los presupuestos mas recientes aprobados por los Administradores de
la Sociedad. Estos presupuestos incorporan las mejores estimaciones disponibles de ingresos
y gastos de las Unidades Generadoras de Efectivo utilizando la experiencia del pasado y las
expectativas futuras. Estas previsiones cubren los préximos cinco afios, estimandose los flujos
para los afios futuros aplicando tasas de crecimiento razonables que, en ningun caso, son
crecientes ni superan las tasas de crecimiento de los afios anteriores. Al evaluar el valor de
uso, los futuros flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor actual utilizando un tipo
de interés de mercado sin riesgo, ajustado por los riesgos especificos del activo que no se han
tenido en cuenta al estimar los futuros flujos de efectivo.

Se entiende como unidad generadora de efectivo basica, cada una de las tiendas en las que
desarrolla su actividad.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (o0 una Unidad Generadora de Efectivo) es
inferior a su importe en libros, el importe en libros del active (Unidad Generadora de Efectivo)
se reduce a su importe recuperable. Para ello se reconoce el importe de la pérdida por
deterioro de valor como gasto y se distribuye entre los activos que forman la unidad,
reduciendo en primer lugar el fondo de comercio, si existiera, y a continuacién, el resto de los
activos de la unidad prorrateados en funcion de su importe en libros.

Cuando una pérdida por deterioro de valor revierte posteriormente, et importe en libros del
activo (Unidad Generadora de Efectivo) se incrementa a la estimacion revisada de su importe
recuperable, pero de tal modo que el importe en libros incrementado no supere el importe en
libros que se habria determinado de no haberse reconocido ninguna perdida por deterioro de
valor para el activo (Unidad Generadora de Efectivo) en ejercicios anteriores. Inmediatamente
se reconoce una reversion de una pérdida por deterioro de valor como ingreso.

En el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 no se han registrado pérdidas por
deterioro de los inmovilizados intangible y material.

d) Inversiones en empresas del grupo
instrumentos de patrimonio

Tal y como se indica en la Nota 7, la Sociedad posee participaciones mayoritarias en el capital
social de determinadas empresas. En general, y con independencia del porcentaje de
participacion, las participaciones de la Sociedad en el capital social de otras empresas no
admitidas a cotizacion en Bolsa se valcran por su coste minorado, en su caso, por el importe
acumulado de las correcciones valorativas por deterioro. Dicha correccién valorativa sera la
diferencia entre el valor en iibros de la participacién y el importe recuperabie, entendiendo éste
como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor actual de
los flujos de efective futuros derivados de la inversion. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones, en la estimacion del deterioro de esta clase de activos se toma
en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada, corregido en las plusvalias
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tacitas existentes en la fecha de la valoracion que correspondan a elementos identificables en
el balance de |a partida.

Las comecciones valorativas por deterioro y, en su caso, su reversion, se registran como un
gasto o0 un ingreso, respectivamente, en [a cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del
deterioro tiene como limite el valor original en libros de la inversién.

e} Instrumentos financieros
Activos financieros
Los activos financieros mantenidos por la Sociedad se clasifican como:

- Inversiongs mantenidas hasta el vencimiento: activos cuyos cobros son de cuantia fija
o determinable y cuyo vencimiento esta fijado y sobre los cuales la Sociedad manifiesta
su intencién de mantenerlos hasta su vencimiento. Estas inversiones se valoran
posteriormente a su coste amortizado y los intereses devengados en el periodo, se
calculan aplicando el método del tipo de interés efectivo.

- Activos financieros mantenidos para negociar; activos cuya adquisicién se origina con
el propdsito de venderlos en el corto plazo. Su valoracién posterior se realiza por su
valor razonable y los cambios en dicho valor razonable se imputan directamente en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Préstamos y cuentas por cobrar. Corresponden a créditos {comerciales o no
comerciales) originados por la Sociedad a cambio de suministrar efectivo, bienes o
servicios directamente y cuyos cobros son de cuantia determinada o determinable y
que no se negocian en un mercado activo. Posteriormente se valoran a su “coste
amortizado” reconociendo en la cuenta de resultados los intereses devengados en
funciéon de su tipo de interés efectivo. Los créditos formalizados en moneda extranjera
se convierten a suros al tipo de cambio de cierre, de acuerdo con los criterios
mencionados en el apartado j) de esta Nota. La Sociedad ha optado por clasificar como
comriente las cuentas a cobrar a empresas del Grupo derivadas de las operaciones
comerciales al entender que, mayoritariamente, presentan un periodo de cobro inferior
al afo. Las correspondientes pérdidas por deterioro se dotan en funcidn de! riesgo que
presenten las posibles insolvencias con respecto a su cobro.

- Fianzas entregadas: Corresponden a los importes desembolsados a los propietarios de
los locales arrendados, cuyo importe corresponde normaimente, a un mes o dos de
arrendamiento. Figuran registradas por los importes pagados, que no difieren
significativamente de su valor razonable.

Palrimonio nelo y pasivo financiero

Los pasivos financieros y los instrumentos de patrimonio se clasifican confoerme al contenida de
los acuerdos contractuales pactados y teniendo en cuenta el fondo econdmico. Un instrumento
de patrimonio es un contrato que representa una participacion residual en el patrimonio del
grupo una vez deducidos todos sus pasivos.

Los principales pasivos financieros se registran inicialmente por el efectivo recibido, neto de los
costes incurridos en la transaccion. En ejercicios posteriores se valoraran de acuerdo con su
coste amortizado, empleando para ello el tipo de interés efectivo.

Instrumentos de pasivo
- Préstamos bancarios; Los préstamos y descubiertos bancarios que devengan intereses
se registran por el importe recibido, neto de costes directos de emision. Los gastos

financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacion o el reembolso y los costes
directos de emision, se contabilizan segun el criterio del devengo en la cuenta de
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pérdidas y ganancias utilizando el método del interés efectivo y se afladen al importe
en libros del instrumento en la medida en que no se liguidan en el periodo en que se
producen.

f) Existencias
f.1) Productos en Curso

Se encuentran valorados a los costes de produccidn, que incluyen las materias primas
incorporadas, la mano de obra directa, asi como los costes directos e indirectos de fabricacion.

f.2) Productos acabados

Las existencias de productos acabados se valoran igualments a un coste estandar que
incluyen la materia prima, auxiliar y los gastos directos e indirectos consumidos en su
fabricacion.

e) Deterioro de Existencias Qbsoletas e Inservibles

La valoracidn de los productos obsoletos, defectuosos o de lento movimiento se ha reducido a
su posible valor de realizacién.

g) Provisiones
Al tiempo de formular las cuentas anuales, los Administradores diferencian entre;

- Provisiones: pasivos que cubren obligaciones presentes a la fecha de! balance surgidas
como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios
patrimoniales de probable materializacién para la Sociedad, cuyo importe y mornento
de cancelacion son indeterminados. Dichos saldos se registran por el valor actual del
importe mas probable que se estima que la Sociedad tendra que desembolsar para
cancelar la obligacién, y

- Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya materializacion estd condicionada a que ocurra, o no, unc o mas
eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuertas anuales de la Sociedad recogen {odas las provisiones significativas con respecto a
las cuales se estima que es probable que se tenga gue atender la obligacion, Los pasivos
contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos,
cenforme a los requerimientos de la normativa contable.

Las provisiones — que se cuantifican teniendo en consideracién la mejor informacién disponible
sobre las consecuencias del suceso que las origina y son reestimadas con ocasion de cada
cierre contable — se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las cuales fueron
originalmente reconocidas, procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
cbligaciones dejan de existir o disminuyen.

h) Clasificacion de saldos entre corriente y no corriente

En el balance de situacion adjunto, los saldos se clasifican en no corrientes y corrientes. Los
corrientes comprenden aquellos saldos que la Sociedad espera vender, consumir, desembolsar
o realizar en el transcurso del ciclo normal de explotacion, Aquellos otros que no comrespondan
con esta clasificacion se consideran no corrientes.

i) Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios dei ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto
corriente gue resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base imponible del ejercicio
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y después de aplicar las deducciones que fiscalmente son admisibles, mas la variacién de los
activos y pasivos por impuéstos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias que se
identifican como aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias
entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases
imponibles negativas pendientes de compensacién y los créditos por deducciones fiscales no
aplicadas fiscaimente. Dichos importes se registran aplicando a la diferencia temporaria o
crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o liquidarlos.

Por su parte, iof activos por impuestos diferidos, identificados con diferencias temporarias solo
se reconocen en el caso de que se considere probable que la Sociedad vaya a tener en el
futuro suficientes ganancias fiscales contra las que poder hacerios efectivos y no procedan del
reconccimiento inicial (salvo en una combinacion de negocios) de otros activos y pasivos en
una operacion que no afecta ni al resultade fiscal ni al resultado contable.

j) Transacciones en moneda extranjera

La conversion en moneda nacional de los créditos y débitos expresados en moneda extranjera
{divisas distintas del euro) se realiza aplicando el tipo de cambic vigente en el momento de
efectuar la correspondiente operacion, valorandose al cierre del ejercicic de acuerdo con el tipo
de cambie vigente en ese momento.

Las diferencias de cambio que se producen como consecuencia de la valoracion al cierre del
ejercicio de los débitos y créditos en moneda extranjera se imputan directamente a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

k) Ingresos y gastos
Los ingresos y gastos se imputan en funcidn del criterio del devengo.

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacién cobrada o a cobrar y
representan los importes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el
marco ordinario de la actividad, menos descuentos, IVA y otros impuestos relacionados con las
ventas.

Las ventas de bienes se reconocen cuando se han transferido al comprador todos los riesgos y
beneficios significativos inherentes a la propiedad de los bienes.

Los ingrescs ordinarios asociados a la prestacion de servicios se reconocen iguaimente
considerando el grado de realizacion de la prestacién a la fecha de batance, siempre y cuando
el resultado de |a transaccidn pueda ser estimado con fiabilidad.

Los ingresos por intereses se devengan siguiende un criterio financiero temporal, en funcién
del principal pendiente de cobro y el tipo de interés efectivo aplicable, que es el tipo que iguala
exactamente los futuros recibidos en efectivo estimados a lo largo de la vida prevista del activo
financiero con el importe en libros neto de dicho activo.

1) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la normativa laboral vigente, existe la obligacion de indemnizar a aquellos
empleados que sean despedidos sin causa justificada. No existen razones cbjetivas que hagan
necesaria la contabilizacién de una provision por este concepto.

m) Empresas del grupo y asociadas

A efectos de presentacion de las cuentas anuales, se entendera que otra empresa forma parte
del grupo cuando ambas estén vinculadas por una relacion de control, directa o indirscta,

analoga a la prevista en el articulo 42 del Cédigo de Comercio para los grupos de sociedades ¢
cuando las empresas estén controladas por cualquier medio por una o varias personas fisicas
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o0 juridicas que actien conjuntamente o se halle bajo direccién Unica por acuerdos o clausulas
estatutarias.

Se entenderéd que una empresa es asociada cuando sin que se trate deé una empresa del
grupo, en el sentido seflalado anteriomente, alguna o algunas de [as empresas que lo forman,
incluida la entidad o persona fisica dominante, ejerza sobre ella una influencia significativa. Se
presumira que existe influencia significativa cuando se posea al menos el 20% de los derechos
de voto de otra sociedad.

n) Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado y
sustancialmente todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el
arrendador.

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo
incentivos concedidos, en su caso, por e arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en funcién de la vida del contrato.

fi) Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efective, se dtilizan las siguientes expresiones en los siguientes
sentidos;

- Flujos de efectivo: entradas y salidas de dinero en efectivo y de sus equivalentes;
entendiendo por éstos las inversiones a corto plazo de gran liquidez y bajo riesgo de
alteraciones en su valor.

- Actividades de explictacion: actividades tipicas de la Sociedad, asi como ofras
actividades gue no pueden ser calificadas como de inversidn o de financiacién.

- Actividades de inversion: las de adquisicién, enajenacion o disposicién por ofros
medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes.

- Actividades de financiacién: actividades que producen cambios en el tamafio y
composicion del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

o) Derivados y operaciones de cobertura

La sociedad, en la medida que tiene contratados seguros por el importe estimado de los pagos
que tendran lugar en los tres o cuatro anos siguientes, aplica una contabilidad de coberturas de
flujos de efectivos de los pagos que efectuard en dolares americanos a o largo de dichos
periodos a consecuencia de las compras en aprovisicnamientos. El importe de los pagos por
compras designades en la cobertura contable se estabiece en funcidn de las previsiones de
compras y los importes de los diferentes pasivos en divisa que tendra la compafiia para cada
periodo.

De existir un exceso entre los derivados contratados con vencimiento en un ejercicio y el
importe de las transacciones previstas altamente probables, €ste se tratara como un derivado
que forma parte de la cartera de negociacion, imputandose sus cambios de valor en la cuenta
de pérdidas y ganancias.

NOTA 5. INMOVILIZADO INTANGIBLE
El movimiento habido durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 en las

diferentes cuentas de inmovilizado intangible y de sus correspondientes amortizaciones
acumuladas ha sido sl siguiente:
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Coste:

Aplicaciones Informéticas
Derechos de traspaso de tiendas
Total

Amortizacién acumulada:
Aplicaciones Informaticas
Derechos de traspaso de tiendas
Total

Saldo neto

LIWE ESPANOLA, S.A.

Saldo al Adiciones
31-12-07 {Dotaciones)
- 12.000
434 580 132.000
434.580 144,000
- -2.400
-121.735 -25.765
~121.735 -28.165
312.845 115.835

NOTA 6. INMOVILIZADO MATERIAL

Eurcs
Saldo al
31-12-08

12.000
566.580
578.580

-2.400
-147.500
-149.900

428.680

El movimiento habido durante el ejercicio 2008 en las diferentes cuentas del inmovilizado
material y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el siguiente:

Coste:
Terrenos y construccionss

Instalaciones técnicas y maquinaria

Ofras instalaciones
Oftro iInmov. Matenial
Total

Amortizacién acumulada:
Terrenos y construcciones

Instalaciones técnicas y maguinaria

Ofras instalaciones
Otro Inmov. Material

Total

Saldo neto

Saldo al

3.134.477
12.321.648
3.163.896
467.757

19.087.778

-1.481.051
-1.699.202
-589.894
-108.735

-3.978.882

15.108.896

Adiciones
31-12-2007 (Donaciones)

9.563
8.250.373
928.269
707.307

9.895.512

-70.491
-1.198.029
-272.017
-34.601

-1.575.138

8.320.374

Retiros

237.495
58.808
561

297.864

56.359
11.474

67.833

-230.031

Euros
Saldo al 31-
12-2008

3.144.040
20.334.526
4.032.357
1.174.503

28.685.426

-1.551.542
-2.840.872

-950.437
-143.336

-5.486.187

23.199.239

El desglose del epigrafe "“Terrenos y Construcciones” del balance de situacidon al 31 de

diciembre de 2008 adjunto es el siguiente;

Terrentos

Construcciones:

Industriales
Comerciales

Total

Adiciones y traspasos del ejercicio

Euros
90.650
3.053.390
3.053.3580

3.144.040

Las principales adiciones del ejercicio corresponden a inversiones para instalacion vy
decoracion de locales asi como su mobiliario y enseres necesarios para las nuevas tiendas

abiertas en el ejercicio.
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Retiros del ejercicio
Corresponde principalmente al abandono de las instalaciones y del mobiliaric perteneciente a
tiendas cerradas durante el gjercicio. El importe registrado como pérdida por este concepto
asciende a 230.031 euros.

Bienes totalmente amortizados

E| importe de los elementos de inmovilizado material totalmente amortizados al 31 de diciembre
de 2008 es el siguiente:

Euros
Instalaciones técnicas y maquinaria 191.124
Otras instalaciones, utiliaje y mobiliario 61.078
Otro inmovilizado 174.054
Total 426.256

Politica de seguros

La politica de la Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a
que estan sujetos los diversos elementos de su inmovilizado material.

NOTA 7. INVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPQO Y ASOCIADAS

El movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas que componen este ¢apitulo
del balance de situacidn adjunto ha sido el siguiente:

Euros
Saldo al Adiciones Saldo al
311272007 (Dotaciones) 31/12/2008
Instrumentos de patrimonio
Coste 837.000 100.000 937.000
Deterioros £543.168 -200.632 . 843.800
Subtotal 193.832 -100.632 93.200

Instrumentos de patrimonio

El detalle del movimiento habido durante el ejercicio en este epigrafe y los deterioros sobre
dichos instrumentos, junto con los porcentajes de participacion que Liwe Esparioia, S.A. tiene a
31 de diciembre de 2008, son los siguientes:

Euros
Coste
% Saldoal Adiciones Saldo al

Participacién 31-12-07 (Retiros)  31-12-08 Deterioro
Liwe Fish, S.A. (1) 100 637.000 - 637.000 637.000
Liwe Portugal Comercio
de texteis, U.Lda. 100 100.000 - 100.000 100.000
Liwe France, S AR.L. 100 100.000 - 100.000 6.800
Liwe ltaly, S.AR.L. 100 100.000 100.000 100.000

Total 837.000 100.000 937.000 843.800

(1) Sociedad sin actividad.
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Todas las sociedades activas se dedican a fa venta al por menor de prendas de vestir y
complementos de las lineas comercializadas por la Sociedad (véase Nota 1) en diferentes
locales comerciales.

Las principales adiciones realizadas durante el ejercicio comesponden a la constitucion de la
sociedad Liwe ltaly, S ARL.

Ninguna de las sociedades filiales cotiza en mercados organizados de valores, ni ha repartido
dividendos durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008.

El detalle de los fondos propios, de las sociedades del grupo y asociadas, a dicha fecha es el
siguiente:

Euros

Beneficios

Capital Resultados (Pérdidas)

Pais Social Ej. Ant. Ejercicio Total

Liwe Fish, S.A Espana 637.000 -637.000 - -
Liwe Portugal Comercio texteis  Portugal 100.000 -2.695 -152.971 -55.666
Liwe France, SAR.L Francia 100.000 -3.473 -3.327 93.200
Liwe ltalia, S.A.R.L. italia 100.000 - -113.021 -13.021
Total 937.000 £543.168 -269.319 24 513

Datos obtenidos de los Ultimos estados financieros disponibles.
Desembolsos pendientes sobre participaciones en empresa del grupo y asociadas

A 31 de diciembre de 2008 todas las participaciones en empresas de! grupo se encuentran
totalmente desembolsadas.

NOTA 8. INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO Y A CORTO PLAZO.
Inversiones financieras a largo plazo

E! movimiento habido durante el ejercicio en las diferentes cuentas que componen este capituio
del balance de situacién adjunto ha sido el siguiente:

Euros
Saldo al Adiciones Saldo al
311207 {Dotaciones) Retiros 31-12-08
Fianzas constituidas a largo plazo 1.501.159 510357 83716 1.927.800
Total 1.501.159 510.357 -83.716 1.927.800

Fianzas constituidas a largo plazo

Las adiciones del gjercicio carresponden a los nuevos locales arrendados durante el ejercicio,
asi como actualizaciones de los costes de las ya existentes. Las bajas a la devolucién de las
fianzas de los locales cerrados en el ejercicio.

Inversiones financieras a corto plazo

El movimiento habido durante el ejercicic en este epigrafe del balance de situacion adjunto es
el siguiente:

19



LIWE ESPANOLA, S.A.

Euros

Saldo al Adiciones Retiros Saldo al

311207 31-12-08
Instrumentos de patrimonio 300 26.210 26510
Ctros activos financieros 1.732.734 6.205.184 (5.844.347) 2.093.571
Total 1.733.034 6.231.394 (5.844.347) 2.120.081

L.a socciedad ha calificado estos activos dentro de la categoria de inversiones mantenidas para
negociar.

Instrumentos de patrimonio

Las adiciones del ejercicio corresponden a operaciones de compra venta de valores de renta
variable para colocar excedentes puntuales de tesoreria. El saldo al 31 de diciembre de 2008
corresponde a acciones cotizadas en bolsa.

Otros activos financieros

Corresponden a depésitos a plazo con vencimiento a corio plazo para colocar excedentes
puntuales de tesoreria. El tipo de interés medio de los depositos durante el ejercicio ha sido el
4 5%.

NOTA 9. EXISTENCIAS

La composicion de las existencias a 31 de diciembre de 2008 es la que se muestra a
continuacion:

Euros
Productos en curso 2.083.317
Mercaderias 15.626.210
Total 17.709.527

No existen compromisos firmes de compra y venta, ni contratos de futuro sobre las existencias,
ni tampoco limitaciones de disponibilidad.

NOTA 10. CLIENTES POR VENTAS Y EFECTIVOS Y OTROS ACTIVOS LIQUIDOS
EQUIVALENTES

El epigrafe de "Clientes por ventas’ a la fecha del balance de situacién corresponde
principalmente a importes a cobrar procedentes de la venta de bienes al por mayor. En este
epigrafe figuran incluidos al 31 de diciembre de 2008 saldos de dudoso cobro por valor de
306.559 euros, totalmente provisionados.

Los administradores consideran que el importe en libros de las cuentas de deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar se aproxima a su valor razonable.

El epigrafe “Efectivo y otros activos liquidos equivalentes” incluye {a tesoreria de la Sociedad y
depdsitos bancarios a corto plazo con un vencimiento de tres meses o un plazo inferior. El
importe en libros de estos activos se aproxima a su valor razonable.

NOTA 11. PATRIMONIO NETO

Capital Social

Al 31 de diciembre de 2007 el capital social estéd representado por 8606800 acciones
nominativas de 3,15 euros nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas

20



LIWE ESPANOLA, S.A.

participaciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos. La totalidad de las acciones
de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en la Bolsa de Madrid.

El nimero de accionistas al cierre del ejercicio asciende a 80, de los cuales, 5 accionistas
poseen acciones que representan el 73,22% de la cifra de capital social, asi como un
porcentaje de participacién individualmente, superior al 5%, por lo que se consideran
participaciones significativas de acuerdo con el articulo 1.1. del Real Decrato 377/1991 sobre
comunicaciones de participaciones significativas en Sociedades Cotizadas.

Reservas

La composicidn de las Reservas a 31 de diciembre de 2008, es el que se muestran a
continuacion, en euros:

Euros
Reserva legal 1.175.486
Reservas para acciones propias 281.854
Diferencias por agustes del capital a euros {725)
Reservas voluntarias 13.411.003
Total 14.871.618

Reserva Legal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas
disposiciones legales. De conformidad con la Ley de Sociedades Andnimas estan obligadas a
dotarla las sociedades mercantiles que, bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un
10% de los mismos, hasta que el fondo de reserva constituido alcance la quinta parte del
capital social suscrito. Los destinos de a reserva legal son la compensacién de pérdidas o la
ampliacién de capital por la parte que exceda del 10% del capital ya aumentado, asi como su
distribucion a los accionistas en caso de liquidacién. Al 31 de diciembre de 2008, la Reserva
L egal estaba dotada en su totalidad.

NOTA 12. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

La composicion de estos epigrafes del balance de situacion al 31 de diciembre de 2008,
incluyendo el vencimiento a corto y largo plazo, es como sigue:

Euros
Vencimiento a Vencimiento a
DeudaTotal LargoPlaze (gorto Plazo
Deudas con entidades de crédito:
Préstamos personales 16.187.783 12.754.855 3.432.928
Créditos a la importacion 7.899.423 7.899.423
Pdlizas de crédito 853.217 853.217
Arrendamientos financeros 1.791.270 1.480.539 310.731
Deuda por intereses 169.248 169.248
Subtotal 26.900.941 14.235.394 12.665.547
Otros pasivos financieros:
Pasivos por derivados financieros 2.286.682 1.197.690 1.088.992
Total 29.187.623 15.433.084 13.754.539
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Préstamos personales

La Sociedad mantiene diversos contratos de préstamo con otras tantas entidades financieras
por un principal de 21.550.000 euros. Las cuotas de amortizacidn son mensuates y trimestrales
y el interés devengado por los préstamos esta referenciado al Euribor anual mas un diferencial
de mercado. La duracién media de los préstamos es de 5 anos. El detalle de las deudas a largo
plazo, de acuerdo con sus vencimientos, es el siguiente:

Euros
Pendiente Vencimientos
a31-12-08 2009 2010 2011 2012 2013 2014 y ss.

16.187.783 3.432.929 3.776.998 23.672.549 3.668.352 1.136.952 500.003

Pélizas de crédito

El detalle de los contratos de pdélizas de crédito al 31 de diciembre de 2008, expresados en
euros, es el siguiente:

Ewros

Fecha Oitimo Pendiente
Inicio Vencimiento al cierre
270308 270309 11.084
250508 250509 25.310
02-04-08 02-04-09 26.940
20-0608 17-06-09 12.746
07-08-08 07-08-08 697.958
02-04-08 02-04-09 79.178
TOTAL 853.216

E! tipo de interés medio devengado por las pdlizas de crédito es un 5,8%
Anticipos de créditos en divisas

A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene abiertos anticipos de créditos en divisas,
pendientes de liquidacién, por un importe de 7.899.423 euros que devengan un tipo de interés
referenciado al Euribor mas 0,5.

Arrendamientos financieros

L.a Sociedad mantiene contratos de arrendamiento financiero correspondientes a Instalaciones,
mabiliario y elementos de transporte. Las bienes arrendados mediante estos contratos figuran
registrados en el inmovilizado material del balance de situacion (Nota 6) y la deuda
correspondiente se registra como un pasivo financiero. El detalle de los contratos de
arrendamiento financiero (leasing) al 31 de diciembre de 2008, expresados en eurcs, es el
siguiente:
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ULTIMO INVERSIO

F.INICIO v1O N 2009 2010 2011 2012 2013 2014
20/01/2006  31/07/2013 206.550 36670 32.087 41663 44405 27245 -
20/01/2006  31/07/2013 14.485 2573 2743 2924 3117 1.912 -

31/07/2008  31/08/2014 120583 17203 18337 19546 20835 22208 15613
31/07/2008  31/08/2014 116.723 168651 17.749 18919 20166 21496 15112
31/07/2008  31/08/2014 77.366 11037 11764 12540 13367 14.248 10.017
31/07/2008  31/08/2014 182.008 25964 27676 32045 31613 33698 20673
31/07/2008  31/08/2014 102.824 14668 158635 16666 17760 18936 13313
31/07/2008  31/08/2014 114.374 16.316 17382 18.538 19.760 21.063 14.8308
31/07/2008  31/08/2014 134.982 19.256 20525 21878 23.321 24858 17476
31/07/2008  31/08/2014 116.252 16.584 17677 18.843 20.085 21.409 15.051
31/07/2008  31/08/2014 125156 17.854 19.031 20286 21623 23.049 16.204

31/07/2008  31/08/2014 63.515 9.061 9658 10.295 10.974 11.697 8.223
31/07/2008  31/08/2014 84045 11988 12780 13622 14520 15478 10.881
31/07/2008  31/08/2014 104.390 14892 15873 16920 18035 19225 13.516
31/07/2008  31/08/2014 70.454 10051 10713 11419 12172 12975 9.122

31/07/2008  31/08/2014 115448 16469 17555 18712 19.946 21.261 14.948
11/12/2006  11/07/2011 265600 53493 55818 38.287 - - -
2014775 310.731 330.013 333.103 311.708 310.758 194.857

NOTA 13, SITUACION FISCAL

La Sociedad mantenia al 31 de diciembre de 2008 los siguientes saldgs, en euros, con las
Administraciones Publicas:

Corriente No corriente
Activos por impuesto sobre beneficios diferidos:
Hacienda Publica deudora por Impuesto s/Sdes. 237.527 -
Activos por impuesto diferido 339.958 359,307
Total Activos 577.485 359.307
Pasivos por impuesto comriente:
Impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas -169.582 -
Impuesto sobre el Valor Afadido -343.737 -
Otros conceptos:
Pasivos por impuesto sobre beneficios diferidos -31.004
Organismos de [a Seguridad Social -410.607 -
Total Pasivos -954.930 -

Activos y pasivos por impuestos sobre beneficios diferidos

La diferencia entre la carga fiscal imputada al ejercicio 2008 y a los ejercicios precedentes y la
carga fiscal ya pagada o que habré de pagarse por esos ejercicios se registra en las cuentas
"Activos por Impuesto sobre Beneficios Diferidos” o “Pasivos por Impuesto sobre Beneficios
Diferidos”, segun corresponda. Dichos impuestos diferidos se han calculado mediante la
aplicacion a los importes correspondientes del tipo impositivo nominal vigente.

23



LIWE ESPANOLA, S.A.

El detalle y movimiento preducide durante &l gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 es
el siguiente, en eurcs:

Saldo a Adiciones Retiros Saido al

311207 31-1208
Activos por impuesto diferidos: 1.523.166 13.261 837.162 699.265
Por diferencias temporarias 13.261 - 13.261

Por diferencias temporanas derivados c/p  1.523.166 - B3ar.162 686.004
Pasivos por impuestos diferidos: 180.419 31.004 180419 31.004
Por otras diferencias temporarias leasing 180.419 20326 169.741 31.004

La diferencia entre la cucta liquida del Impuesto y el gasto devengado comesponde al efecto
neto de [as diferencias temporales existentes y asciende al 30% de las mismas.

El impuesto sobre Sociedades del ejercicio se calcula en base al resultado contable, obtenido
por la aplicacion de principios de contabilidad generaimente aceptados, que no necesariamente
ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del citado
impuesto. La conciliacion del resultado contable antes de impuestos correspondiente al
ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 con la base imponible prevista del Impussto
sobre Sociedades es como sigue:;

Euros
Beneficios del ejercicio antes de impuestos 1.072.200
Impuesto sobre sociedades 321.880
Resultado contable del ejercicio después de impuestos 750.540
Diferencias permanentes netas:
Con origen en el gjercicio (1.048.647)
Diferencias temporarias:
Aumsntos:
Con origen en el gjercicio 9.412
Con origen en egjercicios anteriores (77.167)
Disminuciones:

Con onigen en €l gjercicio -
Base imponible {(=resultado fiscat) (44.203)
Retenciones y pagoes a cuenta -228.614
Hacienda piblica deudora por Impuesto sobre Sociedades 228.614

La Sociedad se ha acogido en el afio 2008 a la deduccion por inversitn tecnologica del articulo
35-2-2° del vigente Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. Se informa de lo
siguiente:

Euros
Importe de los gastos que se acogen a la deduccidn afio 2008 825.286

La Sociedad se ha acogido en el afio 2008 a ia deduccién de la disposicidn Transitoria 26® del
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades. El delalle de los gastos que se
acogen a esta disposicion es el siguiente:

Euros
Gastos de establecimiento e Ingresos a distribuir en varios «). 1.048.647

La conciliacion entre la cuota liquida y el gasto por Impuesto sobre Sociedades al 31 de
diciembre de 2008, es como sigue:
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Euros
Cuota liquida -
Variacion impuestos diferidos (leasing) 20.327
Activos por diferencias temporanas (B.l. negativas Ej. Ant.) -13.281
Disposicidn Transitoria 162 314.594
Gasto por Impuesto sobre Sociedades 321.660

Ejercicios abiertos a inspeccioén

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién los cuatro Uitimos gjercicios para todos los impuestos
que le son de aplicacién.

Debido a ias diferentes interpretaciones de la normativa fiscal aplicable, podrian existir ciertas
contingencias fiscales, cuya cuantificacion no es posible determinar objetivamente. No
obstante, se estima que la deuda tributaria que de estos hechos podria derivarse no afectaria
significativamente a estas cuentas anuales en su conjunto.

NOTA 14. GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

La Sociedad presenta a 31 de diciembre de 2008 los siguientes riesgos ante entidades
bancarias:

Euros

Créditos documentarios abiertos 5.683.917
Avales 3.851.1786

15. OPERACIONES CON DERIVADOS.
Coberturas de flujos de efectivo.
A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad tiene contratados los siguientes seguros de cambio por

ia exposicion al riesgo de tipo de cambio a los que les aplica contabilidad de cobertura de flujos
de efectivo por transaccion prevista altamente probable:

VENCIMIENTOS A 31-12-2008 2009 2010 2011 2012 TOTAL
Importe contratade en mifl. USD 29,82 17 44 23 113,82
Valor Razonable en EUR 21.427.031 12.215.276 31.616.009 16.526.550 81.784.867

La variacion en patrimonio neto producida por la valoracion de los seguros de cambic a 31 de
diciembre de 2008 neto de impuestos ha sido de 1.953.378 euros.

Durante el gjercicio la Sociedad ha vendido seguros de cambio que han resultado ineficaces
con su finalidad, con resultado positivo en Pérdidas y Ganancias por un imporie aproximado
de 2.700.000 euros.

NOTA 16. INGRESOS Y GASTOS

Cifra de negocios

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondiente a la actividad ordinaria
de la Sociedad en el ejercicio 2008 es como sigue:
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Ventas de mercaderias

Aprovisionamientos

Euros
50.557 6186
50.557 616

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias es |a siguiente:

Compras de materias primas y otros
aprovisionamientos

Embalajes

Montaje Talleres

Varjacion de existencias

Total

Otros ingresos de explotacion

Euros

543 418
467.078
21.662.634
452,897

23.128.025

La Sociedad ha facturado portes de mercaderias, durante el ejercicio 2008, por importe de

34.592 euros.

Gastos de personal

La composicion de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2008 es la

siguiente:

Sueldos y salarios
Cargas sociales
Indemnizaciones
Otros gastos sociales

Euros

12.522 848
3.747.356
290.056
200.580

16.760.838

El nimero medio de personas empleadas por la Sociedad durante el ejercicio 2008, ha sido el

Total

siguiente:

Categoria Profesional Hombres
Personal directivo 6,00
Jefaturas Superiores 10,00
Jefes Departamento 7,00
Jefes Equipo Téchico 49,00
Oficiales Especialistas 39,48
Oficiales 129,30
Total 240,78

Otros gastos de explotacion

Mujeres

1,00
2,00
109,42
20,32
430,12

562,86

Total

6,00
11,00
9,00
158,42
59,80
559,42

803,64

El| detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio

2008 se muestra a continuacion;
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Euros
Arrendamientos y canones 8.198.94%9
Reparaciones y conservacion 416.435
Servicios de profesionales independientes 702.273
Transportes 2.852.916
Primas de seguros 197.182
Servicios bancarios y similares £8.079
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 125.138
Suministros 1.146.114
Tributos 259.304
Otros 1.163.287
Total 15.119.687

El epigrafe “Arrendamientos y canones” recoge fundamentalmente los gastos de alquiler de los
162 locales donde se ubican las tiendas, asi como los gastos de alquiler de los almacenes.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad tiene contratado con los arrendadores las siguientes
cuotas de arrendamiento minimas, de acuerdo con los actuales contratas en vigor, sin tener en
cuenta repercusion de gastos comunes, incrementos futuros por IPC, ni actualizaciones futuras
de rentas pactadas contractualmente (en eures):

Arrendamientos Operativos Valor Nominal
Cuotas minimas 31-12-08
Menos de un afio 10.000.681
Entre uno y cinco afios 28.167.377
Més de cinco afios 23133436
Total 61.301.494

El epigrafe “Servicios de profesionales independientes” incluye cargos por importe de 346,272
euros correspondientes a remuneraciones de representantes nacionales.

Por ofra parte, los honcrarios relativos a servicios profesionales prestados por el auditor
ascendieron a 31 de diciembre de 2008 a 19.250 euros

El gasto por servicios bancarios y similares corresponde fundamentalmente, a comisiones por
el uso de tarjetas de crédito por parte de los clientes de Liwe Espanola, S.A.

NOTA 17. INFORMACION POR SEGMENTOS

Criterios de segmentacidn

La informacién por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de ias distintas lineas
de negocic y, en segundo lugar, siguiendo una distribucion geogréfica.

Segmentos principales -de negocio-

Las lineas de negocic de la Sociedad corresponden a las ventas al por mayor y ventas en
tiendas propias.

Segmentos secundarios —geograficos-
Por otro lado, las actividades de la Sociedad se ubican en Espafia, Portugal e italia.

Bases y metodologia de la informacién por segmentos de negocio
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La informacién por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes
elaborados por la Direccién Financiera de la Sociedad. La estructura de esta informacion esta
disefiada como si cada iinea de negocio se tratara de un negocio auténomo y dispusiera de
recursos propios independientes. A continuacion se presenta la informacion por segmentos de
estas actividades para el ejercicio 2008:

Euros
Al por mayor Tiendas Total
propias

Ingresos:

Ventas 8.295.755 42.261.8561 50.557.616
Beneficio (Pérdida) bruto de explotacion £647.243 1.846.335 1.199.092
Resultado financiero -21.013 -105.879 -126.892
Beneficios (pérdidas del ejercicio (antes

de impuestos) -668.256 1.740.456 1.072.200
Amortizaciones 214.796 1.388.510 1.603.306

La distribucién de mercados geograficos de las ventas de la Sociedad durante el gjercicio 2008
ha sido la siguiente:;

Euros
Esparia 48.230.171
Portugal 1.285.282
ltalia 348.302
Grecia 659.919
Marruecos 23.942

NOTA 18. INFORMACION SOBRE PARTES VINCULADAS
Transacciones con empresas del grupo y asaociadas

El detalle de las transacciones con emprasas del grupo durante el ejercicic 2008 ha sido el
siguiente:

Euros
Ventas Gastos ingresos
Financieros Financieros
Liwe Portugal 1.084.512 - -
Liwe ltalia 348.302 - -
Liwe Francia - - -
Total 1.432.814 - -

El detalle de los saldos de las cuentas con las empresas del grupo es el siguiente:

Euros
Saldo Deudor  Saldo Acreedor

Liwe Portugal 1.004.5456 -
Liwe Italia 348,303 -
Liwe Francia - 87.000
Total 1.352.849 87.000
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Los saldos deudores se derivan basicamente de operaciones comerciales, en su mayoria por
ventas de prendas de la Sociedad Liwe Espariola, S.A. a estas sociedades, que en el gjercicio
2008 totalizaron 1.182.095 euros.

Los saldos acreedores, registrados en la cuenta comiente entre empresas del grupo,
corresponden a movimientos de efectivo con el fin de mejorar la eficiencia de la tesoreria del
grupo. Estas cuentas corrientes no devengan ningun tipo de interés, y a 31 de diciembre de
2008 totalizaban 87.000 euros.

Remuneraciones a los Administradores

Las remuneraciones devengadas durante el gjercicio 2008 por los Administradores de la
Sociedad en concepto de sueldos y dietas han sido de 277.734 euros. Este importe incluye las
retribuciones por sus trabajos como ejecutivos y las remuneraciones de los consejeros
independientes de la sociedad.

Accionistas relevantes

El nimero de accionistas al cierre del ejercicio asciende a 80, de los cuales, 5 accionistas
poseen acciones que representan el 73,22% de la cifra de capital social, asi como un
porcentaje de participacion individualmente, supenor al 5%, por lo que se consideran
participaciones significativas de acuerdo con el articulo 1.1. del Real Decreto 377/1991 sobre
comunicaciones de participaciones significativas en Sociedades Cotizadas.

Los accionistas de Liwe Espariola, S.A. son los siguientes:

N? de acciones % de

Nombre o denominacion social del titular Directas control

José Parde Cano 287.700 29 95%
Juan Carlos Pardo Cano 187.125 19,48%
Encamacion Martinez Crevillén 107.971 11,24%
Fermin Femando Bemabé Diaz 80.690 8,40%
Natalia Gomez Rubio 50.047 5,21%
Resto accionistas 247.067 25,72%
Total 960,600 100%

Administradores y Alta Direccién

No se han realizado transacciones con los Administradores y la Alta Direccidon durante el
ejercicio 2008.

Otra informacién referente al Consejo de Administracién

En aplicacién del art. 127 ter-4 de la Ley 26/2003, de 17 de julio, en la cual se modifica la Ley
de Sociedades Anénimas, se informa que los miembros del Organo de Administracién de la
sociedad no poseen participaciones en otras sociedades con el mismo, analoge o
complementario objeto social.

El Consejo de Administracidn a 31 de diciembre de 2008 esta compueste por 5 hombres.

29



LIWE ESPANOLA, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO 2008




LIWE ESPANOLA, S.A.

INFORME DE GESTION DE LIWE ESPANOLA 5.4, CORRESPONDIENTE AL EJERCICID
2008

Las cuentas anuales de Liwe Espafiola S.A. incluyen el Balance de Situacidn, |a
Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio, asi como la Memoria de notas explicativas que
se han considerado oportunas para una mejor comprensién global del conjunto de los estados
financieros, habiendo sido toede auditado e informado por la empresa Olszewski Auditores S.L.

El Consejo de Administracién de Liwe Esparicla S.A., en cumplimiento del articuio
171.1 del texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, en su reunién de fecha 30 de
marzo del 2009, formula el presente Informe de Gastidn sobre [a evolucion reciente, situacion
de la Compania y sus perspectivas mas inmediatas, adaptandose su contenido al articulo 202
del citado texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas y al articulo 116 bis de la Ley del
Mercado de Valores.

La firma por los miembros del Consejo de Administracion de las cuentas anuales
referidas al 31 de diciembre del 2008, asi como del presente Informe, se produjo en la misma
reunion.

Con postericridad al cierre del ejercicio 2008 y hasta la firma por los miembros del
Consejo de Administracibn de las presentes cuentas anuales no se han producido
acontecimientos importantes para la marcha de la sociedad.

Se ha obtenido un resultado antes de impuestos de 1.072.200 euros, que es un 266%
superior al obtenido en el gjercicio 2007. El beneficio después de impuestos ha sido de 750.540
euros, un 317,8% superior al de un afo antes. Los ingresos de explotacion se han
incrementado en un 16,56% respecto al 2007, para llegar a la cifra de 50.557.616 euros.

Liwe sigue, como ha sucedido desde hace ya varios aflos, realizando inversiones
importantes para este crecimiento en ventas mediante el canal de tiendas propias bajo la
marca Inside; tal es asi, que las inmovilizaciones materiales, netas de amortizaciones, han
crecido un 50,3% respecto a las del ejercicio 2007. Las inversiones necesarias para este
crecimiento han sido de 9,9 millones de euros en el afo 2008, cuando ya en el afo 2006
habian sido de 6,2 millones de euros.

Queremos reiterar algo ya manifestado en otros informes de gestidbn en anos
anteriores, y que no ha variado, sino que se acentua con el tiempo, y es que la competencia de
las grandes cadenas de distribucion textil, la competencia que supcne la importacion de
productos asiaticos, de precios muy bajos, v la escasa demanda de marcas con fuerte
inversion publicitaria y de precios caros, iba a llevar a la desaparicién paulatina de nuestro
cliente tradicional. Por ello, era y sigue siendo absolutamente necesario invertir en convertir a
Liwe en un distribuidor directo de sus productos mediante una cadena de tiendas propias.

Liwe ha firmado durante el ejercicic 2008 operaciones de préstamo a largo plazo
{entre 5 y 7 afios) por un importe total de 3.000.000 euros, lo que ha supuesto acabar el
ejercicio con un saldo vivo a 31 de diciembre pasado de 16,3 miliones de euros, una vez
descontadas las amortizaciones de principal producidas.

En el proximo ejercicio la sociedad prevé continuar con un ritmo importante de
apertura de tiendas, por lo gque se abrirdn un minimo de 25 a 30 tiendas nuevas, de las que al
menos 2 se espera gue sean en Portugal, y una en Francia, pais donde hasta ahora no se
tiene ninguna. No se abriran tiendas en Polonia, pais donde existian proyectos para la apertura
de estas tiendas.

Los riesgos de negocio de Liwe Espafiola S.A. son basicamente, aunque no se limitan
a ellos, a por una parte, los relativos al sector de la confeccion de moda en sl que
desarrollamos nuestro negocio (riesgo de aumento de la competencia, riesgo de las
inversiones, riesgos de fraudes del personat de nuestras tiendas), y por otra parte a los
especificos de Liwe (riesgos econdmicos y monetarios asociados a sus operaciones, riesgos
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de tipo de cambio, riesgos de tipo de interés, riesgos de fitigios, riesgos derivados del
endeudamiento de |a sociedad, nesgos de crecimiento, riesgos de crédito a clientes).

Liwe no realiza actividades en materia de investigacidén y desarrollo. Ademas no tiene
tal departamento dentro del organigrama de su organizacion entendido en su forma tradicional,
aunque desarrclla multitud de actividades afines al conceplo tradicional de Investigacion y
Desarrollo, como la propia realizacion de muestrarios para cada una sus marcas, incluida
Inside, pruebas de patrones, etiquetas, tejidos, colores y diserios en general, asi como pruebas
de mercado tendentes a una mejor calidad final de nuestro producto.

Se han realizado operaciones directas de adquisicion de acciones propias durante el
afio 2.008, para las que el Consejo de Administracion obtuvo autorizacién por parte de la Junta
General en su reunién ordinaria de fecha 18 de junio det 2008, que prorrogaba otra
autorizacion anterior de fecha 13 de junio del 2007. Dicha autorizacidn finaliza el 18 de
diciembre del 2009.

Durante el transcurso del afioc 2008 se han adquirido 5.122 acciones propias de Liwe
Espafiola S.A. por parte de la propia sociedad, no habiéndose realizado ninguna venta. No se
han realizado opsraciones de compra © venta de autocartera con ninguna de las sociedades
filiales de Liwe Espariola S.A. Desde el 31 de diciembre del 2008 y hasta la fecha de
formulacidn del presente informe de gestidn no se han realizado operaciones de compraventa
sobre la autocartera de Liwe Espariola S.A.

Al momento de la firma del presente Informe Liwe Espafiola S.A. es por tanto titular
de 32.042 acciones propias, que representan un 3,34% del Capital Social, y han sido
adquiridas a un precio medio de 8,77 Euros. Las compras de acciones propias del ejercicio
2008 fueron hechas a un precio medio de 9,70 euros por accion.

Tales compras de acciones propias no responden a ningun plan ni objetivo
preestablecidos, pero seguirdn haciéndose en la medida que el precio de compraventa y |a
falta de contrapartida en sl marcado aconsejen hacerlo.

El nimero de acciones totales de Liwe e&s de 960.600. El 20 de julic del 2004 se
redujo el Capital de la compafiia mediante devolucién de aportaciones a los socios, por importe
de 0,35 Euros por accidon. E! nominal de las acciones quedd fijado en 3,15 euros por accion.
Posteriormente a esa fecha no se ha modificado el capital social de la compariia ni el nominal
de sus acciones.

El Capital Social esta representado por 960.600 acciones de una sola clase de 3,15
euros de nominal cada una. Todas las acciones confieren los mismos derechos politicos y
econdmicos.

No existen restricciones a la transmisibilidad de los valores de Liwe Espariola S.A.
Las participaciones significativas en el capital son:

- José Pardo Cano tiene una participacion directa del 29,85% del capital social.

- Juan Carlos Pardo Cano tiene una participacion directa del 19,48% en el capital social.

- Encamacion Martinez Crevilién tiene una participacion directa dei 10,19% e indirecta a
través de K.L.S. S.A. en un 1,04%, en el capital social.

- Fermin Fernando Bernabé Diaz tiene una participacion directa del 8,40% en el capital
social.

- Natalia Gdmez Rubio tiene una participacidn directa del 5,21% del capital social.

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio de los derechos de voto.

No han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segun lo
establecido en el articulo 112 de la Ley del Mercado de Valores.
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De acuerdo con los estatutos sociales la sociedad sera regida, administrada y
representada con amplias facultades, salvo las que competen a las Juntas Generales, por un
Consejo de Administracion compuesto de tres personas como minimo y seis como maximo. El
nombramiento de los Consejeros y la determinacién de su numero, dentro de los indicados
maximo y minimo, corresponde a la Junta General, la cual podrd, ademas, fijar las garantias
que los Consejeros deben prestar o relevarlos de esta prestacién.

El nombramientc de los Consejeros surtira efectos desde el momento de su
aceptacién y debera ser presentado a inscripcion en el Registro Mercantil dentro de los diez
dias siguientes a la fecha de aquella, haciéndose constar sus nombres, apellidos, domicilios,
nacionalidad y fecha de nacimiento, Los nombramisntos duraran cinco aios.

El Consejo de Administracién de entre sus miembros elegird un Presidente y uno o
dos Vicepresidentes, de los que uno de elios sustituira en sus ausencias y enfermedades al
Presidente, segln el orden de designacion que al afecto establezca el Consejo cuando haya
designado dos. Asimismo, elegird un Director General, y un Secretario, asi como, oido el
Director General, los miembros componentes de la Gerencia de la empresa que podran recibir
las denominacionaes en sus cargos que el propio Consejo de Administracion acuerde y para
cuyos nombramientos no se exigira ni serd incompatible la condicién de consejero o la de
accionista.

En cuanto a la modificacién de los estatutos de la sociedad, ésta se regira por lo
dispuesto en la legislacién vigente aplicable {articulos 144 y 103 de la Ley de Sociedades
Andnimas).

Liwe Espafiola S.A. nombré como Consejerc Delegado a Don José Pardo Cano, a
quien se le delegaron todas las facultades legales y estatutariamente delegables del Consejo
de Administracion.

Asimismo se tienen otorgados poderes muy generales sin capacidad de sustitucion a
favor de Don Juan Carlos Pardo Cano. Dicho poder estd debidamente inscrito en el Registro
Mercantil.

Salvo lo expuesto, los miembros del Consejo de Administracidn de Liwe
individualmente considerados carecen de apoderamientos para emitir 0 recomprar acciones
propias de la sociedad, ni apoderamientos de cualquier oira clase.

No existen acuerdoes significativos que haya celebrado la sociedad y gque entren en
vigor, sean modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una
oferta publica de adquisicion.

No existen acuerdos entre Ja sociedad y sus cargos de administracion y direccién o
empleados que dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma
improcedente o si la relacion laboral llega a su fin con motivo de una oferta publica de
adquisicion.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Liwe Espafiola, S A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Liwe Espafiola, $.A. v Sociedades dependientes
que comprenden el balance de situacion consolidado al 31 de Diciembre de 2008, la cuenta de resultados
consolidada, el estado de flujos de efectivo consolidado, el estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado y la memoria consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacion es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra
responsabilidad es expresar unz opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en ¢l trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, que
requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables aplicados y
de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del batance de situacion consolidado, de la cuenta de
resultados consolidada, del estado de flujos de efectivo consolidado y del estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado, ademas de las cifras consolidadas del ejercicio 2008, las correspondientes al
ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2008. Con fecha 11 de septiembre de 2008 emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2007 en el que expresamos una opinion favorable.

3. En nuestra opinion, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera consolidada
de Liwe Espafiola, S.A. y Sociedades dependientes al 31 de Diciembre de 2008 y de los resultados
consolidados de sus operaciones, de sus flujos de efectivo consolidados y de los cambios en el patrimonio
neto consolidado correspondiente al ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con las normas
internacionales de informacién financiera adoptadas por la Union Europea, que guardan uniformidad con
las aplicadas en el ejercicio anterior.

4. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicioc 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de Ja Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion de Liwe Espafiola,
S.A. y Sociedades dependientes, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parie
integrante de las cuentas anuales consclidadas. Hemos verificado que la informacion contable que
contiene el citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2008. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestidén
consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision de informacién
distinta de la obtenida a partir de los registros contables de las sociedades consolidadas.

OLSZEWSKI AUDITORES, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N® 50479)

"K/' L“"
TN

N
30 de Abril de 2009 A. Olsrewski Parra
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Balances de situacion conscolidados al 31 de diciembre (Cifras en euros)

ACTIVO

Inmovilizado intangible
Inmovilizado material

Impuesto s/heneficios diferido a I/p
Activos financieros ne corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES

Existencias

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
Otros activos financieros corrientes

Otros activos corrientes

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

ACTIVOS CORRIENTES
TOTAL ACTIVO
PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Patrimonio neto de accionistas de la Sociedad dominante
Patrimonio neto de accionistas minoritarios

PATRIMONIO NETO

Deudas no corrientes con entidades de crédito
Pasivos financieros por derivados
Pasivos por impuestos s/beneficios diferidos

PASIVOS NO CORRIENTES

Deudas con entidades de crédito

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
Pasivos por impuestos a pagar
Remuneraciones pendientes de pago

Pasivos financieros por derivados

Otros pasivos corrientes

PASIVOS CORRIENTES

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO

Nota 7
Nota 6
Nota 20
Nota 8

Nota 9

Nota 10
Nota 11
Nota 12
Nota 13

Nota 14

Nota 17
Nota 16
Nota 16

Nota 17
Nota 19
Nota 15
Nota 15
Nota 15
Nota 15

31/12/2008

935.071
23.934.535
359307
1.928.052

27.156.965
18.217.050
4.941.436
2,120,081
419.695
641.515
26.339.777
53.496.742
31/12/2008

16.407.258

16.407.258

14.339.843
1.197.690

15,537.533

12.665.545
5.202.416
1.087.283
1.496.509
1.088.992

11.206

21.551.951

53.496.742

31/12/2007

539.669
15.671.946
1.632.183
1.503.871

19.347.669

10.985,358
6.971,227
1.747.223

574.693
2.883.565

23.162.066
42.509.735
31/12/2007

13.648.613

13.648.613

13.368.818
3.552.142
171.099

17.092.059

5.860.475
974885
1.491.388
1.032.332
2.409.404
579

11.769.063

42,509,735

Las notas 1 a 27 adjuntas forman parte integrante de las cuentas de pérdidas v ganancias consolidadas de los ¢jercicios 2008 y

2007
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Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas correspondientes a los ejercicios anuales
terminados el 31 de diciembre (Cifras en euros)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 31/12/2008 31/12/2007
Venta de bienes Nota21.1 50.821.076 42,731,002
INGRESOS 50.821.076 42.731,002
Otros ingresos de explotacion 34.592 30.344
Diferencias de cambio Nota 21.4 1.617.665 42779
Ingresos financieros Nota 21.4 117.790 1.141.782
INGRESOS DE EXPLOTACION L.770.047 1.214.905
Consumo materias primas Nota 21.2 1.463.391 1.701.612
Variacion existencias productos terminados Nota 21.2 -8.171.823 -1.142.340
Gastos personal Nota 21.2 17.195.419 12.120.820
Otros gastos externos Nota 21.2 21.662.633 15.451.365
Dotacion amortizacion inmovilizado 1.682.350 1.148.473
Variacion provisiones de trafico e inmovilizado Nota 21.3 217.529 -24.135
Otros gastos de explotacion Nota 21.2 15.645.000 11.665.618
Pérdidas Inmov. Material Nota 21.5 230.031 213.858
Gastos financieros Nota 21.4 1.661.615 2.823.281
GASTOS EXPLOTACION 51,586.145 43.958.552
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.004.978 -12,645
Impuesto sobre las ganancias Nota 20 321.660 -80.776
RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS 683.318 68.131
GANANCIAS POR ACCION BASICAS Y DILUIDAS 0,7358 0,0729

Las notas 1 a 27 adjuntas forman parte integrante de las cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas de los ejercicios 2008 y
2007
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Estados de flujos de efectivo consolidados correspondientes a los ejercicios anuales

terminados el 31 de diciembre, (Cifras en euros)

ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado antes de impuestos
Amortizaciones y depreciaciones
Variaciones de deterioros

Impuesio sobre beneficios diferido
Beneficio:Pérdida operaciones inmovilizado
Variacion en el Valor Razonable Derivados
Ingresos financieros

Gastos financieros

Cambios en el capital cirewlante
Existencias

Deudores y oiros activos corrientes
Otros activos corrientes

Acreedores y otfros pasivos corrientes
Impuesio sobre beneficios

Intereses pagados

Intereses cobrados

Efectivo procedente (utilizado) de las actividades de explotacion

ACTIVIDADES DE INVERSION

Irversion en activos fijos materiales

Inversicn en inversiones intangibles

Inversion en otros activos financieros no corrientes

Ventas de inmovilizado

Activos financieros corrientes

Efectivo procedente (utilizadp) de las actividades de inversion
ACTIVIDADES FINANCIERAS

Adquisicion de acciones propias

Efectivo obtenido de entidades financieras

Amoaortizacion de préstamos de entidades financieras

Otras deudas

Efectivo procedente (utlizado) de las nctividades financieras
Aumento neto (disminucion) de tesoreria durarte ef afio
Tesoreria al inicio del afio

Tesoreria al final del afio

31/12/2008

1.004.978
1.682.350
217529
932918
230.031
1.953.377
-117.790
1.661.615
7.565,008

-7.231.692
1.812.262
122.098
4.127.131
-321.660
-1.661.615
117.790
4.529.322

10.079.730
490.642
424181

-10.994.553

-49.891
7.776.095
-3.674.864
171.841
4.223.181
-2.242.050
2. 883.565
641.515

31/12/2007

-12.645
1.148.473
-24.135
-193.223
171.079
-1.141.782
2.823.28]
2.771.048

-750.407
360.846
242.004
757.609

-2.020.386
785.062
2.145.776

-7.093.538
-159.276
-388.582

296.445

-1.280.000

-8.624.951

-97.437
15.367.371
-6.496.584

8.773.350
2.294.175

589.390
2.883.565

Las notas 1 a 27 adjuntas forman parte integrante de los estados de flujos de efectivo consolidados de los ejercicios 2008 y

2007
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Estados de cambios en el patrimonio neto consolidado a 31 de diciembre de 2008 y 2007
(Cifras en euros)

Ajustes por
Cambios
valor
Euros Capital Reservas  {(Coberturas) Propias ejercicio Neto

Saldo a 1 de enero de 2007 3.025.890 14.228.803 -1.731.109 -134.526 111.808 15.500.866

Acciones Resultado Patrimonio

L Total ingresos y gastos

reconocidos -1.822.947 68.131 -1.754.816
1L Operaciones con socios

¥ propietarios -97.437 -97.437
1. Aumentos v reducciones

de capital

2.Conversion de pasivos

financieros en patrimonio

neto

3. Distribucion de

dividendos

4. Operaciones con

acciones o participaciongs

en patrimonio propias 97.437 -97.437
IIL, Otras variaciones de

patrimonio neto 111.808 -111.808

3. Otras variactones 111.808 -111.808 -
Saldo 8 31 de diciembre

de 2007 3.025.8%0 14.340.611 -3.554.056 -131.963 68.131 13.648.613
I. Total ingresos y gastos

reconccidos 1.953.379 683318 2.636.697
I1. Operaciones con socios

¥ propietarios -49.891 -49.891
1. Aumentos y reducciones

de capital

2. Conversion de pasivos

finaneieros en patrimonio

neto 169.741 165.741

3. Reservas Consclidacion 2.098 2,098
4. Operaciones com

acciones o participacioncs

en panmosio propias -49.891 -49.891
1L Otras variaciones de

patrimonio neto -68.131 -

3. Otras vanaciones 68.131 -68.131 -
Saldo a 31 de diciembre
de 2008 3.025.89%0 14.580.581 -1,600.677 -281.854 683318 16.407.258

Estados de cambios en ¢l patrimonio neto consolidado a 31 de diciembre de 2008 y 2007 (Cifras en euros) Las notas 1 a 27
adjuntas forman parte integrante de los estados de flujos de efectivo consolidados de los ejereicios 2008 y 2007
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

1. INFORMACION CORPORATIVA

1.1. Constitucién ¥ Domicilio Social

Liwe Espafiola, 8.A. (en adelante "la Sociedad”), fue constituida por tiempo indefinido el dia 26 de Enero
de 1973. Su domicilio actual se encuentra en Puente Tocinos (Murcia}, calle Mayor nimero 140.

1.2. Actividades del Grupo
Su actividad consiste:

En la confeccion y comercializacion de prendas de vestir en serie y productos complementarios en general,
tanto en Espafia como en el extranjero, de fabricacion propia o ajena e incluso de los importados y de
cuantas actividades sean complementarias de la misma (en forma directa e indirecta), asi como cualquier
otra actividad relacionada con el mencionade objeto social.

Parte de la actividad anterior se desarrolla a través de cadenas de tiendas gestionadas directamente por la
matriz en Espaiia y por sociedades donde Liwe Espafiola, S.A. ostenta la totalidad del capital social, en el
extranjero. A 31 de diciembre de 2008, hay 162 tiendas abiertas en Espafia, 5 en Portugal y 4 en Italia. La
totalidad de los locales correspondientes a las tiendas abiertas se encuentran en régimen de arrendamiento.

2, PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

2.1. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Liwe del ejercicio 2008 han sido preparadas de acuerdo con
lo establecido e las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la Union Europea
{en adelante, NIIF) de conformidad con el Reglamento (CE) n° 1606/2002 del Parlamento Europeo y del
Consejo, sobre la base del coste de adquisicion.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo comrespondientes al ejercicio 2008, se encuentran pendientes
de aprobacién por la Junta General de Accionistas. No obstante, el Consejo de Administracion de Liwe
Espafiola opina que dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios significativos.

2.2. Imagen fiel

Las cuentas anuales consolidadas han sido formuladas a partir de los registros contables auxiliares de las
diferentes sociedades que conforman el conjunto consolidable, al objeto de presentar la imagen fiel del
patrimonio consolidado y de la situacion financiera del Grupe al 31 de diciembre de 2008, y de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en el estado del patrimonio neto consolidado y de los flujos
de efectivo, que se han producido en el Grupo en el gjercicio terminado en esa fecha.

El Grupo presenta sus activos y pasivos clasificados de acuerdo al criterio de corrientes y no corrientes. Se
consideran activos o pasivos corrientes aquellos que tienen un plazo de vencimiento igual o inferior a doce
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meses desde 1a fecha de cierre de las cuentas amiales, considerandose activos o pasivos no comrtentes los
que tienen un plazo de vencimiento superior a doce meses desde dicha fecha.

Las cuentas anuales consolidadas de los ejercicios 2008 del Grupo Liwe han sido preparadas a partir de los
registros de contabilidad mantenidos por la sociedad dominante y por las restantes entidades integradas en
el Grupo. Cada sociedad prepara sus cuentas anuales siguiendo sus principios y criterios, siempre de
acuerdo a lo legalmente establecido, por lo que en el proceso de consolidacidn se han introducido los
ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios y criterios para
adecuarlos a las NIIF.

Las cuentas anuales conzolidadas, que estan constituidas por el balance de situacion consolidado, la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de
flujos de efectivo consolidado y las notas, se presentan en euros, que es la moneda funcional del Grupo, v
todos los valores se redondean al euro.

2.3. Bases de consolidacion

Sociedades dependientes

Las sociedades dependientes se congolidan por el método de integracidon global, integrandose en las
cuentas anuales consolidadas la totalidad de sus activos, pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo una
vez realizados los ajustes y eliminaciones correspondientes de las operaciones intra-grupo. Son sociedades
dependientes aquellas en las que la sociedad dominante controla la mayoria de los derechos de voto o, sin
darse esta situacion, tiene el poder, directa o indirectamente, para gobernar las politicas financieras y
operativas, con el fin de obtener beneficios de sus actividades. Para determinar el control se han tenido en
cuenta, en su caso, los derechos potenciales de voto, que son ejercitables a la fecha de cierre.

La consolidacion de las operaciones de la sociedad dominante v de las sociedades dependientes
consolidadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios basicos:

- A 31 de diciembre de 2008 Liwe Espafiola, S.A. posee el 100% del capital social de todas las
sociedades dependientes. Por lo que, no es necesario representar en las cuentas anuales consolidadas
el valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio neto ¥ en los resultados de
las sociedades dependientes consalidadas por integracién global. Todos los saldos y transacciones
entre las sociedades consolidadas por integracién global se han eliminado en el proceso de
consolidacion.

En la nota 3 se identifican las sociedades dependientes incluidas en las cuentas anuales consolidadas de
Liwe Espafiola, S.A. y sociedades dependientes, asi como las modificaciones experimentadas por el
perimetro de consolidacion en el gjercicio 2008,

2.4. Juicios y estimaciones contables significativos

a) Juicios

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas de conformidad con las NIIF exige que la Direccion
haga juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de politicas contables y a los saldos de
activos, pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones relacionadas estan basadas en la
expericncia historica y en otros factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las
circunstancias, cuyos resultados constituyen la base para establecer juicios sobre los valores contables que
no son facilmente disponibles mediante otras fuentes.

Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma continuada, Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas en el periodo en el cual las estimaciones son revisadas y en los
ejercicios futuros a los que afecten.

i.as estimaciones realizadas bajo NIIF a la fecha de transicion han sido uniformes con las estimaciones
realizadas a la misma fecha conforme a PCGAE (después de los ajustes necesarios para reflejar cualquier
diferencia en las politicas contables).
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E! Grupo Liwe no ha modificado ninguna estimacién utilizada para el célculo de los saldos previamente
contabilizados bajo PCGAE.

En el proceso de aplicar las politicas contables del Grupo, la Direccidn ha realizado los siguientes juicios
de wvalor y estimaciones, que tienen un efecto significativo en los importes reconocidos en las cuentas
annales consolidadas;

- Las provisiones por deterioro de existencias se dotan segin estimaciones calculadas en base a la
experiencia de ejercicios anteriores.

- Se analiza anualmente la existencia de posibles deterioros en los activos materiales. Los balances
de situacion consolidados adjuntos no incluyen ninguna provision por deterioro al no ser ésta
necesarta en funcion de las estimaciones realizadas.

- El Grupo no ha provisionado ningun litigio, segin el criterio de la Direccion juridica, al entender
esta que no se van a producir desembolsos econdémicos futuros para el Grupo.

b) Incertidumbre en la estimacion

Las hipotesis claves referentes al futuro y las incertidumbres en otras fuentes claves de estimacion a la
fecha de! balance, para las que existe un riesgo significativo de causar ajustes materiales a los importes de
los activos y pasivos en el proximo ejercicio se identifican con:

- Deterioro de los activos materiales. El Grupo analiza anualmente la existencia de posibles
deterioros en sus activos materiales. Una vez analizado el valor de uso de dichos activos, se dota
una provision por deterioro de activos si Tesulta necesario.

- Deteriore de las existencias. El grupo analiza anualmente la obsolescencia de las existencias de
prendas de vestir, diferenciando cada una de las cuatro temporadas de cada ejercicio.

2.5. Resumen de politicas contables significativas
a) Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza por su coste de adquisicibn o de produccion, menos la
amortizacion acumulada y, en su caso, las pérdidas acumuladas por deterioro de su valor.

Un elemento del inmovilizado material se da de baja de contabilidad cuando se enajena o cuando no se
espera obtener beneficios econdémicos futuros derivados de su uso o enajenacion. Las ganancias o pérdidas
procedentes de 1a baja del activo (calculadas como la diferencia entre los recursos netos procedentes de la
baja y el valor en libros del activo) se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del
gjercicio en que el activo se da de baja.

En cada cierre de ejercicio se revisan y ajustan, en su caso, los valores residuales, las vidas ttiles y el
método de amortizacion de los activos.

Los gastos de reparacion del inmovilizado se registran en la cuenta de pérdidas v ganancias consolidada
cuando se producen. Cuanda se realiza una mejora del inmevilizado material, su coste se reconoce como
parte del valor en libros del inmovilizado material como un reemplazo de parte de éste, siempre que se
cumplan los criterios de reconocimiento.

El inmovilizado material se amortiza distribuyendo linealmente el coste de los diferentes elementos, neto
de los correspondientes valores residuales, entre los afios de vida util estimados. Los afios de vida (il
estimados para cada tipo de inmovilizado material son los siguientes:
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2007

Afios de vida
Concepto atil
Ediftcios 33,33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 5-15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 4-20
Elementos de transporte 833
2008

Afos de vida
Concepto atil
Edificios 33,33-50
Instalaciones técnicas y maquinaria ’ 5-15
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 4-20
Elementos de transporte 8.33

b) Otros activos intangibles

En panticular permanecen registrados en este epiprafe exclusivamente derechos de traspaso. Se
contabilizan por los importes satisfechos para conseguir el traspaso de loceles, menos la amortizacion
acumulada v, en su caso, las pérdidas acumuladas por deterioro de su valor. Su amortizacion se realiza de
forma lineal, casi siempre, en un periodo de diez afios, por coincidir con el contrato de alquiler.

Las ganancias o pérdidas derivadas de la baja de un activo intangible se valoran como la diferencia entre
los recursos netos obtenidos de la enajenacion y el valor en libros del activo, y se registran en la cuenta de
resultados cuando el activo es dado de baja.

c) Instrumentos financieros
Activos financieros
El Grupo clasifica sus activos financieros, ya sean corrientes o no corrientes, en diversas categorias, con

arreglo a los previsto en la NIC 39:

- Préstamos y partidas a cobrar, valorados a coste amortizado, los cuales se componen
fundamentalmente de:
¢ Fianzas
o Depositos a plazo fijo
o  Créditos por operaciones de trafico

- Instrumentos mantenidas para negociar, las cuales se valoran por la empresa con cambios a valor
razongble con cargo a resultados, los cuales se componen fundamentalmente de:

o Fondos de inversion.

o Contratos de seguros de cambio que no hayan sido designados en una relacion de
coberturas de flujos de efectivo.

Pasivos financieros
Los pasivos financieros se registran generalmente por el efectivo recibido, neto de los costes incurridos en

la transaccion. En periodos posteriores, estas obligaciones se valoran a su coste amortizado, utilizando el
método del tipo de interés efectivo.
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Valores razonables de los instrumentos financieros

- Activos financieros no corrientes: Para las Fianzas a largo plazo, la Direccidén del Grupo estima
que el valor en libros es una aproximacion aceptable del valor razonable.

- Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar: Para las cuentas a cobrar a plazo inferior a un afio
la Direccion del Grupo estima que el valor en libros es una aproximacion aceptable del valor
razonable.

- Deudas con entidades de crédito: En las deudas con entidades de crédito a corto y largo plazo no
existen diferencias entre el valor razonable y el valor en libros, ya que todos los créditos
concedidos devengan intereses & precios de mercado. No se han contratado instrumentos
financieros con tipe de interés implicito.

- Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. La Direccién del Grupo estima que el valor en
libros de las partidas registradas en este epigrafe del balance consolidado es una aproximacién
aceptable del valor razonable.

- Seguros de cambio, estos coniratos se valoran a cierre de ejercicio a su valor razonable, que es la
diferencia entre el valor contable y el cambio vigente de la moneda asegurada. Figuran como
activos o pasivos del grupo en funcién de las pérdidas o ganancias acumuladas en dichos contratos,
las diferencias resultantes se imputaran a pérdidas y ganancias salvo aquellos contratos que hayan
sido designados en una relacién de coberturas.

- Los principales instrumentos financieros del Grupo, comprenden préstamos bancarios, créditos,
arrendamientos financieros, efectivo, letras aceptadas por clientes y depodsitos a corto plazo. El
principal propésito de estos instrumentos financieros es la financiacién de las operaciones del
Grupo. Ademas, el Grupo tiene otros activos y pasivos financieros tales como cuentas a cobrar y
cuentas a pagar por operaciones de trafico.

Operaciones con derivados financieros y contabilidad de coberturas

El Grupo, en la medida que tiene contratados seguros por el importe estimado de los pagos que
tendran lugar en los tres o cuatro afios signientes, aplica una contabilidad de coberturas de flujos de
efectivos de los pagos que efectuara en dodlares americanos a lo largo de diches periodos a consecuencia de
las compras en aprovisionamientos. El importe de los pagos por compras designados en la cobertura
contable se establece en funcién de las previsiones de compras y los importes de los diferentes pasivos en
divisa que tendri la compaiiia para cada periodo.

De existir un exceso entre los derivados contratados con vencimiento en un ejercicio y el importe
de las transacciones previstas altamente probables, éste se tratara como un derivado que forma parte de la
cartera de negociacién, imputandose sus cambios de valor en la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Existencias
Las existencias se valoran al menor entre el coste de adquisicion y el valor neto de realizacién.
- d.1) Materias Primas y Auxiliares
- Las existencias de materias primas y auxiliares se encuentran valoradas 2 los costes de adquisicion
més todos los costes adicionales que se producen hasta que el elemento se encuentra en los
almacenes, corregide en su caso por el deterioro estimado por obsolescencia.
- d.2) Productos en Curso, Semiterminados y Terminados
- Seencuentran valorados a los costes de produccion, que incluyen las materias primas incorporadas,

la mano de obra directa, asi como los costes directos e indirectos de fabricacion, corregido en su
caso por el deterioro estimado por obsolescencia.
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- d.3) Productes acabados

- Las existencias de productos acabados se valoran igualmente a un coste estandar que incluyen la
materia prima, auxiliar y los gastos directos e indirectos consumidos en su fabricacion, siempre
comregido por el deterioro por obsolescencia de acuerdo a un criterio fijo segGn juicios y
estitnaciones mencionado en el punto 2.4 anterior.

El valor neto de realizacion es el precio estimado de venta dentro de la actividad normal de la entidad
menos el coste estimado para la finalizacidn del producto y el coste estimado de comercializacion.

¢} Efectivo y otros medios liguidos equivalentes

El efectivo y los otros medios liquidos equivalentes comprenden el efectivo en caja y bancos asi como los
depositos & corto plaze con un vencimiento de tres meses o inferior, desde la fecha de adquisicion o
constitucion del activo financiero.

A efectos del estado de fiujos de efectivo consolidado, el efectivo y los otros medios liquidos equivalentes
comprenden las partidas descritas en el parrafo anterior, netos de los descubtertos bancarios, en su caso.

] Deteriore del valor de los activos

El Grupo evalla en cada cierre de ejercicio si hay indicios de que los activos pueden estar deteriorados. St
existe algun indicio, o cuando se requiere una prueba anual de deterioro, ¢l Grupo realiza una estimacion
del importe recuperable del activo. El importe recuperable de un activo es el mayor entre el valor
razonable menos los costes de venta del activo o unidad generadora de efectivo y su valor de uso, y se
determina para cada activo individualmente, a menos que el activo no genere entradas de efectivo que sean
independientes de las de otro activo o grupo de activos. Cuando el valor en libros de un activo excede su
importe recuperable, el activo se considera deteriorado y se reduce su valor en libros hasta su importe
recuperable.

Al evaluar el valor de uso, las entradas de efectivo futuras se descuentan a valor actual utilizando una tasa
de descuento antes de impuestos que refleje la evaluacion del valor del dinero en el tiempo en el mercado
actual y los riesgos especificos del activo. Las pérdidas por deterioro de las actividades que contintian se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada en la categoria de gasto acorde con su
naturaleza.

En cada cierre de ejercicio se realiza una evaluacién de si existen indicios de que las pérdidas por deterioro
reconocidas previamente han desaparecido o disminuido. 8i existen estos indicios, se estima el valor
recuperable. Una pérdida por deterioro reconocida anteriormente se revierte solo si se ha producido un
cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable del activo desde que la
Gltima pérdida por deterioro fue reconocida. Si éste es el caso, el valor en libros del activo se incrementa
hasta su vator recuperable. Este incremento no puede exceder el valor en libros que se hubiese registrado,
neto de amortizacion, de no haberse reconocido la pérdida por deterioro para el activo en aiios anteriores.
Esta reversion se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Después de esta reversion, el
gasto de amortizacidn se ajusta en los siguientes periodos, para imputar el valor en libros revisado del
activo, menos su valor residual, de forma sistematica a lo largo de la vida util del activo.

2) Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accidén se calculan dividiendo el beneficio neto del atio atribuible a los
accionistas ordinarios de la matriz entre el mimero medio de acciones ordinarias en circulacion durante el
aiio, sin incluir el nimero medio de las acciones de la sociedad dominante en poder del Grupo.

Las ganancias diluidas por accion se calculan dividiendo el beneficio neto ajustado atribuible & los
accionistas ordinarios de la sociedad dominante entre €l mimero medio ajustado de acciones ordinarias en
circutaciéon durante el afio. El Grupo no ha realizado ningin tipo de operacioén que suponga un beneficio
por accion dituido diferente del beneficio basico por accion.
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h) Dividendos

El dividendo a cuenta de los resultados de un ejercicio en curso, en caso de haberlo distribuido por un
acuerdo del Consejo de Administracion, figuraria minorado del patrimonio neto del Grupo.

i) Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha del balance de situacidon consolidado surgidas como consecuencia de
sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para el Grupo cuyo importe y
momento de cancelacion son indeterminados se registran en el balance de situacion consolidado como
provisiones por el valor actual de! importe mas probable que se estima que el Grupo tendrd que
desembolsar para cancelar la obligacion. Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor
informacién disponible en la fecha de la formulacion de las cuentas anuales consolidadas sobre las
consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada cierre contable.

Cuando el Grupo espera que parte o la totalidad de una provision sea reembolsada, por ejemplo por un
contrato de seguro, el reembolso se reconoce como un activo separado, pero solo cuando el reembolso sea
practicamente seguro. El gasto relacionado con la provisién se presenta en la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada neto del reembolso.

D Impuestos
Impuestos corrientes

Los activos v pasivos por impuestos corrientes del periodo actual y anteriores se valoran por el importe
que se espera recuperar o pagar a la autoridad tributaria. Los tipos impositivos y las leyes fiscales
utilizadas para computar ef importe son aquellas en vigor a la fecha del balance.

Impuestos sobre las ganancias

El impuesto sobre las ganancias se registra en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada o en las
cuentas de patrimonio neto del balance de situacioén consolidado en funcidn de donde se hayan registrado
las ganancias o pérdidas que lo hayan originado. Las diferencias entre el valor contable de los activos y
pasivos, y su base fiscal generan los saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan
utilizando las tasas fiscales que se espera que estén en vigor cuando los activos y pasivos se realicen.

El Grupo reconoce un activo por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias que vayan a
revertir en un future previsible y para las que se espere disponer de ganancias fiscales futuras contra las
cuales cargar dichas diferencias temporarias.

El valor en libros de los activos por impuestos diferidos se tevisa en cada cierre de balance y se reduce en
la medida en que ya no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales para permitir que
parte o todo el activo por impuestos diferidos se pueda aplicar. Los activos por impuestos diferidos no
reconocidos se reevaltan en cada cierre de balance y se reconocen en la medida en que se convierta en
probable que el beneficio fiscal futurc vaya a permitir recuperar el activoe por impuestos diferidos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se valoran segin las tasas impositivas que se espera apliquen
en el afic en que el activo se va a realizar o el pasivo se va a liquidar, basandose en las tasas impositivas (y
legislacion fiscal) en vigor a la fecha del balance.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si existe un derecho legal en vigor para
compensar activos y pasivos por impuestos corrientes y los impuestos diferidos corresponden a la misma
entidad fiscal y ante la misma autoridad fiscal y tienen la misma fecha estimada de reversion.

Todas las sociedades del Grupo tributan de forma individual en el Impuesto sobre Sociedades.
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k) Arrendamientos

La determinacion de si un acuerdo es o contiene un arrendamiento se basa en la naturaleza del acuerdo y
requiere una evaluacidon de si el cumplimiento del acuerdo depende del uso de un activo o activos
especificos y si el acuerdo transmite el derecho a utilizar el activo.

El Grupo comeo arrendatario

Los arrendamientos financieros, que transfieren al Grupo sustancialmente todos los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del bien aiquilado, se capitalizan al principio del arrendamiento al valor
razonable de la propiedad arrendada o, si es inferior, al valor actual de los pagos minimos por el
arrendamiento. Los pagos del arrendamiento se reparten proporcionalmente entre coste financiero y
reduccion del pasivo por arrendamiento de forma que se logre una tasa de interés constante en el saldo
restante del pasivo. Los costes financieros se cargan en la cuenta de pérdidas y panancias consolidada. Los
activos por arrendamiento capitalizados se amortizan durante el periodo de la vida qtil del bien arrendado.

Los pagos por un arrendamiento operativo se registran como gasto en la cuenta de pérdidas v ganancias
consolidada de forma lineal a lo largo del periodo del arrendamiento.

1) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion del criterio del devengo.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que sea probable que Jos beneficios econdmicos
correspondientes a la transaccion sean recibidos por el Grupo y puedan ser cuantificados con fiabilidad.
Los siguientes criterios de reconocimiento se aplican para reconocer los ingresos;

Ingresos por infereses

El ingreso se reconoce seguin se devenga el interés, (usando el método del interés efectivo, que es la tasa
que exactamente descuenta las entradas de efectivo estimadas futuras durante la vida esperada del
instrumento financiero al valor en kibros neto del activo financiero).

Dividendos

El ingreso se reconoce cuando se establece el derecho de los accionistas a recibirlo.

m) Actuaciones empresariales con incidencia medioambiental

Todas las actividades desarrolladas por el Grupo han sido disefiadas y realizadas con el minimo impacto
medio ambiental, por lo que no se estiman contingencias significativas relacionadas con la proteccion y
mejora del medio ambiente y, en consecuencia, no es necesario dotar provisiones destinadas a actuaciones

medioambientales.

2.6. NIIF e interpretaciones del Comité de interpretaciones NIIF (CINIIF) aprobadas que no
estin en vigor

A la fecha de formulacién de estos estados financieros consolidados, las siguientes NIIF e Interpretaciones
del CINIIF habian sido publicadas pero no eran de aplicacién obligatonia:
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Aplicacion obligatoria:
ejercicios iniciados a partir de
Normas y Modificaciones a las normas
NIIF 8 Segmentos Operativos 1 de enero de 2009
Revision de NIC23 . 1 de encro de 2009
Costes por intereses

Revision de NIC1 Presentacion de cstados financieros 1 de enero de 2009

Revision de NITF 3 (1) . . 1 de julio de 2009
Combinaciones de negocios

Modificaeion de NIC 27(1) Estados financier. consolidados y separados 1 de julio de 2009

Maedificacion de NIIF 2 Condiciones de devengo v cancelaciones 1 de enero de 2009

Modificacion de NIC 32 y NIC  Instrumentos financieros con opeion de venta a

1(1} valor razonable y obligaciones que surgen en la 1 de enero de 2009
liquidacién

Modificacion de NIIF 1 y NIC - Coste de una inversion en estados financieros

27{1) separados de una entidad 1 de enero de 2009

Madificacion NIC 39 (1)
Elementos designables como partida cubierta 1 de julio de 2009

Interpretaciones:

CINTIF 12 (1) Acuerdos de concesion de servicios 3

CINTIF 13 Programas de fidelizacion de clientes 1 de enaro de 2009 (2)

CINIIF 14 NIC 19— El limite de un activo de beneficio 1 de enero de 2009 (2)
definido, requerimientos minimos de aportacion
¥ su inferaccion

CINHF 15 (1) Acuerdos para la construceion de inmuebles 1 de encro de 2009

CINIIF 16 (1) Coberturas de una inversion neta en un negocio 1 de octubre de 2008
en el extranjero

CINIIF 17 (1) Distribucion de activos no monetarios a 1 de julio de 2009
accionistas

CINIIF 18 (1) Activos recibidos de clientes 1 de julic de 2009

(1) Normas e interpretaciones no adoptadas por la Unién Europea a la fecha de formulacion de estas
cuentas anuales.

(2) Fecha de aplicacion obligatoria de acuerdo con su aprobacion en el Boletin Oficial de la Unién
Europea.

(3) Esta interpretacion se encuentra pendiente de endoso. Conforme a lo publicado por el Accounting
Regulatory Commitee (ARC) de la UE es previsible que la misma se aprueba para su uso en UE
con una nueva fecha efectiva que diferiria su aplicacion obligatoria hasta el ejercicio 2010. (La
fecha de vigor tedrico inicial establecida por el IASB era el 1 de enero de 2008).

El Grupo estima que la adopcion de las Normas, modificaciones a las Normas e Interpretaciones
anteriormente indicadas se realizara en los ejercicios en que sean obligatorias y que no tendrd un impacto
significativo sobre los estados financieros consolidados en el periodo de aplicacion inicial, ya que
unicamente supondran desgloses adicionales a incluir en los mismos.

3.  PERIMETRO DE CONSOLIDACION
Las sociedades adquiridas o constituidas se han incorporado al perimetro de consolidacion desde el 1 de
enero de 2006, salvo Liwe Italia, SRL. y Liwe France, $.A R L. que se ha constituido con posterioridad a

dicha fecha. A continuacion se indican las sociedades existentes al 1 de enero de 2006 y las incorporadas
posteriormente,
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Inversion POI'CE[Iij

(euros)  participacién Actividad

Sociedad y domicilio

. = . Su actividad consiste en lz comercializacion de prendas
%g;zmﬁgligﬁﬂ;?e 100.000 100% de vestir en serie y productos complementarios en
: ) general.
Su actividad consiste en la comercializacion de prendas
Liwe Francia, S.A.R.L. 100.000 100% de vestir en serie v productos complementanios en
general.
Su actividad consiste en la comercializacion de prendas
Liwe Italia, S.R.L. 100.000 100% de vestir en serie y productos complementarios en
general.

4. INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

Solo existe un segmento de mercado que es la venta de prendas de vestir, existiendo un segmento
geografico, en el que se podrian clasificar las ventas de Espafia ,Portugal, ltalia, Grecia y Marruecos, no
desglosandose por ser las ventas en el extranjero no significativas.

5. POLITICAS DE GESTION DEL CAPITAL

Desde un punto de vista cualitativo, la Sociedad en este momento se encuentra en una situaciéon que desde
sus 6rganos sociales y de gestion se entiende adecuada y equilibrada, existiendo una financiacion mixta
entre fondos propios v financiacidn ajena, en unas proporcicnes que los organos sociales consideran
correctas, siendo que la actual estructura financiera se considera a todos los efectos correcta para atender
las obligaciones previsibles, debiendo ser suficiente para poder atender tanto los pagos derivados de la
actividad ordinaria, como los pages derivados de la amortizacion y costes de la financiacion ajena.

En consecuencia con ello, a la vista de los objetivos y politicas empresariales, no se prevé la necesidad de
proceder a realizar aportaciones a capital, siendo que la actual estructura cubre las necesidades previstas y
que en el caso de ser necesaria una financiacién adicional, se acudiria a financiacion ajena.

Desde un punto de vista cuantitativo, nos remitimos a los datos indicados en las cuentas anuales y en el
informe financiero, en lo referido tanto a los datos de estructura del capital propio (Fondos propios), como
en lo referente a los datos referidos a la estructura del capital ajeno. No existen cambios significativos ni
relevantes en el ejercicio 2008 respecto del 2007.

Asi, en lo referente a los fines y objetivos, no existe ningan planteamiento de cambio significativo, siendo
la intencidn de los 6rganos sociales continuar en la misma linea, con el negocio de comercializacion y
fabricacion de prendas textiles, sin que se prevea en estos momentos una ampliacion que dé lugar a
previsiones de necesidades financieras extraordinarias, salvo las propias del crecimiento del inmovilizado
en el balance.

Es por ello, que tal y como se ha indicado, no se prevén cambios significativos en la estructura financiera,
sin que se prevea la realizacion de ampliaciones de capital o préstamos participativos, manteniendo el
equilibrio actual entre financiacién propia y ajena vy cubriendo las eventuales necesidades imprevistas con
financiacion ajena.

6. INMOVILIZADO MATERIAL

1L.os movimientos registrados durante los ejercicios 2008 y 2007 en las diferentes cuentas del inmovilizado
material y su amortizacion acumulada han sido los siguientes:
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Ins.téenicasy  Otras Otro mmoviliz,

Construcciones maquinaria Instalaciones  Material Totales
Coste
Saldo a 31-12-06 3.105.773 7.541.727 2.248.659 382.440 13.278.599
Adiciones 28,704 5.840.537 1.066.173 158.124 7.093,538
Bajas - 463.995 150.936 72807 687.738
Traspasos
Saldo a 31-12-07 3134477 12.918.269 3.163.8%6 467.757 19.684.399
Adiciones 9.563 §.301.709 1.018.792 749.665 10.079.729
Bajas - 237.495 59.808 561 297.864
Saldo a 31-12-08 3.144.040 20.982.483 4,122,880 1.216.861 29.466.264
Amortizacifn:
Saldo a 31-12-06 1.410.756 1.082.773 550511 103.208 3147548
Dotacion del ejereicio 70,295 763247 221.054 303523 1.085.119
Retiros - 113.247 81.971 24.996 220214
Saldo a 31-12-07 1.481,051 1.732.773 689.8%4 108.735 4.012.453
Dotacion del gjercicio 76.608 1.203 882 272017 34602 1.587.109
Retirog - 56.359 11.474 67.833
Saldo a 31-12-08 1.557.659 2.880.2% 950437 143337 5.531.79
Inm, Material Neto 1.586.381 18.102,187 3.172.443 1073524 23.934.535

Otra informacién

Al 31 de diciembre de 2008, todo el inmovilizado material es propiedad de la Sociedad, siendo de libre
disposicion, y no estando sujeto a ningln tipo de carga, gravamen o garantia.

La politica de 1a Sociedad es formalizar pélizas de seguros para cubrir los posibles riesgos a que estan sujetos los
diversos elementos de! inmovilizado material.

Las altas del ejercicio se corresponden principalmente con las cantidades satisfechas en el montaje e instalaciones
logisticas de la apertura de 55 nuevos locales comerciales del ejercicio vy las bajas con el traspaso o abandono de
aquellos locales comerciales que no encajaban en la politica de la Sociedad.

Dentro del epigrafe “Otro inmovilizado material” se incluye, los equipos proceso de informacion y los elementos
de transporte.

Del inmovilizado material se encontraban totalmente amortizados algunos elementos cuyo valor de coste a 31 de
diciembre de 2008 eran de 426.257 euros.

7. INMOVILIZADO INTANGIBLE

El movimiento de este epigrafe de los balances de situacion consolidados ha sido el que se muestra a
continuacion;
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Coste

Saldo a 31-12-06
Adiciones

Bajas

Saldo a 31-12-07
Adiciones
Bajas/Traspasos
Saldo a 31-12-08

Amortizacidn:

Saldo a 31-12-06
Dotacion del gjercicio
Retiros

Saldo a 31-1207
Dotacién del gjercicio
Retiros/Traspasos
Saldo a 31-12-08

Inmgovilizado Intangible Neto

Las altas de inmovilizado intangible se deben en su mayoria a Derechos de Traspaso de Locales para la instalacion

de tiendas propias,

Aplicaciones
Informiticas

12.000

12.000

2.400

2.400

9.600

8. ACTIVOS FINANCIEROS NO CORRIENTES

El movimiento de este epigrafe de los balances de situacién consolidados ha sido el que se muestra a continuacion,

€71 euros:

Derechos de

traspaso

504581
159.276

663.857
478.642

1.142.499

60,834
63.354

124,188
92.840

217.028

925471

Totales

504,581
159276

663.857
490.642

1.154.499

60.834
63.354

124.188
95.240

219428

935.0M

31/12/2007 Altas Bajas 31/12/2008
Otras Inversiones Financieras:
Depositos y Fianzas a L/P 1.501.159 510.609 83716 1.928.052
Actrvos Seguros de cambio 2712 - 2.712 -
Totales 1.503.871 510.609 86.418 1.928.052

Como Depositos y Fianzas a largo plazo se registran principalmente, las cantidades entregadas a los propietarios
de los locales comercigles en arrendamiento, en garantia del cumplimiento de las condiciones establecidas en los
contratos de alquiler.

9. EXISTENCIAS

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es la que se muestra a continuaciéon, en euros:
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Matenias primas
Materias auxiliares
Stock Productos en curso
Productos terminados
Anticipos a proveedores

Deterioro

Total

311272008

2.334.035
15.883.015

18.217.050

3111272007

49.596
403.301
1.023.119
9.116.546
487234
{594.438)

10.985.358

10, DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

El desglose de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 se detalla a continuacion, en euros:

Dendores comerciales y otras cuentas a cobrar

Clientes

Deudores varios
Administraciones piblicas
Anticipos al personal
Provisiones

Total

1008

4515581
442 842
242770

46.802

(306.559)

4.941.436

2007

6.217.275
663.420
133.691

43.871
{89.030)

6.971.227

Las provisiones de clientes se han basado en el deterioro de la situacion financiera de cada deudor a la fecha de

clerre.

Dado que los saldos de clientes y otras cuentas a cobrar tienen un plazo de realizacién inferior a doce meses desde
la fecha del balance, estan registrados por su valor nominal.

11. OTROS ACTIVOS FINANCIEROS CORRIENTES

Este epigrafe se desglosa al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 como sigue:

Otros activos financieros corrientes

Cartera de negociacion
Depésitos a plazo fijo
Intereses de depdsitos a cobrar

Total

2008

26.511
2.075.000
18.570

2.120.081

€N Earos

2007

301
1.730.000
16,922

1.747.223
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En el epigrafe de Cartera de negociacidn se incluyen inversiones en fondos de inversién mantenidos a negociacion
por la empresa con cambios a valor razonable seglin cotizacién del mercado con cargo a resultados. Estos fondos
de inversion han sido vendidos durante el gjercicio.
Los depdsitos a plazo fijo se tratan de préstamos y partidas a cobrar, y en consecuencia, se valoran por el coste
amortizado, siguiendo el método de la tasa efectiva.

12, OTROS ACTIVOS CORRIENTES

El epigrafe de “Otros activos corrientes” del balance de situacion consolidado incluye el siguiente detalle:

€n euros
Otros activos corrientes 2008 2007
Impuesto sobre beneficio diferido 339958 534.055
Gastos pagados por anticipado 79.737 40.638
Total 419.695 £75.693

Los gastos pagados por anticipado se corresponden con los alquileres de los locales comerciales de Portugal.

13. EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El desglose de este epigrafe de los balances de situacion consolidados se detalla en el siguiente cuadro:

en euros
Efectivo y otres medios liquides 2008 2007
Efectivo de caja v bancos 641.515 2.883.565
Total 641.518 1,883,565

El efectivo en bancos devenga un tipo de interés variable basado en el tipo de interés diario para depdsitos
bancarios.
14, PATRIMONIO NETO

La composicion y movimientos del patrimonio neto def Grupo se detallan en los “Estados de cambios en el
patrimonio neto consolidado™.

Capital Social
Al 31 de diciembre de 2008 el capital social esta representado por 950.600 acciones nominativas de 3,15 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Estas participaciones gozan de iguales derechos

politicos y econémicos. La totalidad de las acciones de 1a Sociedad estan admitidas a cotizacion en la Bolsa de
Madrid.
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El mimero de accionistas al cierre del ejercicio asciende a 90, de los cuales, 5 accionistas poseen acciones que
representan el 73,22% de la cifra de capital social, asi como un porcentaje de participacion individualmente,
superior al 5%, por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 1.1, del Real
Decreto 377/1991 sobre comunicaciones de participaciones significativas en Sociedades Cotizadas.

Reservas

El detalle de 1as Reservas es el siguiente:

{en euros) 2008 2007
Reserva legal 1.179.486 1.179.486
Reservas para acciones propias 281.854 231963
Diferencias por ajustes dcl capital a euros =725 ~725
Reservas especiales - 484975
Reservas voluntarias 13.119.966 11.392.120
Reserva por capital amortizado - 72,275
Reservas Revalorizacion RDL 7/96 - 0971.054
Oftras reservas - 11.562
Reservas consolidacion - -2.098
Total 14.580.581 14.340.612

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad ha reclasificado un saldo deudor de reservas de 169.741 euros contra activos
por impuestos diferidos.

Reserva Legal

La Reserva Legal es restringida en cuanto a su uso, el cual se halla determinado por diversas disposiciones legales.
De conformidad con la Ley de Sociedades Andnimas estan obligadas a dotarla las Sociedades mercantiles que,
bajo dicha forma juridica, obtengan beneficios, con un 10% de los mismos, hasta que el fondo de reserva
constituido alcance la quinta parte del capital social suscrito. Los destinos de la reserva legal son la compensacién
de pérdidas o la ampliacion de capital por la parte que exceda del 10% del capital ya avmentado, asi como su
distribucion a los accionistas en caso de liquidacion, Al 31 de diciembre de 2008, la Reserva Legal estaba dotada
en su totalidad.

Acciones Propias

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad posee acciones propias que representan el 3,336% de las acciones,
adquiridas por un precio total de 281,853 euros. Asimismo, la Sociedad tiene constituida una reserva por un
imporie ignal al de las acciones propias. Esta reserva es de caracter indisponible en tanto estas acciones no sean
enajenadas o amortizadas por la Sociedad. Las acciones propias carecen de derecho de voto y los derechos
econdmicos se atribuyen proporcionalmente a los restantes accionistas.

El movimiento de las acciones propias durante el ejercicio ha sido el siguiente:

Euros
Saldo al 31/12/2007 231963
Incrementos 49 890
Saldo al 31/12/2008 281,853
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Previsién Libertad de Amortizacion

Acogiéndose a las disposiciones sobre libertad de amortizacion contenidas en ¢l Real Decreto-Ley 2010/1981 y la
Orden del 27 de febrero de 1986, la Sociedad dotd una amortizacion fiscal complementaria sobre los elementos de
inmovilizado material existentes y nuevos. Todas las dotaciones se realizaron en el periodo comprendido
entre el 1 de enero de 1986 y el 31 de diciembre de 1990,

Ganancias por accion

Las ganancias por accidén se calculan dividiendo el beneficio neto del ejercicio atribuible a los accionistas
ordinarios de la matriz entre el nimero medic de acciones ordinarias en circulacién durante el afio menos las
acciones propias en cartera.

El Grupo no ha emitido instrumentos de capital que puedan convertirse en acciones ordinarias en el futuro, por lo
que el calculo de las ganancias diluidas por accion coincide con el céleulo de las ganancias basicas por accion. Los
siguientes cuadros reflejan los ingresos ¢ informacion del nimere de acciones utilizados para el calculo de las
ganangcias basicas y por accidn que coinciden con las ganancias diluidas por accién:

2008 2007
Benecficio basico neto atribuible a los accionistas de la
Soctedad dominante 683.318/960.600-32.042) 68.131/{960.600-26.992)
Ganancias (Pérdidas) bisicas por accién {eurcs) 0,7358 0,0729

15. OTROS PASIVOS CORRIENTES

El desglose de este epigrafe de los balances de situacion consolidados se m en el siguiente cuadro:

€n euros
Otros pasivos corrientes 2008 2007
H.P. Acreedora por Iva 455460 783,384
H.P. Acreedor por IRPF 169.582 229996
Seguridad Social Acreedora 431.231 309.103
Impuesios sebre beneficios diferidos 31.004 168.505
Representantes libres nacionales 133.771 153.015
Remmneracionss pendientes de pago 1.362.738 879317
Pasivos seguros de cambio 1.088.992 2.409.404
Otros pasivos 11.206 579
Total 3.683.990 4.933.703

16. OTROS PASIVOS NO CORRIENTES

Ei desglose de este epigrafe a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es la que se muestra a continuacion:

21



LIWE ESPANOLA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Otros pasivos no torrientes

Pasivos por Impuesto s/beneficios diferido

Pasivos por Seguros de cambio
Total

17. DEUDAS CON ENTIDADES DE CREDITO

2008

1.197.690
1.197.690

€n curoes

2007

171.099
3.552.142
3.723.241

La elasificacién de la deuda con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2008 y 2007 es la siguiente:

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos con entidades de crédito
Acreedores por arrendamiento financiero

PASIVO CORRIENTE
Deudas con entidades de crédito
Acreedores por arrendamiento financiero

Deudas por efectos descontados

P mos

2008

14.339.843
12.859.304
1.480.539

12.665.545
12.354.814
310.731

en earos
2007

13.368.818
13.233.399
135419

5.860.475
5.640.372
76.257

143.846

El detalle de los préstamos bancarios al 31 de diciembre de 2007, expresados en euros, ¢s el siguiente:

Pendiente ‘

a 31-12-07 2008 2009

16.334.233 3.13.131 3.322929

Vencimientos
2010 2011
3.249.729 3.072.549

2012

1968352

2013 y 88,

707543

El detalle de los préstamos bancarios al 31 de diciembre de 2008, expresados en euros, es el siguiente:

Pendiente

a31-12-08 2009 2010

16.461.479 3.602.175 3.881.448

Anticipos de créditos en divisas

Vencimentos
2011 2012
3.672.549 3.668.352

2013

1.136.952

2014 y ss.

500.005

A 31 de diciembre de 2007 la Sociedad mantiene abiertos anticipos de créditos en divisas, pendientes de

liguidacion, por un importe de 1.846.779 euros que devengan un tipo de interés referenciado al Euribor mas 0,5.
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A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene abiertos anticipos de créditos en divisas, pendientes de
liquidacion, por un importe de 7.899.423 euros que devengan un tipo de interés referenciado al Euribor més 0,5.
Polizas de crédito

El detalie de los contratos de pélizas de crédito al 31 de diciembre de 2007, expresados en euros, es ¢l siguiente:

Fecha Ultimo Pendiente al Cierre
Inicio Vencimicato
250512007 2500512009 474 987
178772007 17/07/2008 217771
Totaf 692.758

El detalle de los contratos de polizas de crédito al 31 de diciembre de 2008, expresados en euros, es el siguiente:

Fecha Ultimo Pendiente al Cierre
Inicio Vencimiento
27-03-08 270309 11.084
25-05-08 250509 25.310
02-04-08 02-04-09 26.940
20-06-08 17-06-09 12.746
07-08-08 070809 097.958
02-04-08 02-04.09 79.178
Total 853.216

Arrendamientos Financieros

El grupo mantiene contratos de arrendamiento financiero correspondientes, principalmente, a Instalaciones y
elementos de transporte. Los bienes arrendados mediante estos contratos figuran registrados en el inmovilizado
material del balance consolidado (nota 6) y la deuda correspondiente se registra como un pasivo financiero (nota
17).

El detalle de los contratos de arrendamiento financiero (leasing) al 31 de diciembre de 2007, expresados en euros,
es el siguiente;

Fecha Uttimo Inversitén Pendiente c/p Pendiente

Imicio Vencimiento 1-5 ailos
L1I/12/2006 11/07/2011 265.600 68.457 123.863
20/04/2006 19/04/2009 34.400 7.800 11,556
Total 300.000 76.257 138419

El detalle de los contratos de arrendamiento financiero (leasing) al 31 de diciembre de 2008, expresados en euros,
es el siguiente:
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Fecha Dléimo

Inicio Vencimiento Inversién 2009 2010 2011 2012 2013 2014
20/01/2006 3i07/2013 206.550 36.670 39.087 41.663 44.409 27.245
20/01°2006 31072013 14.495 2.573 2.743 2924 3.117 1.912
31/07/2008 31/08/2014 120.593 17.203 18.337 18.546 20.835 22208 15.613
31/07/2008 31/08/2014 116,723 16.651 17.749 18.919 20.166 21.49%6 15.112
31/07/2008 31/08/2014 771.366 11.037 11.764 12,540 13.367 14248 10,017
31/07/2008 31/08/2014 182.008 25.964 27.676 32.045 31.613 33.698 20.673
31/07/2008 31/08/2014 102.824 14.668 15.635 16.666 17.765 18.936 13.313
31/07/2008 31A872014 114.374 16316 17.392 18.538 15.760 21.063 14 808
31/0772008 31/08/2014 134582 15.256 20.525 21.878 23.321 24 858 17.476
31/07/2008 31/08/2014 116252 16.584 17.677 18.843 20.085 21.409 15.051
31/07/2008 31/08/2014 125.156 17.854 19.031 20286 21.623 23.049 16.204
31/07/2008 31/08/2014 63.515 9.061 9.638 10.295 10.974 11.697 8223
31/07/2008 31/08/2014 84.045 11.989 12.780 13.622 14.520 15.478 10.381
31/07/2008 31/08/2014 104.390 14892 15873 16.920 18.035 19.225 13.516
31/07/2008 31/08/2014 70.454 10.051 10.713 11419 12,172 12,975 9.122
31/07/2008 31/08/2014 115.448 16.469 17.555 18.712 19.946 21.261 14.948
11/1272006 11/07/2011 265.600 53.493 55818 38287

2.014.775 310731 330013 333103 311708 310.758 194957

El valor neto contable de los elementos adquiridos en régimen de arrendamiento financiero es el siguiente:

€1 euros

2008 2007

Coste del bien 2.014.775 300000
Amortizacion acumulada 120.654 21.221
Total 1.841.121 278.77%

18. ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

La mayor parte de los locales donde el Grupo desarrolla su actividad de distribucién al por menor se encuentran
alquilados a terceros. Dichos alquileres son c¢lasificados como arrendamientos operativos porque, con
independencia del plazo de arrendamiento y de los importes satisfechos o comprometidos con los propietarios de
los inmuebles arrendados, no se produce la transferencia de los riesgos y beneficios intrinsecos a la propiedad de
los mismos.
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Los contratos de arrendamiento establecen simplemente un alquiler fijo, normalmente satisfecho mensualmente y
actualizado de acuerdo con algin indice que corrige los importes pagados por el efecto de la inflacion. En cuanto a
la duracion de los contratos, existe una gran variedad de situaciones diferentes,

Generalmente los contratos de alquiler tienen una duracién inicial de entre 15 y 25 afios. Sin embargo, debido a la
legislacion de algunos paises o a los usos habituales para los contratos de arrendamiento, en algunos casos la
duracién es menor. En algunos paises la ley o los propios contratos de arrendamiento protegen la capacidad del
inquilino para resolver los mismos en cualguier momento de la vide de estos, comunicando esta decision al
propietario con una anticipacion previamente pactada (por ejemplo tres meses). En otros casos, sin embargo, el
Grupo se ve comprometido durante la totalidad del periodo de arrendamiento o al menos durante una parte
significativa del mismo. Algunos contratos combinan dicho compromiso con clausulas de salida ejercitables solo
en determinados momentos durante la duracidon de los mismos (por ejemplo, cada cinco afios, o al finalizar el
décimo afio).

El gasto por arrendamiento operativo se desglosa como sigue:

2008 2007
Cuotzs minimas 8.563.474 3.630.250
Total 8.563.474 3.630.290

Los pagos minimos futuros por amrendamientos operativos no cancelables se distribuyen como sigue:

2008 2007
Menos 1 afio Entre 1-5 afios Menos 1 afio Entre 1-5 aiflos

Pagos por arrendamiento 10.000.681 28.1667.377 7.087.128 29.482.452

19. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

El desglose de este epigrafe es el siguiente:

€N curos
Acreedores comerciales 2008 2007
Deudas por compras o prestaciotes de servicios 3220122 563.679
Deudas representadas en efectos a pagar 1.982.294 411.206
Total 5.202.416 974 885

El Grupo clasifica como pasivos cormientes todas las deudas comercizles relacionadas con su actividad.

Las deudas por compras o prestacion de servicios no devengan intereses y, generalmente, vencen entre 90 y 180
dias,

20, IMPUESTOS

Ejercicios sujetos a inspeccién fiscal

Todas las Sociedades del Grupo tienen abiertos a inspeccidon todos los impuestos que le son de aplicacidn para los

dos ltimos ejercicios o desde su comstitucion, si ésta es posterior. Mo se espera que se devenguen pasivos
adicionales de consideracion para ¢l Grupo como consecuencia de una eventual inspeccion.
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Conciliacién del gasto por impuesto de Sociedades y desglose del gasto por impuesto corriente e impuesto
diferido.

A continuacion se presenta el desglose del gasto por impuesto sobre Sociedades para los ejercicios terminados a 31
de diciembre de 2007 y 2008:

2008 2007
Resultado del ejercicio 683318 68.131
Gasto por el impuesto sobre beneficios 321.660 -80.775
Resultado contable antes de impuestos 1.004.978 -12.644
Impuesto sobre Sociedades atribuible al Resultado contable antes de impuestos
segun el tpo impositivo vigente (32,5% y 30%) 301.493 -4.109
Agustes por el tipo impositivo v otros - 13.033
Ajustes por pérdidas en Sociedades dependiente 80.356 681
Ajustes por eliminaciones consolidado -60.189 -
Deduccioues por inversiones - -90.331
Gasto por ¢l impuesio sobre beneficios 321.660 -80.775
Diferencias temporales positivas por gastos amortizables (D.T. 26 - 57.482
Diferencias temporales positivas por resultados con instrument. financieros - 134.725
Diferencias temporales positivas leasing 9.412 8.810
Diferencias temporales negativas leasing -77.167 -1.7%
Gasto por Impuesto corriente del ejercicio 253.905 112448
Gasto por impuesto diferido del ejercicio 67.755 -193223

Las deducciones por inversiones corresponden a inversiones én muestrarios, segin el art.35 de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades. La Sociedad no espera devolver dichas deducciones.

Los ajustes por tipe impositivo del cuadro anterior muestran aguellos relativos a las diferencias temporarias cuyo
impuestos diferidos han sido registrados utilizando las tasas fiscales que se espera sean de aplicacién en el periodo
en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, concretamente el 30%,

Liwe Portugal, Liwe Italia y Liwe Francia han obtenido pérdidas en el ejercicio 2008, por lo que no existen
impuestos corrientes de estas empresa en aquella jurisdiccién.

Impuestos diferidos

Los conceptos correspondientes a los activos y pasivos, gastos e ingresos por impuestos diferidos son los
siguientes:

31/12/2008 Corriente No corriente
IMPUESTOS DIFERIDOS POR DIFERENCIAS TEMPORALES (ORIGEN EN PERDIDAS Y GANANCIAS)
ACTIVOS 9.282 9.282 -
Por amrendamientos financieros 9.282 9,282 -
PASIVOS 31.004 31.04 -
Leasing y otros 31.004 31.004 -

IMPUESTOS DIFERIDOS POR DIFERENCIAS TEMPORARIAS NO TEMPORALES (ORIGEN EN PATRIMONIO
NETO)

Activas por impuestos diferidos (Coberturas de
flujos de efectivo) 680.982 330.675 359.307
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31122007 Corriente No corriente

IMPUESTOS DIFERIDOS POR DIFERENCIAS TEMPORALES (ORIGEN EN PERDIDAS Y GANANCIAS)

ACTIVOS 643.070 75.7117 567.353
Por gastos de establecimiento v otros 378.587 75.717 302870
Por valoracton de instrumentos financieros 264.483 264.483
PASIVOS 337.852 168.905 168.947
Por valoracion de instrumentos financieros 159.585 159.585

Leaging y otros 178.267 9.320 168.947

IMPUESTOS DIFERIDOS POR DIFERENCIAS TEMPORARIAS NO TEMPORALES (ORIGEN EN PATRIMONIO
NETO)

Activos par impuestos diferidos (Coberturas de
flujos de efectivo) 1.523.167 458,338 1.064 829

21, INGRESOS Y GASTOS

211 Ingresos actividad

La composicion de los ingresos ordinarios para el gjercicio 2008 y 2007, por concepto, es la que se muestra a
continuacion:

en euros

2008 2007

Ventas mayor 54.941.435 47.257.364
Descuentos -499 858 -464.371
Devoluciones de ventas -3.590.667 -4.060.193
Rappels sobre ventas -29.834 -1.798
Total 50.821.076 42,731,002

El epigrafe de Ingresos ordinarios recoge las ventas de productos corresponden a las ventas de prendas de vestir
llevadas a cabo en cada ejercicio.

21.2 Coste de ventas y otros gastos de explotacion

La composicion del coste de ventas y otros gastos de explotacion por gastos por naturaleza es la siguiente:

en eurovs
Desglose de gasios por naturaieza 2008 2007
Corsumos de materias primas 1.463.39]1 1.701.612
Compra de prendas de vestir terminadas 21.662.633 15.431.365
Variackim existencias productos torminados -8.171.823 -1.142 340
Gastos de personal 17.193.419 12.120.820
Servicios exteriores y tributos 15.645.000 11,665 618
Total 47.794.620 30.797.075
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Gastos de personal
Evolucion del numero de empleados

El nimero de empleados en el ejercicio ha sido el siguiente:

Categoria Profesional Hombres Mujeres Total
Personat directivo 6,00 - 6,00
Jefaturas Superiores 10,00 1,00 11,00
Jefes Departamento 7,00 2,00 9,00
Jefes Equipo Técnico 49,00 109,42 158,42
Oficiales Especialistas 3948 20,32 59 80
Oficiales 129,30 454 25 583,55
Total 240,78 586,99 827,77

El detalle de los gastos de personal es el siguiente:

€D EUros
Gastos de personal 2008 2007
Suzldos, salanos y asimilados 13,165,396 9.319.270
Cargas sociales 4.030.023 2.801.550
Total 17.195.419 12.120.820

21.3 Variacion de deteriores

La composicion de este epigrafe es la siguiente (en este apartado se muestran los gastos en negativo y los ingresos
en positivo):

£0 curgs

2008 2007
Variacion deterioros de frafico -217.529 10.459
Variacidn deterioros de existencias 13.676
Total -217.529 24.135

Las provisiones de trafico se refieren en su totalidad a “Provisiones para insolvencia”, y se calculan teniendo en
cuenta los saldos con antigiiedad superior a seis meses. Por otro lado, las provisiones de existencias corresponden a
la depreciacion de productos terminados, dotindose la provision en funcién de la antigiiedad de las mismas. A 31
de diciembre de 2008 las existencias se encuentran contabilizadas a su valor realizable.

214 Ingresos financieros y gastos financieros

Estos epigrafes de la cuenta de resultados se desglosan en el siguiente cuadro:
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en euros

2008 2007

Ingresos de participaciones en capital 1415 10.330
Ingresos positivas bancarios 116.375 69.639
Recuperacion de gastos financieros 49.185
Beneficio en valores negociables -
Diferencias positivas de eambio 3.656.568 1.012.608
Total Ingresos 3.774.358 1.141.782
Intereses Bancarios 1.373.686 999 902
Comisiones y gastos financieros 287.929 190.936
Pérdidas de valores negociables .
Diferencias negativas de cambio 2.038.903 1.632.443
Total Gastos 3.700.518 2.823.281
Diferencial finaneiero 73.840 ~1.681.499

21.5 Pérdidas de inmovilizado material

Estos epigrafes de la cuenta de resultados se desglosan en el siguiente cuadro:

€N euros

2008 2007

Pérdidas por ventas de inmovilizado material - 6R.681
Pérdidas por bajas mobiliario 230.031 145177
Total 230.031 213.858

Las pérdidas por bajas de inmovilizado material corresponden a las bajas de mobiltario por cierre de tiendas,
siendo dichas pérdidas no recuperables.

22. INFORMACION POR SEGMENTOS

Criterios de segmentacifn

La informacion por segmentos se estructura, en primer lugar, en funcién de las distintas lineas de negocio v, en
segundo lugar, siguiendo una distribucion geografica.

Segmentos principales -de negocio-

Las lineas de negocio de la Sociedad corresponden a las ventas al por mayor y ventas en tiendas propias.
Segmentos secundarios —geogrificos-

Por oiio lado, las actividades de 1a Sociedad se ubican en Espafia, Portugal e Italia.

Bases y metodologia de la informacién por segmentos de negocio

La informacion por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes elaborados por la Direccién
Financiera de la Sociedad. La estructura de esta informacion esta disefiada como si cada linea de negocio se tratara
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de un negocio auténomo y dispusiera de recursos propios independientes. A continuacion se presenta la
informacién por segmentos de estas actividades para el ejercicio 2008:

Euros
Al por mayor Tiendas propias

Ingresos:

Ventas 6.862.941 43.958.135
Beneficio (Pérdida) bruto de explotacion -647.243 1.578.381
Resultado financiero 9.968 63.872
Beneficios (pérdidas del gjercicio (anies de

IMpuestos) -668.256 1.673.233
Amortizaciones 214.796 1.467.554

Total

50.821.076
931.138
73.840

1.004.977
1.682.350

La distribucion de mercados geogréaficos de las ventas de la Sociedad durante el ejercicio 2008 ha sido la siguiente:

Earns
Espafia 48.230.171
Portugal 1.747.476
Italia 159.368
Grecia 659919
Marruecos 23.942

23 PARTES VINCULADAS

Las cuentas anuales consolidadas incluyen las cuentas anuales de Grupo Liwe, S.A. y de las Sociedades
dependientes mencionadas en la nota 33 PERIMETRO DE CONSOLIDACION de esta memoria consolidada. Las
operaciones entre la Sociedad Dominante y sus Sociedades dependientes, que son partes vinculadas, forman parte

del trafico habitual en cuanto a su objeto y condiciones, y han sido eliminadas en el proceso de consolidacion.

Adicionalmente a lo anterior, se definen las siguientes partes vinculadas:

- Accionistas relevanies

- Consejo de Administracion y Alta Direccion

Accionistas relevantes

El nimero de accionistas al cierre del ejercicio asciende a 90, de los cuales, 5 accionistas poseen acciones que
representan el 73,22% de la cifra de capital social, asi como un porcentaje de participacion individualmente,
superior al 5%, por lo que se consideran participaciones significativas de acuerdo con el articulo 1.1. del Real
Decreto 377/1991 sobre comunicaciones de participaciones significativas en Sociedades Cotizadas.

Los accionistas de Liwe Espafiola, S.A. son los siguientes:

N° de acciones Yo de

Nombre o denominacién social del titular Directas control

José Pardo Cano 287.700 29.95%
Juan Carlos Pardo Cano 187.125 19,48%
Encarnacion Martinez Crevillén 107.971 11,24%
Fermin Fernando Bernabs Diaz 80.690 8,40%
Natalia Gomez Rubio 50.047 5.21%
Resto accionistas 247,067 23,72%
Total 960.600 100%6
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Administradores y Alta Direccion
No se han realizado transacciones con los Administradores y la Alta Direccion durante los ejercicios 2008 y 2007
Otra informacién referente al Consejo de Administracion

En aplicacion del art. 127 ter-4 de la Ley 26/2003, de 17 de julio, en la cual se modifica la Ley de Sociedades
Anonimas, se informa gue los miembros del Organo de Administracion de lz Sociedad no poseen participaciones
en otras Sociedades ¢on el mismo, andlogo o complementario objeto social.

Otra informacién

Los honorarios de auditoria de todas las empresas de la Sociedad dominante y dependientes segun el Perimetro de
consolidacién durante el ejercicio 2008 han ascendido a 36.850 euros.

24. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio, hasta la fecha presente, los hechos destacables que puedan influir en la evolucién de
la situacion patrimonial de la Sociedad, son los siguientes:

Se sigue manteniendo una actividad intensa en el apartado de apertura de “Tiendas™ en territorio espafiol.

18, POLITICAS DE GESTION DEL RIESGO

Las actividades del grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros; riesgo de mercado (incluyendo el riesgo
de tipo de cambio), resgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo del tipo de interés en los flujos de efectivo. La
gestion del riesgo del grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los
efectos potenciales adversos sobre la rentabilidad del grupo, para lo que emplea determinados instrumentos
financieros descritos mas adelante.

Riesgo de tipo de cambio

El grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto al riesgo de tipo de cambio por operaciones
con divisa, especialmente el dolar, El riesgo de cambio surge de transacciones comerciales futuras, activos y
pasivos reconocidos.

Para controtar el riesgo de tipo de cambio que surge de transacciones comerciales futuras, activos y pasivos
reconocidos en moneda funcional distinta de 1a Sociedad, las entidades del Grupo emplean seguros de cambio.

Riesgo de Crédito

El grupo, por una parte, no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito y ademas tiene politicas para
asegurar este riesgo, y por otra , al constituir las ventas al por menor un porcentaje significativo (71,50%) de la
cifra de negocios, el cobro se realiza fundamentalmente en efectivo o por medio de tarjetas de crédito.

Riesgo de liquidez y de tipo de interés

E! grupo no se encuentra expuesto significativamente al riesgo de liquidez, debido al mantenimiento de suficiente
efectivo vy equivalentes para afrontar las salidas necesarias en sus operaciones habituales. En el caso de la
necesidad puntual de financiacion tantos en euros como en otras divisas, el grupo accede a préstamos, créditos a la
importacion, polizas de crédito o cualquier otro instrumento financiero.

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y pasivos que devengan un

tipo de interés fijo, asi como los flujos futuros de los activos y pasivos referenciados a un tipo de interés variable.
La exposicion del grupo a este riesgo no es significativa por las razones aducidas anteriormente.
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Instrumentos financieros

La adquisicion de mercancias y existencias comerciales se realizan en parte mediante la realizacién de pedidos a
proveedores extranjeros contratados en dolares americanos. De acuerdo con las politicas de gestion de riesgo de
cambio vigentes, la direccion del grupo contrata seguros de cambio para la cobertura de las variaciones del tipo de
cambio.

Analisis de sensibilidad

Exposicién al riesgo de tipe de cambio

Al 31 de diciembre de 2008, la tnica exposicion al riesgo de tipo de cambio se concentra en dblares. El Grupo
cubre parte de estas posiciones de cardcter permanente mediante instrumentos financieros derivados de tipo de
cambio, en concreto seguros de cambio.

Las tablas siguientes muestran la sensibilidad de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y del patrimonio
neto consolidado por las variaciones provocadas sobre los instrumentos financieros del Grupo por variaciones

porcentuales de un 5% del délar.

El efecio estimado sobre el patrimonio del Grupo y sobre la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al
derivado de una apreciacion del 5% en el tipo de cambio del euro con respecto al dolar se indica a continuacion:

Divisa Efecto en Resultados Efecto en Patrimonio Neto
2008 2007 2008 2007
Délar - -148.306 -2.284.972 -1.291.135

El efecto estimado sobre el patrimonio del Grupo y sobre la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada al
derivado de una depreciacion del 5% en el tipo de cambio del euro con respecto al dolar se indica a continuacion:

Divisa Efecto en Resultados Efecto en Patrimonio Neto
2008 2007 2008 2007
Délar - -152.945 3.047.807 -1.331.529

Exposicion al riesgo de tipo de interés

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, 1a Sociedad tiene deudas con entidades de crédito referenciadas al Euribor.
Las tablas siguientes muestran la sensibilidad de las cuentas de pérdidas y ganancias consclidadas por las
variaciones provocadas sobre los gastos financieros del Grupo por variaciones porcentuales de un 0,5% del
Euribor.

El efecto estimado en las cuentas anuales del grupo derivado de un incremento o decremento del 0,5% en el
euribor se indica a continuacion:

Efecto en Resultados

2008 2007
Préstamos +66.672 +81.671
Pdlizas de crédito +3.059 +3.463

32



LIWE ESPANOLA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

26. OPERACIONES CON DERIVADOS

25.1 Coberturas de flujos de efectivo.

A 31 de diciembre de 2008 el Grupo, a través de su matriz, tiene contratados los siguientes seguros de cambio por
la exposicion al riesgo de tipo de cambio a los que les aplica contabilidad de cobertura de flujos de efectivo por
transacciones prevista altamente probable.

VENCIMIENTOS A 31/12/1008 2008 2009 2010 2011 TOTAL
IMPORTE CONTRATADO EN

MILL. USD 29.82 17 4 23 113,82
VALOR RAZONABLE EN EUR 1.088.991 -108.810 757.891 548.609 2.286.681
VENCIMIENTOS A 317122007 2008 2009 2010 2011 TOTAL
IMPORTE CONTRATADOQ EN

MILL. USD 18 19 17 20 78
VALOR RAZONABLE EN EUR 2.115.575 1.861.307 558.366 541.977 5077.224

Durante el ejercicio 2008 la Sociedad se ha desprendido de los seguros de cambio que no se aplicaban a la
cobertura de compras, y cuyo resultado se ha traspasado a la cuenta de pérdidas y ganancias. Por tanto, la Sociedad
espera que todos los seguros de cambio que mantiene a 31 de diciembre de 2008 resulten eficaces para la cobertura
de compras.

27, LITIGIOS, COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS
Litigios

Ninguna de las Sociedades que integra el Grupo Liwe se halla incursa en procedimiento judiciat o administrativo
alguno, sea de la naturaleza que sea, que pudiera llegar a suponer un riesgo significativo para los resultados v
solvencia del Grupo o para el desarrollo futuro de sus actividades en la forma ordinaria.

Avales prestados
En el curso normal del negocio, las Sociedades del Grupo Liwe deben prestar una serie de avales y garantias, que
se pueden desglosar en:

- Avales: todos aquellos avales exigidos por los propietarios de los locales comerciales para garantizar el
cumplimiento de determinadas obligaciones en el desarrollo de la actividad

- {réditos documentarios a la importacion,

Asi el Grupo Liwe ha tenido que constituir avales por importe de 3.591 miles de euros y 6.683 miles de euros por
créditos documentarios.
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INFORME DE GESTION DE LIWE ESPANOLA S.A. Y SUS SOCIEDADES DEPENDIENTES
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2008

Las cuentas anuales consolidadas de Liwe Espafiola S.A. y sus sociedades dependientes incluyen el
Balance de Situacion, la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio, asi como la Memoria de notas explicativas
que se han considerado oportunas para una mejor comprension global del conjunto de los estados financieros,
habiendo sido todo auditado e informado por la empresa Olszewski Auditores S.L.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Liwe del ejercicio 2008 han sido formuladas por los
administradores de la sociedad dominante, en reuni6n del Consejo de Administracion celebrada el dia 30 de marzo
del 2009 de acuerdo con lo establecido en las Normas Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por la
Unidn Europea (en adelante, NIIF) de conformidad con el Reglamento (CE) n® 1606/2002 del Parlamento Europeo
y del Consejo, sobre la base del coste de adquisicion.

Las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacién son a fecha 31 de diciembre de 2008 la
propia Liwe Espafiola S. A, Liwe Portugal Comercio de Texteis Unipessoal Lda., de nacionalidad portuguesa y
capital social suscrito al 100% por Liwe Espafiola S.A., Liwe France 5. A R L., de nacionalidad francesa, y capital
social suscrito en su totalidad por Liwe Espafiola S.A. y Liwe Italy S.R.L., de nacionalidad italiana, y capital socizl
también suscrito en su totalidad por la matriz.

La firma por los miembros del Consejo de Administracion de las cuentas anuales consolidadas referidas
al 31 de diciembre del 2008, asi como del presente Informe, se produjo en la misma reunién del dia 30 de marzo
del 2009,

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2008 y hasta la firma por los miembros del Consejo de
Administraciéon de las presentes cuentas anuales consolidadas no se han producido acontecimientos importantes
para la marcha de la sociedad.

Se ha obtenido un resultado consolidado antes de impuestos de 1.004.978 euros, frente a los 12.645
euros negativos obtenidos en el gjercicio 2007, El beneficio consolidado después de impuestos ha sido de 683.318
euros, frente a los 68.131 euros de un afio antes. La venta de bienes consolidada se ha incrementado en un 13,90%
respecto al 2007, para llegar a la cifra de 50.821.076 euros.

Liwe sigue, como ha sucedido desde hace ya varios afios, realizando inversiones importantes para este
crecimiento en ventas mediante el canal de tiendas propias bajo la marca Inside; también lo hace en el ambito de
otros paises, de forma que las sociedades dependientes de la matriz siguen haciendo inversiones importantes para
1a apertura de tiendas propias en los paises en los que operan, en los que el medelo de negocio mediante tiendas es
similar al utilizado en Espafia.

A 31 de diciembre pasado existen 5 tiendas totalmente operativas en Portugal, y una mas que se abrira
de manera inmediata durante el mes de abril. En Francia, la sociedad no ha empezado su actividad y no tiene por
tanto ninguna tienda abierta. La tienda que se tiene contratada en Francia ha iniciado sus ventas en los tiltimos dias
del recién terminado mes de marzo del 2009, En Italia, existian 4 tiendas abiertas a 31 de diciembre pasado y se
abrio una quinta tienda durante el mes de enero del 2009, y hasta la fecha no se han producido més aperturas de
tiendas, ni estd previsto abrir mas de momento.

Queremos reiterar algo ya manifestado en otros informes de gestién en afios anteriores, y que no ha
variado, sino que se acentiia con el tiempo, y es que la competencia de las grandes cadenas de distribucién textil, la
competencia que supone la importacion de productos asiaticos, de precios muy bajos, ¥ la escasa demanda de
marcas con fuerte inversidn publicitaria y de precios caros, iba a llevar a la desaparicién paulatina de nuestro
cliente tradicional. Por ello, era y sigue siendo absolutamente necesario invertir en convertir a Liwe en un
distribuidor directo de sus productos mediante una cadena de tiendas propias también en el extranjero.
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Liwe ha firmado durante el ejercicio 2008 operaciones de préstamo a largo plazo (entre 5 y 7 afios) por
un importe total de 3.000.000 euros, lo que ha supuesto acabar el ejercicio con un saldo vivo a 31 de diciembre
pasado de 16,3 millones de euros, una vez descontadas las amortizaciones de principal producidas.

En el proximo ejercicio la sociedad prevé continuar con un ritmo importante de apertura de tiendas, por
lo que se abriran un minimo de 25 a 30 tiendas nuevas, de las que al menos 2 se espera que sean en Portugal, y una
en Francia, la ya antes citada, pais donde hasta ahora no se tenia ninguna. No se abrirdn tiendas en Polonia, pais
donde existian proyectos para la apertura de estas tiendas.

Los riesgos de negocio de Liwe Espafiola S.A. son basicamente, aunque no se limitan a ellos, a por una
parte, los relativos al sector de la confeccion de moda en el que desarrollamos nuestro negocio {riesgo de aumento
de la competencia, riesgo de las inversiones, riesgos de fraudes del personal de nuestras tiendas), y por otra parte a
los especificos de Liwe (riesgos econdmicos y monetarios asociados a sus operaciones, riesgos de tipo de cambio,
riesgos de tipo de interés, riesgos de litigios, riesgos derivados del endeudamiento de la sociedad, riesgos de
crecimiento, riesgos de crédito a clientes).

Liwe no realiza actividades en materia de investigacion y desarrollo. Ademas no tiene tal departamento
dentro del organigrama de su organizacioén entendido en su forma tradicional, aunque desarrolla multitud de
actividades afines al concepto tradicional de Investigacion y Desarrollo, como 1a propia realizacion de muestrarios
para cada una sus marcas, incluida Inside, pruebas de patrones, etiquetas, tejidos, colores y disefios en general, ast
como pruebas de mercado tendentes a una mejor calidad final de nuestro producto,

Se han realizado operaciones directas de adquisicion de acciones propias durante el afio 2.008, para las
que el Consejo de Administracion obtuvo autorizacion por parte de la Junta General en su reunién ordinaria de
fecha 18 de junio del 2008, que prorrogaba otra autorizacion anterior de fecha 13 de junio del 2007. Dicha
autorizacion finaliza el 18 de diciembre del 2009,

Durante el transcurso del afio 2008 se han adquirido 5.122 acciones propias de Liwe Espafiola S.A. por
parte de la propia sociedad, no habiéndose realizado ninguna venta. No se han realizado operaciones de compra o
venta de autocartera con ninguna de las sociedades filiales de Liwe Espafiola S.A. Desde el 31 de diciembre del
2008 y hasta la fecha de formulacion del presente informe de gestidn no se han realizado operaciones de
compraventa sobre la autocartera de Liwe Espafiola S. A

Al momento de la firma del presente Informe Liwe Espaiiola S.A. es por tanto titular de 32.042 acciones
propias, que representan un 3,34% del Capital Social, y han sido adquiridas a un precio medio de 8,77 Euros. Las
compras de acciones propias del gjercicio 2008 fueron hechas a un precio medio de 9,70 euros por accion.

Tales compras de acciones propias no responden a ningin plan ni objetivo preestablecidos, pero
seguiran haciéndose en la medida que el precio de compraventa y la falta de contrapartida en el marcado aconsejen
hacerlo.

El nimero de acciones totales de Liwe es de 960.600. El 20 de julio del 2004 se redujo el Capital de la
compafiia mediante devolucion de aportaciones a los socios, por importe de 0,35 Euros por accién. El nominal de
las acciones quedo fijado en 3,15 euros por accién. Posteriormente a esa fecha no se ha modificado el capital social
de la compaiiia ni el nominal de sus acciones.

El Capital Social esta representado por 960.600 acciones de una sola clase de 3,15 euros de nominal
cada una. Todas las acciones confieren los mismos derechos politicos y econémicos.

No existen restricciones a la transmisibilidad de los valores de Liwe Espafiola §_A.
Lasg participaciones significativas en el capital son:

- José Pardo Cano tiene una participacion directa del 29,95% del capital social.

- Juan Carlos Pardo Cano tiene una participacion directa del 19,48% en el capital social.

-  Encarnacién Martinez Crevillén tiene una participacion directa del 10,19% e indirecta a través de K.1..S.
S.A enun 1,04%, en el capital social.
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- Fermin Fernando Bernabé Diaz tiene una participacion directa del 8,40% en el capital social.
- Natalia Gomez Rubio tiene una participacion directa del 5,21% del capital social,

No existen restricciones legales ni estatutarias al ejercicio de los derechos de voto.

No han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que la afecten segiin lo establecido en el
articulo 112 de la Ley del Mercado de Valores.

De acuerdo con los estatutos sociales la sociedad serd regida, administrada y representada con amplias
facultades, salvo fas que competen a las Juntas Generales, por unt Consejo de Administracién conipuesto de tres
personas como minimo y seis como méaximo. El nombramiento de los Consejeros y la determinacion de su nimero,
dentro de los indicados méaximo y minimo, cotresponde a la Junta General, la cual podra, ademas, fijar las
garantias que los Consejeros deben prestar o relevarios de esta prestacion.

El nombramiento de los Consejeros surtird efectos desde el momento de su aceptacion y debera ser
presentado a inscripcidn en el Registro Mercantil dentro de los diez dias siguientes a la fecha de aquella,
haciéndose constar sus nombres, apellidos, domicilios, nacionalidad y fecha de nacimiento, Los nombramientos
duraran cinco afios.

El Consejo de Administracidn de entre sus miembros elegira un Presidente y uno o dos Vicepresidentes,
de los que uno de ellos sustituira en sus ausencias y enfermedades al Presidente, segin el orden de designacién que
al afecto establezca el Consejo cuando haya designado dos. Asimismo, elegira un Director General, y un
Secretario, asi como, oido el Director General, los miembros componentes de la Gerencia de la empresa que
podran recibir las denominaciones en sus cargos que el propio Consejo de Administracién acuerde y para cuyos
nombramientos no se exigird ni seré incompatible la condicién de consejero o la de accionista.

En cuanto a la modificacion de los estatutos de la sociedad, ésta se regird por lo dispuesto en la
legislacion vigente aplicable (articulos 144 y 103 de la Ley de Sociedades Andnimas).

Liwe Espafiola $.A. nombrd como Consejero Delegado a Don José Pardo Cano, a quien se le delegaron
todas las facultades legales y estatutariamente delegables del Consejo de Administracion,

Asimismo se tienen otorgados poderes muy generales sin capacidad de sustitucién a favor de Don Juan
Carlos Pardo Cano. Dicho poder esta debidamente inscrito en el Registro Mercantil,

Salvo lo expuesto, los miembros del Consejo de Administracion de Liwe individualmente considerados
carecen de apoderamientos para emitir o recomprar acciones propias de la sociedad, ni apoderamientos de
cualquier otra clase.

No existen acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean
modificados o concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta pablica de adquisicidn,

No existen acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administraciéon y direc¢ién o empleados que

dispongan indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacién laboral
llega a su fin con motivo de una oferta piblica de adquisicibn.
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