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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTE

A los Socios y/o Junta de Socios
de GURITBALSAFLEX CIA. LTDA.:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de GURITBALSAFLEX CIA. LTDA., que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del 2014 y los correspondientes estados
de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros

La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF, y del control
interno determinado por la gerencia como necesario para permitir la preparacion de los estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria
para obtener certeza razonable de si los estados financieros estan libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados
financieros debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la Compaiiia a fin de diseiiar procedimientos de auditoria apropiados a las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno
de la Compafiia. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las politicas contables
utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, asi
como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia“de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.




Opinién

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la posicion financiera de GURITBALSAFLEX CIA. LTDA., al 31 de diciembre del 2014, el
resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF.

—_— .
T “7 ;
Guayaduil, Febrero 06, 2015 Caflos Caiza C.

SC-RNAE 616 Socio
Registro # 0.7746



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. déblares)

ACTIVOS Notas
ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo B
Cuentas por cobrar, neto 5,17
Inventarios 6
Activos por impuestos corrientes 12

Total activos corrientes

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS: 7
Terrenos

Edificios

Magquinarias y equipos
Instalaciones

Vehiculos

Muebles y enseres

Equipos de oficina

Equipos de computacién

Obras en proceso

Otros

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, planta y equipos, neto

PROPIEDAD DE INVERSION
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 8

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

273,132
1,140,846
6,103,306
3.294.843

10,812,127

16,142
2,117,626
2,862,241

526,722
119,358
34,724
25,271
144,031
74,179
191,220
6,111,514

(2,064.751)
4,046,763

85,986

179,245

15,124,121

741,843
334,532
5,390,625
1,712,415
8.179.415

16,142
2,019,087
2,789,500

501,238

87,778

28,536

22,345

134,188
77,622
113,638
5,790,074
(1.681.,840)
4.108.234

85,986

351,811

12,725,446

#{LM e

Ing. Hugo Andrade F.
Gerente General

oA _:::—i'l.‘_‘!‘
.P.A. Doris Zambrano
Contadora General




GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. délares)

PASIVOS Y PATRIMONIO Notas
PASIVOS CORRIENTES:

Prestamos 11
Cuentas por pagar 9. .17
Pasivos por impuestos corrientes 12
Obligaciones acumuladas 10
Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:

Préstamos 11
Obligacion por beneficios definidos 13

Pasivos por impuestos diferidos
Total pasivos no corrientes

PATRIMONIO: 14
Capital social

Reserva legal

Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

2014 2013
4,593,448 5,214,670
2,197,192 1,634,043

441,438 284,748
459,031 178,797
7.691.109 7.312.258
1,651,296 1,216,132
112,520 65,896

41910 41910
1.805.726 1,323.938
1,500,000 1,500,000

248,767 171,865
3.878.519 2.417.385
5,627,286 4,089,250

15,124,121 12,725,446

74/"_’2—:’; lensat L‘? > e
/ Ing. Hugo Andrade F. C.P.A. Doris Zambrano é 7

Gerente General

Contadora General



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO Q_E RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014
(Expresados en U. S. ddlares)

Notas 2014 2013

VENTAS NETAS 17 32,818,658 19,762,877
COSTO DE VENTAS 1?7 (26.424.388) (15.717.511)
MARGEN BRUTO 6.394.270 4,045,366
GASTOS DE OPERACION:
Gastos de ventas y comercializacion (2,613,487)  (1,779,030)
Gastos de administracion (1,036.521) _(1.029.116)
Total (3.650.008)  (2.808.146)
UTILIDAD DE OPERACIONES 2,744,262 1,237,220
OTROS (GASTOS) INGRESOS:
Gastos financieros (434,551) (455,101)
Otros ingresos y gastos, neto 23,273 29.908
Total otros (gastos) ingresos, netos (411.278) (425.193)
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A

TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA 2,332,984 812,027
PARTICIPACION A TRABAJADORES 10 (349,948) (121,804)
IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE 12 (445.000) (196.006)
UTILIDAD DEL ANO Y RESULTADO
INTEGRAL TOTAL 1,538,036 494217

Ver notas a los estados financieros

,Ing. Hugo Andrade F. C.P.A. Doris Zambrano M.
Gerente General Contadora General




GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. ddlares)

Capital Utilidades
Social Reservas Retenidas Total
Saldo al 31 de diciembre del 2012 1,500,000 147,154 1,947,879 3,595,033
Utilidad neta 494217 494,217
Apropiacién 24711 (24.711)
Saldo al 31 de diciembre del 2013 1,500,000 171,865 2,417,385 4,089,250
Utilidad neta 1,538,036 1,538,036
Apropiacion 76,902 (76.902)
Saldo al 31 de diciembre del 2014 1,500,000 248,767 3,878,519 5,627,286

Ver notas a los estados financieros

R,

/Ing. Hugo Andrade F. C.P.A. Doris Zambrano
Gerente General Contadora General

M.



1B AFLEX CIA.LTD
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. ddlares)

FLUJOS DE EFECTIVO (EN) DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Recibido de clientes, compafiia matriz

Pagado a proveedores y empleados

Intereses pagados

Impuesto a la renta

Otros (egresos) ingresos, neto

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de actividades de operacion
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, neto

Venta de propiedades

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:
Préstamo compaiiia relacionada

Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:

(Disminucién) Aumento neto durante el aiio
Saldos al comienzo del afio

SALDOS AL FIN DEL ANO

Ver notas a los estados financieros

2014 2013
31,992,493 20,532,112
(31,382,367)  (19,404,417)
(616,705) (455,101)
(243,922) (182,489)
23273 29.908
(227.228) 520,013
(389,164) (298,270)
17.401

(389.164) (280.869)
147.681 102,500
147.681 102,500
(468,711) 341,644
741,843 400,199
273,132 741,843

#—'L:B’ Cast V;

/ Ing. Hugo Andrade F.

Gerente General

CP.

@

oris Zambrano .
ontadora General




INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Socios y/o Junta de Socios
de GURITBALSAFLEX CIA. LTDA.:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que setadjule GURITBALSAFLEX CIA. LTDA., que
comprenden el estado de situacion financiera de3diciembre del 2014 y los correspondientes estado
de resultado integral, de cambios en el patrimgrde flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha y un resumen de las politicas contablesfiigtivas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los estados fineieros

La gerencia de la Compafiia es responsable dedara@dn y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas Internacionadafdrmacion Financiera - NIIF, y del control
interno determinado por la gerencia como necegari@ permitir la preparacion de los estados
financieros libres de errores materiales, debititawde o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinide sasibos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada derdoumon normas internacionales de auditoria. Bicha
normas requieren que cumplamos con requerimietitisé planifiguemos y realicemos la auditoria
para obtener certeza razonable de si los estaticferos estan libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procetitos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estadogiros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la esalon de los riesgos de error material en loglesta
financieros debido a fraude o error. Al efectisaevaluacion de riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantea lagpreparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la Compafia a fin de diggbaedimientos de auditoria apropiados a las
circunstancias, pero no con el proposito de exprasaopinion sobre la efectividad del control inte

de la Compafiia. Una auditoria también comprendedliacion de que las politicas contables
utilizadas son apropiadas y de que las estimacio@ables hechas por la gerencia son razonables, a
como una evaluacion de la presentacion generalsdestados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que $eombenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion deaiadit



Opinién

En nuestra opinion, los referidos estados finansipresentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la posicién financiera de GURITBALSARLEIA. LTDA., al 31 de diciembre del 2014, el
resultado de sus operaciones y sus flujos de edeptir el afio terminado en esa fecha, de acuerdo co
Normas Internacionales de Informacion FinanciedaF.

Guayaquil, Febrero 06, 2015 Carlos Caiza C.
SC-RNAE 616 Socio
Registro # 0.7746



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. délares)

ACTIVOS Notas 2014 2013
ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes de efectivo 4 273,132 741,843
Cuentas por cobrar, neto 5,17 1,41),8 334,532
Inventarios 6 6,103,306 5,390,625
Activos por impuestos corrientes 12 3,294,843 1,712,415
Total activos corrientes 10,812,127 8,179,415
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS: 7

Terrenos 16,142 16,142
Edificios 2,117,626 2,019,087
Magquinarias y equipos 2,862,241 2,789,500
Instalaciones 526,722 501,238
Vehiculos 119,358 87,778
Muebles y enseres 34,724 28,536
Equipos de oficina 25,271 22,345
Equipos de computacion 144,031 134,188
Obras en proceso 74,179 77,622
Otros 191,220 113,638
Total 6,111,514 5,790,074
Menos depreciacién acumulada (2,064)751 (1,681,840)
Propiedades, planta y equipos, neto 4,046,763 _4,108,234
PROPIEDAD DE INVERSION 85,986 85,986
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 8 179,245 351,811
TOTAL 15,124,121 12,725,446

Ver notas a los estados financieros

Ing. Hugo Andrade F.
Gerente General

C.P.A. Doris Zambrano M.
Contadora General



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. délares)

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:
Prestamos

Cuentas por pagar

Pasivos por impuestos corrientes
Obligaciones acumuladas

Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Préstamos

Obligacion por beneficios definidos
Pasivos por impuestos diferidos
Total pasivos no corrientes

PATRIMONIO:
Capital social
Reserva legal
Utilidades retenidas
Total patrimonio

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas

11

9,17

11

14

12
10

13

2014 2013
4,593,448 5,214,670
2,197,192 1,634,043
41,488 284,748
459,031 178,797
7,691,109 7,312,258
1,651,296 1,216,132
112,520 65,896
,9240 41,910
_ 1,805,726 1,323,938
1,500,000 1,500,000
248,767 171,865
3,878,519 2,417,385
5,627,286 4,089,250
15,124,121 12,725,446

Ing. Hugo Andrade F.
Gerente General

C.P.A. Doris Zambrano M.
Contadora General



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. délares)

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS DE OPERACION:

Gastos de ventas y comercializacion
Gastos de administracion

Total

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS (GASTOS) INGRESOS:
Gastos financieros

Otros ingresos y gastos, neto

Total otros (gastos) ingresos, netos

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

PARTICIPACION A TRABAJADORES

IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE

UTILIDAD DEL ANO Y RESULTADO

INTEGRAL TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas 2014 2013
17 32,818,658 19,762,877
17 (26,424,388) (15,717,51)

6,394,270 4,045,366

(2,613,487)1,779,030)
(1,036,521) (1,029,115
(3,650,008) (2,808,146

2,744,262 1,237,220

(434,551)  (455,101)
23,273 _ 29,908

(411,278) (425,193

2,332,984 812,027
10 (349,948)  (121,804)
12 (445,000)  (196,006)

1,538,036 494,217

Ing. Hugo Andrade F.
Gerente General

C.P.A. Doris Zambrano M.
Contadora General



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. délares)

Capital Utilidades

Social Reservas Retenidas Total
Saldo al 31 de diciembre del 2012 1,500,000 147,154 1,947,879 3,595,033
Utilidad neta 494,217 494,217
Apropiacion 24,711 (24,71)
Saldo al 31 de diciembre del 2013 1,500,000 171,865 2,417,385 4,089,250
Utilidad neta 1,538,036 1,538,036
Apropiacion 76,902 (76,902
Saldo al 31 de diciembre del 2014 1,500,000 248,767 3,878,519 5,627,286
Ver notas a los estados financieros

Ing. Hugo Andrade F. C.P.A. Doris Zambrano M.
Gerente General Contadora General



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

(Expresados en U. S. délares)

2014 2013
FLUJOS DE EFECTIVO (EN) DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:
Recibido de clientes, compafiia matriz 31,992,493 20,532,112
Pagado a proveedores y empleados (31,382,367)9,404,417)
Intereses pagados (616,705) (455,101)
Impuesto a la renta (243,922) (182,489)
Otros (egresos) ingresos, neto 23,273 29,908
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de acthdds de operacién (227,228) 520,013
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades, neto (389,164) (298,270)
Venta de propiedades 17,401
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (389,164) (280,869
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:
Préstamo compafiia relacionada 147,681 102,500
Efectivo neto proveniente de actividades de fireméento 147,681 102,500
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO:
(Disminucién) Aumento neto durante el afio (468,711) 341,644
Saldos al comienzo del afio 741,843 400,199
SALDOS AL FIN DEL ANO 273,132 741,843
Ver notas a los estados financieros
Ing. Hugo Andrade F. C.P.A. Doris Zambrano M.
Gerente General Contadora General



GURITBALSAFLEX CIA.LTDA.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014

1. INFORMACION GENERAL

La Compaiiia fue constituida en Ecuador en ener@af y su actividad principal es la
producciéon y exportacion de balsa y de otras glades de madera. El 100% de los ingresos por
ventas de los productos de la Compafiia al 31 denaice del 2014 y 2013, son generados con
Compafiia matriz Balseurop Ecuato Espafiola S.Lesldencia en Espafia, que a partir de junio
del 2013, cambio su denominacion social a Guris88.L.

De acuerdo con Acta de Junta General de Sociosraedke en agosto 13 del 2013, se resolvio por
fines comerciales cambiar la denominacion sociddelegacion Ecuatoriana de Balsaflex Esparia,
DEL.E.B.ES, C. Ltda., a GURITBALSAFLEX CIA. LTDA. @ fecha 18 de julio del 2014, la
Superintendencia de Compariias de Ecuador, medRastducion No SCV-INC-DNASD-SAS-
14-0004735 aprueba el cambio de denominacién social

Con fecha 14 de octubre del 2014, queda inscri &ggistro Municipal de la Propiedad de
Quevedo el cambio de denominacion de DelegacioatBdaena de Balsaflex Espafia,
DEL.E.B.ES, C. Ltda. por la de GURITBALSAFLEX CIATDA..

La informacion contenida en estos estados finangies responsabilidad de la administracion de
la Compaiiia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Declaracion de Cumplimiente- Los estados financieros han sido preparados deroaidad con
las Normas Internacionales de Informacion FinaagféMIIF”").

Bases de Preparacion Los estados financieros de GURITBALSAFLEX CIADA., han sido
preparados sobre las bases del costo histéricptexper ciertas propiedades e instrumentos
financieros que son medidos a sus valores razaydbleeomo se explica en las politicas
contables. El costo histérico esta basado genenédnem el valor razonable de la contraprestacion
entregada a cambio de bienes y servicios.

Efectivo y Equivalentes de EfectivoEl efectivo y equivalentes de efectivo inclugeiellos
activos financieros liquidos, depdsitos o invers®financieras liquidas, que se pueden
transformar rapidamente en efectivo en un plazrimf a tres meses.

Cuentas por Cobrar Son activos financieros no derivados con paijasd determinables, que
no cotizan en un mercado activo. Después del reimiento inicial, a valor razonable, se miden
al costo amortizado utilizando el método de la thesanterés efectiva, menos cualquier deterioro.

Las cuentas por cobrar incluyen una estimacion ngahacir su valor al de probable realizacion.
Esta estimacion se constituye en funcion de urisisdke la probabilidad de recuperacién de las
cuentas.

Inventarios— Son presentados al costo de adquisicion o vatordeerealizacion, el menor. Son
valuados al costo promedio ponderado. Las impamnasi en transito se encuentran registradas a
su costo de adquisicion.



Los inventarios son analizados a fin de determimnarprovision para reconocer pérdidas por
obsolescencia, la cual es determinada en funciam@malisis de la posibilidad real de utilizacién
en la produccion o venta. El valor neto de reai@acepresenta el precio de venta estimado menos
todos los costos de terminacién y los costos neosgzara la venta.

Propiedades, Planta y Equipos:

. Medicion en el momento del reconocimiento inicialas partidas de propiedades, planta 'y
equipos se miden inicialmente por su costo. Elccdstpropiedades, planta y equipos
comprende su precio de adquisicion mas todos ktesdirectamente relacionados con la
ubicacién del activo, su puesta en condicionesideidnamiento segun lo previsto por la
Gerencia y la estimacion inicial de cualquier caalesmantelamiento y retiro del elemento
o de rehabilitacion de la ubicacién del activo.

. Medicion posterior al reconocimiento inicial Después del reconocimiento inicial, las
propiedades, planta y equipos son registradasséd aeenos la depreciacion acumulada y el
importe acumulado de las pérdidas de deteriorabte,\excepto terrenos y edificios que son
presentados a sus valores revaluados, que soalsussirazonables, en el momento de las
revaluaciones, menos la depreciacion acumuladanypelrte acumulado de las pérdidas por
deterioro de valor.

Cualquier aumento en la revaluacion de los terrgregdificios se reconoce en otro resultado
integral, y se acumula en el patrimonio bajo ebéezamiento de reserva de revaluacion de
propiedades, planta y equipos. Una disminuciérvalelr en libros de la revaluacion de los
terrenos y edificios es registrada en resultados.

El saldo de revaluacion de terrenos y edificiofuido en el patrimonio es transferido
directamente a utilidades retenidas, cuando saipeda baja en cuentas del activo.

Los efectos de la revaluacion de las propiedada® 9 impuesto a la renta diferido, se
contabilizan y revelan de acuerdo con la NIQrb@uesto a las Ganancias.

. Método de depreciacion, vidas utiles y valoresdasies- El costo o valor revaluado de las
propiedades, planta y equipos se deprecia de acuendel método de linea recta. La vida
til estimada, valor residual y método de deprég@iason revisados al final de cada afo,
siendo el efecto de cualquier cambio en el estinnedistrado sobre una base prospectiva.

A continuacién se presentan las principales partilgapropiedades, las vidas Utiles y valores
residuales usados en el calculo de la depreciacion:

item Vida util (en afios)
Edificios 30
Maquinarias y equipos 10
Instalaciones 10
Muebles y enseres y equipo de oficina 10
Vehiculos 5
Equipos de computacion 3

. Retiro o venta de propiedades, planta y equipba utilidad o pérdida que surja del retiro o
venta de un activo de propiedades es calculada toditerencia entre el precio de venta y el
valor en libros del activo y reconocida en resutad




. Deterioro del valor de los activos tangiblesl final de cada periodo, la Compariia evalUa los
valores en libros de sus activos tangibles a fideterminar si existe un indicativo de que
estos activos han sufrido alguna pérdida por aeteriEn tal caso, se calcula el importe
recuperable del activo o unidad generadora deiedeztfin de determinar el alcance de la
pérdida por deterioro (de haber alguna).

Las pérdidas y reversiones por deterioro se re@nimenediatamente en resultados, salvo si
el activo se registra a un importe revaluado, g caso se debe considerar la pérdida por
deterioro como una disminucion o un incrementceamvaluacion.

Propiedades de Inversién Son aquellas mantenidas para producir rentasygdllas o ambas y se
miden inicialmente al costo. Luego del reconocinoénicial, las propiedades de inversion son
registradas al costo menos la depreciacién acumylallimporte acumulado de las pérdidas por
deterioro de valor.

Préstamos Representan pasivos financieros que se reconowigiinente a su valor razonable,

neto de los costos de la transaccion incurridaesHyéstamos se registran subsecuentemente a su
costo amortizado; cualquier diferencia entre loglés recibidos (neto de los costos de

transaccion) y el valor de redencion se reconoad estado de resultados durante el periodo del
préstamo usando el método de interés efectivo.

Los préstamos se clasifican como pasivo corriemte@os que la Compafiia tenga derecho
incondicional de diferir el pago de la obligaci@r o menos 12 meses después de la fecha del
estado de situacion financiera.

Cuentas por Pagar Son pasivos financieros, no derivados con pagssd determinables, que
no cotizan en un mercado activo. Después del remoiento inicial, a valor razonable, se miden
al costo amortizado utilizando el método de la thesanterés efectiva.

Impuestos- El gasto por impuesto a la renta representa la siehanpuesto a la renta por pagar
corriente y el impuesto diferido.

. Impuesto corriente- El impuesto por pagar corriente se basa en ldadilgravable
(tributaria) registrada durante el afio. La utilidgdvable difiere de la utilidad contable,
debido a las partidas de ingresos o gastos impsibteducibles y partidas que no seran
gravables o deducibles. El pasivo de la Compafiiamuepto del impuesto corriente se
calcula utilizando las tasas fiscales aprobadésallde cada periodo.

. Impuestos diferidos- Se reconoce sobre las diferencias temporariasntietedas entre el
valor en libros de los activos y pasivos incluidodos estados financieros y sus bases
fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se recengeneralmente para todas las diferencias
temporarias imponibles. Un activo por impuesterdio se reconoce por todas las
diferencias temporarias deducibles, en la medidguerresulte probable que la Compainiia
disponga de utilidades gravables futuras contrguasse podria cargar esas diferencias
temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos sgemiempleando las tasas fiscales que se
espera sean de aplicacién en el periodo en ellqotiw se realice o el pasivo se cancele.

Los impuestos corrientes y diferidos se reconooemdngreso o gasto, y son incluidos en el
resultado, excepto en la medida en que hayan sudgidina transaccion o suceso que se reconoce
fuera del resultado, ya sea en otro resultadorialtegdirectamente en el patrimonio, en cuyo caso
el impuesto también se reconoce fuera del resultado
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Provisiones- Las provisiones se reconocen cuando la Compiafiuna obligacion presente (ya
sea legal o implicita) como resultado de un supasado, es probable que la Compaiiia tenga que
desprenderse de recursos que comporten benefatioéricos para cancelar la obligacion, y
puede hacerse una estimacion fiable del importa deligacion.

Beneficios a empleados

. Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonifaxion por desahucie- El costo de los
beneficios definidos (jubilacién patronal y boréfaidon por desahucio) es determinado
utilizando el Método de la Unidad de Crédito Pragda, con valoraciones actuariales
realizadas al final de cada periodo.

. Participacién a trabajadores- La Compafiia reconoce un pasivo y un gasto por la
participacién de los trabajadores en las utilidatiela Compariia. Este beneficio se calcula a
la tasa del 15% de las utilidades liquidas de a@cueon disposiciones legales.

. Bonos a los ejecutivosLa Compafiia reconoce en pasivo para bonos a swipailies
ejecutivos. La utilidad tomada como base paraleliltade los bonos es la utilidad liquida o
contable.

Reconocimiento de ingresesLos ingresos ordinarios procedentes de la ventaeshes deben ser
reconocidos cuando la Compafia transfiere losagegdyeneficios, de tipo significativo,
derivados de la propiedad de los bienes; el immlet®s ingresos y los costos incurridos, o por
incurrir, en relacion con la transaccion puedemssdlidos con fiabilidad y es probable que la
Compalfia reciba los beneficios econémicos asociamiota transaccion.

Costos y Gastos Son registrados al costo historico. Los costgastos se reconocen a medida
gue son incurridos, independientemente de la fenlgue se haya realizado el pago y se registran
en el periodo mas cercano en el que se conocen.

Compensacion de saldos y transaccior€3omo norma general en los estados financiereaeno
compensan los activos y pasivos, tampoco los ingrggastos, salvo aquellos casos en los que la
compensacion sea requerida o permitida por algarmaany esta presentacion sea el reflejo de la
esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciamescgntractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacion y la Gatfetiene la intencion de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y procedgyagjo del pasivo de forma simultanea, se presentan
netos en resultados.

Normas nuevas vy revisadas emitidas pero aun notafas— La Compafiia no ha aplicado las
siguientes Normas Internacionales de Informacidariéiera (NIIF), Normas Internacionales de
Contabilidad (NIC) e Interpretaciones del ComitéNITF) nuevas y revisadas que han sido
emitidas pero aun no son efectivas

lIF Titulo Efectiva a partir
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2018
NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos
con clientes Enero 1, 2017
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La Administracién anticipa que estas normas y enda@e que seran adoptadas en los estados
financieros de la Compafia en periodos futurogé&ndn impacto sobre los importes de los activos
y pasivos y las revelaciones de la Compafiia. e®ioargo, no es posible proporcionar una
estimacion razonable de ese efecto hasta que umeexdetallado haya sido completado.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados finan@erosnformidad con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas estimaciones y detaa algunos supuestos inherentes a la
actividad econdmica de la entidad, con el propdtdeterminar la valuacién y presentaciéon de
algunas partidas que forman parte de los estadasdieros. En opinion de la Administracion, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados egjda mtilizacion de la informacién disponible al
momento, los cuales podrian llegar a diferir deefestos finales.

A continuacion se presentan las estimaciones jopigontables criticos que la administracion de
la Compariia ha utilizado en el proceso de apliceg@los criterios contables:

Deterioro de activos A la fecha de cierre de cada periodo, o en &gtestha que se considere
necesario, se analiza el valor de los activos geterminar si existe algun indicio de que dichos
activos hubieran sufrido una pérdida por deteriBrocaso de que exista algun indicio se realiza
una estimacioén del importe recuperable de diche@dEl importe recuperable es el mayor entre el
valor razonable menos el costo de venta y el \alarso.

En el caso de que el importe recuperable seaanfarivalor neto en libros del activo, se regisdra
correspondiente provision por pérdida por detenmola diferencia, con cargo a resultados.

Durante el afio 2014, la Compafiia no ha recono@dtigas por deterioro del valor en sus activos
tangibles.

Vida util de propiedades La Compafia revisa la vida util estimada deplapiedades al final de
cada periodo anual. Durante el periodo financlaragministracion ha determinado que la vida util
de sus propiedades es apropiada y que no reqeiemgoslificada.

Provisiones para obligaciones por beneficios defios- El valor presente de las provisiones para
obligaciones por beneficios definidos depende dievdactores que son determinados en funcion
de un calculo actuarial basados en varios supudsstss supuestos utilizados para determinar el
valor presente de estas obligaciones incluye wgzada descuento. Cualquier cambio en los
supuestos impacta en valor en libros de las pans de estos beneficios.

El actuario por la Compafia para realizar el célagtuarial, utiliza la tasa de descuento, ladasa
mortalidad y de rotacion al final de cada afio rigtir por la administracion de la Compafiia. La
tasa de descuento es la tasa de interés que daligizada para determinar el valor presente de lo
flujos futuros de caja estimados que se espera g@n requeridos para cumplir con la obligacion
de estos beneficios.
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4. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. dolares)
Efectivo 320 320
Bancos 272,812 741,523
Total 273,132 741,843

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, bancos reptteseaidos en cuentas corrientes en bancos
locales, los cuales no generan intereses.

5. CUENTAS POR COBRAR, NETO
... Diciembre 31...

2014 2013
(U.S. délares)

Compainiias relacionadas, nota 17

Gurit Balsa S.L. 776,665

Tecnoblock S.A. 108,885 84,000
Proveedores de balsa 345,985 366,456
Clientes 68,914 19,414
Funcionarios y empleados 15,059 18,774
Otros 20,144 38,401
(-) Estimacion para cuentas dudosas (194,806 (192,513
Total 1,140,846 334,532

Al 31 de diciembre del 2014, proveedores de bageesentan préstamos y anticipos otorgados,
por US$284,679 y US$61,274 respectivamente, logesue generan intereses y seran
descontados con la entrega de la materia prim&apapafiia mantiene constituida sobre estos
préstamos provision de incobrabilidad de US$194680faz6n del incumplimiento en la entrega
de materia prima.

Al 31 de diciembre del 2014, cuentas por cobrarpadita relacionada Gurit Balsa S.L., representa
facturacion del mes de diciembre del 2014,que fueabradas en enero del 2015.

Los movimientos de la provision para cuentas daslfiseron como sigue:

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 192,513 24,066
Provision del afio 2,293 168,447
Saldos al final del afio 194,806 192,513
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6. INVENTARIOS

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. délares)

Productos terminados 293,671 609,305
Materias primas 3,510,590 3,866,222
Materiales y repuestos 1,308,712 660,437
En transito 990,333 254,661
Total 6,103,306 5,390,625

7. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Los movimientos de las propiedades durante los 26ib4 y 2013 fueron como sigue:

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. délares)

Saldos netos al comienzo del afio 4,108,234 4,236,102
Adquisiciones 481,233 298,270
Ventas y/o bajas (92,069) (17,401)
Depreciacion (450,635) (408,737)
Saldos netos al final del afio 4,046,763 4,108,234

Al 31 de diciembre del 2014, adquisiciones inclpyiacipalmente US$182,152 por compra de
magquinarias y equipos para el proceso productivo.

8. OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. déblares)
Compaiiia relacionada, Tecnoblock S.A., nota 17 88386 328,402
Garantias 21,853 21,853
Obras de arte 1,556 1,556
Total 179,245 351,811

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, Compafiia refeada Tecnoblock S.A., representa préstamo,
sin intereses a 5 afios plazo, con vencimientosuatasshasta abril del 2017. La porcién corriente
que representa US$108,885 esta registrada en symortaobrar, nota 5. De acuerdo con contrato
suscrito en marzo 1 del 2012, los pagos mensuatés descontados de los valores por pagar por la
entrega de materia prima que efectda Tecnoblock & Buritbalsaflex Cia Ltda.
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9. CUENTAS POR PAGAR

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. dolares)

Compainias relacionadas, nota 17

Gurit Balsa S.L. 11,000 1,440,289

Balsablock C Ltda 655,494

Produsiembal Cia Ltda. 13,367

Tecnoblock S.A. 12,361
Proveedores de balsa 142,691
Proveedores de servicios

GAVAZZI TESSUTTI TECNICI S.P.A 882,953

Otros 404,060 101,329
Proveedores de insumo 10,611 61,605
Bonificaciones a funcionarios 30,865 18,861
Otras 33,790 11,959
Total 2,197,192 1,634,043

Al 31 de diciembre del 2014, Balsablock C.Ltdapresenta facturas por compra de materia prima.
con vencimiento de 30 dias.

Al 31 de diciembre del 2014, GAVAZZI TESSUTTI TEGDIIS.P.A representa facturas por
compra de material tela termo adhesiva con venoimige 30 dias.

Al 31 de diciembre del 2013, GURIT BALSA S.L., ingk principalmente US$1,440,289
entregados en calidad de anticipos a futuras eaqiortes.

10. OBLIGACIONES ACUMULADAS

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. délares)

Sueldos por pagar 174 395
Participacion a trabajadores 348,533 113,185
Beneficios sociales 53,767 32,615
Provisiones por aportes IESS 56,557 32,602
Total 459,031 178,797

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, participaci@ntichbajadores esta presentado neto de
anticipos otorgados, y el movimiento de las pravies fueron como sigue:
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11.

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. dolares)

Saldo neto al comienzo del afio 113,185 39,140
Provision del afio 349,947 121,804
Pago de utilidades (114,599) (47,75p
Saldo neto al final del afio 348,533 113,185
PRESTAMOS
... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. dolares)
Gurit Balsa S.L 6,207,837 6,207,878
Sobregiros bancarios 3,86:
Total 6,207,837 6,211,74
Clasificacién de capital:
Corriente 4 55€,541 4,995,60!
No corriente 1,651,29¢€ 1,216,13;
Total 6,207,837 6,211,741
Interés por pagar, nota 17 36,907 219,061
Total 6,244,744 6,430,802

Al 31 de diciembre del 2014 y 2013, representatanéss que fueron otorgados desde noviembre
del 2008 hasta diciembre del 2010, con vencimiesgosestrales hasta diciembre del 2015 e
interés del 7%. En agosto 20 del 2014, se renovanesiamos que se encontraban vencidos por
US$2,000,000 a 5 afios plazos e interés del 7% ,aaralencimientos semestrales de capital e
intereses hasta agosto del 2019.

Los vencimientos corrientes incluyen obligacionescidas por US$2,198,415 al 31 de diciembre
del 2014.

-16 -



12. IMPUESTOS
Un resumen de activos y pasivos por impuestosestas es como sigue:
... Diciembre 31...

2014 2013
(U.S. déblares)

Activos por impuestos corrientes:

Crédito tributario de impuesto al valor agregado ,013,568 1,712,415
Impuesto al valor agregado, por acreditar SRI 82,275

Total 3,294,843 1,712,415
Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la salida de divisas 11,503 90,594
Impuesto a la renta por pagar 214,595 13,517
Retenciones de impuesto al valor agregado 170,895 158,777
Retenciones en la fuente 44,445 21,860
Total 441,438 284,748

La Compaiia durante el afio 2014 y hasta febredeDB015, presentd al Servicio de Rentas
Internas, solicitudes de devolucién de IVA por US#31,727 correspondientes a los meses de
Enero del 2014 hasta Julio del 2014. A febrerodl®@15, estan pendientes de recibir
resoluciones de estos reclamos por parte del $edécRentas Internas.

Una reconciliacion entre la utilidad segun estda@scieros y el gasto por impuesto a la renta
corriente es como sigue:

2014 2013
(U.S. dolares)
Utilidad segun estados financieros antes de

impuesto a la renta, neta de participacionlzajealores 1,983,036 690,223
Efecto impositivo de:

Gastos no deducibles 39,692 200,713
Utilidad gravable 2,022,728 890,936
Impuesto a la renta causado 445,000 196,006
Anticipo calculado 166,677 161,410
Impuesto a la renta cargado a resultados ___ 445,000 196,006

De conformidad con disposiciones legales, la tadfiea el impuesto a la renta, se calcula en un
22% sobre las utilidades sujetas a distribuciorigeéb sobre las utilidades sujetas a capitalizacion.

A partir del afio 2010, se debe considerar como @sfoua la renta minimo el valor del anticipo

calculado, el cual resulta de la suma mateméatic@,d% del activo, 0,2% del patrimonio, 0,4% de
ingresos gravados y 0,2% de costo y gastos dedscibl
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13.

14.

Las declaraciones de impuestos correspondientesadibs 2011 al 2013, no han sido revisadas
por las autoridades tributarias. La Administraai@la Compafiia considera que de existir
revisiones posteriores, las posibles observacignesurjan no seran significativas.

OBLIGACION POR BENEFICIOS DEFINIDOS

Jubilacién Patronal— De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Toathag trabajadores que
por veinte afios 0 mas hubieren prestado sus sEs\aai forma continuada o interrumpida, tendran
derecho a ser jubilados por sus empleadores guigierde la jubilacion que les corresponde en su
condicion de afiliados al Instituto EcuatorianoSkguridad Social. Al 31 de diciembre del 2014, la
Compaifiia tiene registrada una provision por didmzepto sustentada en un estudio actuarial
preparado por un profesional independiente, basadd método prospectivo.

Bonificacion por desahucie- De acuerdo con disposiciones del Codigo de Traeajtos casos

de terminacion de la relacion laboral por desahsalizgitado por el empleador o por el trabajador,
la Compariia entregara el 25% de la Ultima remui@racensual por cada uno de los afios de
servicio.

Los movimientos de la provision para jubilacionrpaal y de la bonificacion por desahucio
durante los afios 2014 y 2013 fueron como sigue:

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. délares)

Saldos al inicio del afo 65,896 40,888
Provision 46,624 25,217
Ajustes (209)
Total 112,520 65,896
PATRIMONIO

Capital Social- El capital social esta representado por 1500 aeside valor nominal unitario de
US$1,000,00.

Reserva Legat La Ley de Compaiiias requiere que por lo meno%al® la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta commmalcance el 20% del capital social. Esta
reserva puede ser total o parcialmente capitalizadau totalidad. El saldo de esta cuenta no es
disponible para el pago de dividendos en efectivo.
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15.

Utilidades retenidas Un resumen de las utilidades retenidas es cagme:s

... Diciembre 31...
2014 2013
(U.S. ddlares)

Utilidades retenidas — distribuibles 3,725,997 2,363
Resultados acumulados provenientes de la

adopcion por primera vez de las NIIF 152,522 152,522
Total 3,878,519 2,417,385

Los saldos de las siguientes cuentas surgen gdida@on por primera vez de las NIIF y de los
saldos segun PCGA anteriores, los cuales segunuRiEsoemitida por la Superintendencia de
Compaifiias el 14 de octubre del 2012, podran demadts de la siguiente forma:

Resultados acumulados provenientes de |la adopcidngimera vez de las NIIF Incluye los
valores resultantes de los ajustes originados addpcion por primera vez de las NIIF. El saldo
podré ser capitalizado en la parte que excedda@l da las pérdidas acumuladas y los del

ultimo ejercicio econdmico concluido, si los hukierutilizado en absorber pérdidas o devuelto en
caso de liquidacion de la Compaiiia.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Gestion de riesgos financieresEn el curso normal de sus negocios y actividddes
financiamiento, la Compafiia esta expuesta a distitiesgos de naturaleza financiera que pueden
afectar de manera mas o menos significativa eheonémico de sus flujos y activos y, en
consecuencia, sus resultados.

La Compafiia dispone de una organizacion y de sisteiminformacion, que permiten identificar
dichos riesgos, determinar su magnitud, propotee@ministracion medidas de mitigacion,
ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

Riesgo en las tasas de interésLa Compafiia se encuentra expuesta a un mingsgorien las
tasas de interés, debido a la estrategia aplicada p\dministracion de tomar Unicamente
préstamos a tasas de interés fijas, con lo cualdsgce significativamente el riesgo de fluctuacion
de las tasas de interés.

Riesgo de crédite El riesgo de crédito se refiere al riesgo deupeede las partes incumpla con
sus obligaciones contractuales resultando en udidpéinanciera para la Compaiiia. La
Compafiia ha adoptado una politica de Unicamentduicnarse con partes solventes y obtener
suficientes colaterales, cuando sea apropiado, fomm de mitigar el riesgo de la pérdida
financiera ocasionada por los incumplimientos.

Las cuentas comerciales por cobrar estan daddsgtesor con su socio principal a quien
comercializa el 100% de sus productos.
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16.

17.

Riesgo de liguidez La Administracion de la Compaiiia es la que tlamesponsabilidad final por

la gestion de liquidez y regularmente no afrontbf@ma de liquidez en razon que sus ventas al
exterior a su principal socio comercial son cardagaen promedio de 30 dias.

Riesgo de capital La Compafiia gestiona su capital para aseguragsiagi en capacidad de

continuar como empresa en marcha, mientras quenizaxel rendimiento a sus socios a traves de
la optimizacion de los saldos de deuda y patrimonio

La Administracion revisa la estructura de capitalalCompafiia sobre una base mensual. Como
parte de esta revision, la administracion considecasto del capital y los riesgos asociados con
cada clase de capital.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiiia no dispone del estudio de preciosaisf@rencia correspondiente al afio 2014,
requerido por disposiciones legales vigentes, ainrde que el plazo para su presentacion ante las
autoridades tributarias, vence en el mes de jugliafib 2015. Dicho estudio constituye una base
para determinar si las operaciones con partesoakatas han sido efectuadas a precios razonables
que se aproximan a valores de plena competendéafetha de la emision de los estados
financieros, dicho estudio se encuentra en prodesjecucion y la Administracion de la

Compainiia considera que el efecto del mismo, siehaibj carecerian de importancia relativa. Al 31
de diciembre del 2013, la Compafiia efectu6 el estlglprecio de transferencia en el cual se
establecio que las transacciones con partes rektas han sido efectuadas a precios razonables
que se aproxima a valores de plena competencia.

PRINCIPALES SALDOS Y TRANSACCIONES CON SOCIOS Y PARTES
RELACIONADAS

Compensacion del personal clave de la gerencia

La compensacion de los ejecutivos y otros miemblage de la gerencia durante el afio fue la
siguiente:

2014 2013
(U.S. délares)

Sueldos y beneficios a corto plazo 91,460 64,426

Gurit Balsa S.L.:

Cuenta por cobrar 776,665

Prestamos (incluye intereses) 4,593,448 5,210,807
Cuenta por pagar, nota 9 11,000 1,440,289
Prestamos (Porcion no corriente) 1,651,296 1,216,132
Ventas de productos terminados 32,783,483 19,650,266
Compras de consumibles, repuestos, maquinaggsipos 50,275 1,061
Asesoria y asistencia técnica y regalias 132,000 132,000
Gastos Financieros 434 551 455,101
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2014 2013
(U.S. dolares)

Gurit UK:
Compras de consumibles, repuestos, maquinaggsipos 39,118 35,739

Produsiembal Cia. Ltda.

Compras de materias primas 1,815,674 1,504,845
Cuentas por pagar, nota 9 13,367

Tecnoblock S.A.

Prestamos, (nota 5y 8) 264,721 412,402
Compras de materias primas 2,039,864 1,820,682
Compras de maquinarias y equipos 34,400

Balsablock S.A

Compras de materias primas 6,055,162 3,729,277
Compras de maquinarias 10,877

Cuentas por pagar, nota 9 655,494

Ingresos: Venta de madera aserrada 18,040
Gastos: Servicios de aserrado y control de ahlida 10,492

18. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2014 y la fecha desigmide los estados financieros (febrero 06 del
2015) no se produjeron eventos que en opinion Aerainistracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.

19. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado @e3diciembre del 2014 han sido aprobados por la
Gerencia de la Compafia y seran presentados atissY la Junta de Socios para su aprobacion
En opinion de la Gerencia de la Compaifiia los estfwdancieros seran aprobados por la Junta de
Socios sin modificaciones.
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