EL SENDERD FORESTAL 5.A. (PATHFOREST)
NOTAS A |LOS ESTADOS FINANCIEROS

POR EL ANQ TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013

1.

INFORMACION GENERAL

El Sendero Forestal S.A. (PATHFOREST) fue constituida on el Ecuadnr en marzg 12 def 2008, 1a
activdad principal de la Compafia es la sicmbra de teca gara su posterior cosecha y comercializacion.

Los cultivos cansisten en plantas de teca, para lo cual la Compafia adquirid terrenos en la pravincia
del Guayas, en el cantan Balzar, con una superficie total de 175.75 hectareas, de las cuales se
encontraban semlwadas 65 hectareas, cuya siembra so efectuc en los afios 2007 y 2008, En el alio
2009, la Cormpaiia efectud la sicmbra de 85 hectareas adicionales de reca,

La inwversian desde el inicio de los cultivos hasta la cosacha esta valorada en USSE 190,000 utilizados
principalmente para la compra de tierra, manegjo aaricala v administrative v costos para ia futura
cosecha de la madera. La inversion es actualizada en cada fecha de reporte de los estados finanderas
cansiderands el crecimiento de la plantacion.

La actividad de la Compaiiia estd regida por la Ley de Comparias, Ley de Mercado de Valores y
dispasiciones el Cansejo Macional de Walores v controlada por la Superintendencia de Compaiiias deal
Ecuadar.

ta informacion contenida en estos estados financicras de es responsabihdad de la Administragion de Iz
Compafiia,

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaracion de camplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conforrmidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

2.2 Rases de preparacion - Los eslados financieros han sido preparados sobre las bases del valgr
razonable, cxcepto por ciertos actives financieras y propiedades v equipos que son medidos al
costo historicn, tal coma se explica en las polilicas contables incluidas mas abayo,

El valor raranable es el precio que se recibiria por vender un activo entre panticipantes de un
mercado en la lecha de valoracion, independicntomente de si ese precio es directamente
chservahle o estimado utilizando ofra tecnica de valoracién. Al estimar el valor razonable de un
active, la Compaiia tiene en cuenta las caractenislicas del activa que los participantes del
mercads tormarian en cuenta al Fjar ¢l precio del activo a la fecha de medicion. £ valor
razonahle a efectos de medicidn y o de revelacidn an los estades finangienas, se determing sobre
na base de aste Fipa,

A continuacion se describen las principales politicas contables adopladas en la preparacién de
ostos estados financieros:

2.3 Actives financieras - Todos |os activas financieros se reconogen y dan de baja a la fecha de
negociacion cuando se realiza una compra © venla de un activo financierd.

La Compariia dasifica sus activos nanciercs como mantenidos hasta su vencimiento, al valor
razonable con cambios en resultados y cuentas por cobrar. La cloasificacion depende del




proposito con el que so adgquirieron los instrumentos financieros, La Administracion determina la
clasificacion de sys instrumentos financieras en e momenta del reconocimiento inicial.

2.3
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Activos financieros mantenides hasta su vencimiento - Son activos financisros no
derivadas con pagos fijos o determinables y vencimisnto fijo, gue la administracion de g
Comparnia tiene la intencidn v la capacdad de mantener hasta su vencimiente. Sila
Compaiia vendiese un importe sighificativo de (a5 activas franciergs manmtenidos kasta
su venamiente, la categoria completa se reclasificaria como disponible para 1a venta.

Estos activos financieros son medidos inicialmente &l valor razonable mas los costos de
transaccitn, Posteriormente, son medidos al coste amortizado utilizando & métndo de la
tasa de irmterdés efectiva menas cualquiar deteriore. Lo ingresos por infereses san
cakculados utilizanda gl método del costo armortizado y se reconocen en resitados del
pericdo,

Activos fnancieres al valor razonabia con cambios en resiftadss, - Son
instrumentos finanaeros mantenidos para negociar o designades g valor razenable en el
reconecimientd inicial por la Administracion de la Compafiia, Los instrumentos de esta
catogoria se clasifican comg activos corrientas y los cambios en su valor razonakle se
registran en resultados,

24 Propiedades y eguipns
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Madividn on af momento daf reconocimiento - | .as parlidas de propietlades y
equipos se miden inicialmenle por sU costa,

El costo de propiedades y equipos comprende su precic de adguisician mas rodos los
costos directamente relacinnados con a ubicacion del activo, ¥ 54U puesta en condiciones
de funcianamiento seglin lo previsto por I3 Administracidn.

Medicion posterior al reconociMiento - Después del reconocimiento inicial, las
propiedades y equipos son registradas at costo menos |a depreciacion acumwiada, En
caso de requerirle la Companila registra perdidas por deleriore de valor de activos.

Mdtodo de depreciacion y vidas titifes - Bl costo de gropiedades y equipos se
deprecia de acuerde con el métoda de linea recta. La vida Otil estimada y metodo de
deprediacién son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio on
el estimado reqgistrado sobre una base prospectiva.

La wida Util usada en al cilcula de la depreciacion de instalaciones es de 10 afios.

2.5 Activos bioldgicos

)

Principios de medicidn de Jos actives biofdgicos - Los activos bioldgicos
(plantaciones de teca) con un cico establecido de 20 afios para la primera rotacion y a
partir <e ella 12 afios, s& miden en o reconodmients inical ¥ 0 cada fecha de reporte a
su vakor razonable menos los costos estimados en el punta de venka de forma separada
de los berrenos.

La medicitn de los activos biologicos se hasa cn el método de flujo de caja descantado,
La expectativa dal valor presente de los flujos futures esperados esta basada en la
cosecha esperada menas los gastos necasarios de cuidade de la plantacion vy o5 costas




2.8
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en el punto de venta. Bl mayor o menor valor resultante se registra en resultados del
perioda,

Impuestos - El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesta a la renta par
pagar cormente v &l impuesto diferido.

6.0 Impuesto cerrfente - Se basa en la utilidad gravable (tributariay registrada durante el
ane. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de ingresos
o gastos imponibles & deducibles v partidas que no scran geavables o dedudibles, EI
pasivo de la Compafiia por concepto del impuosto carriente se caicula utilizandg 1as tasas
fiscales aprobadas para cada perioda,

A2 Irigrestos diferidas - Se reconece sobre las diferencias temporarias determinadas
entre el valor en libros de los activos v pasivos Incluidos en los estados financigros v sus
bases fiscales, Un pasivo por impuests dilerida se reconcce generalmente para todas
las diferentias temporarias impanibles. Un ackive por impuesto diferido se reconoce por
lodas las diferencias temporarias deducibles, en |la medida en que resulte prabable que
la Compania dispongd de utiidades qeavables Futuras contra 135 gue se podria cargar
ecas diferencias temporarias deducibles,

Los activas v pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que
s esperd ean de aplicacion en el perigde en el que el active se realice o el pasivo se
tancele.

El impuesty diferido, correspondiente a cambios en la tasa de impuestos o cn la
normativa tributaria, la reestimacion de |3 recuperahilidad de los activos por ampuestos
diferidos o en la forma esperada de recuperar el valor on libres de un active, se
reconoce en el resultade integral del peroda.
Reconocimiiente de ingresos - Se calculan al valor razonable en base a Aujos de caja
descontados de planes de cosecha farestal y |a contraprestacion cobrada o por cobrar, teniende
en cUenta cl importe estimado de cualquier descuenta o perdida en Ios activos finandiercs,

2.7} Ingresos por ajuste a valor razonable de activas bivldgicos - Se registra
anualmente por la valoracidn de las plantaciones de teca. Al cierre de cada periede, 52
registra comg ingresos 8 valor resultante del crecimiento natural de las plantaciones,
expresado en e valor razonable menos 1gs coslos estimados en el punto de venta,

272 Ingresos por intereses- Son registrados sabre una base de iempe, con referancia al
capital del instrumento financiero pendiente y a |a tasa de interes efectiva aplicable,

273 Ingresos por intereses - 5on reqistrados sobre yna base de tiempo, con referencia al
capitat del instrumients finrancers pendiente ¥ 2 12 tass de intercs efectiva aplicable,

Gastos - Se registran al costo y se reconocen g medida san incurridos, independientemente de
la fecha en que se efectie ol pago, ¥ sc redistran cn el periodo mas cercand en el que se
COnocen,

Norma nueva v revisada sin afecto material sobre los estadoes inancieros
NIIF 13 - Medicién del valor Razonable

La Carnpania ha aplicada fa NIfF 13 por primerg ver er € afic on curse. La NITF 13 establece
una Unica fuente de orientacién para las medicionss y revelaciones efectuadas @ valor razonable,

-
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El alcance de 1a NIIF 13 es amplio, los requerimientos de medicidn del valor razonable de la NTIF
13 sa aplican tanta a instrumantos financieros e instrumentos no financieros, para los cuales,
otras MIIF requieren o permiteén medicienes del valor razanable y las revelaciongs sobre las
mediciones efectuadas a valor razonable, excepto por pagos basados en acciones, Ins cuales
estan dantro dal ambito de apticandn la NIIF 2: pagos por arrendamientos, 195 cuales estan
dentro del alcance de la Ni€ 17 Arrendamigntos; y mediciones que tienen algunas similitudes
con el valor razenable , pere no son valor razonable {por ejemplo, el valor neto de realizacion a
efectos de la medicidn de los inventarios o el valor de uso con fines de evaluacidn de deteraro),

La NIIF 13 define el valor razonable como ¢l preco gque se redibiria por vender un activo o el
valor pagade para transferir Uk pasive en una transaccion de Mercade principal {o el mas
ventajosc! en la fecha de medicidn en las condiciones actuales del mercade,

El valor razonable segun la NIIF 13 es el precio de salida, independientemente de 51 ese precio
es directamente observahle o eshimado viiizando ofra 18cnica de valoracidn.

La NIIF 13 requiere la aplicacion prospectiva a partir del 1 enerc del 2013, Adidonalmente, 1as
disposicioness fransitarias cspeciflicas en la norma, establecen que no es necesarip aplicar los
reguisitos de revelacidn establecidos en la nermna, en referencia a la informadion comparativa
praporcionada par periedos antes de la aplicacian inicial de 1a norma.

A parte de las revelaciones adicignalas, la aplicacidn de las NIIF 13 no ha tenidn ningdn impacta
significative sobre los importes reconocidos en los eslados fnancencs,

Normas nusvas y revisadas amitidas pero adn no efectivas, - La Compania no ha
aplicado las siguientes Mormas Internacionales de [nformacion Financiera (NIIF), Normas
Internaciandles de Contabilidad {NIC) nuevas v revisadas que han sido cmitidas pero adn no son
cfeclivas:

MWITF Titulg Efectiva a_partir
MIIF & Instrumentos financieros Fnero i, 2015
Enmendas 2 la NIIF Oy Fecha obligatoria efectiva de la NIIF
NITF 7 G y revelaciones de transicion Enero 1, 2015
Enmiendas a la NIC 32 Compensacian de activos y artives
Financierdas Encro 1, 2014

Ciwrvendas & fa WIF 2

La WIF 9@ emitida en noviemnbre del 2009, introdujo nuevos requisitas para la clasificacion v
medicion de activos financieros, Esta norma se modifica en octubre del 2010, da cual incluya los
requisitos pars la clasificacién ¥ medicidn de pasivas financierss, asi como la baja en los estados
financigros:

. Un requerimisnto clave &5 el reconocimiento y medicion de les activos hinancieros que &€
clasifican dentro del alcance de [a NIC 39 - [nstrumentos FiNanoerds S8 mecoroserdi
postericrmente a su costo amortizade o valor razonable,

. La Administracian de la Compania prevé que la aplicadion de la NiLF 9 &n &l futuro no
tendra un impacto significativa sabre los impartes reconecidos en |as estados financieros
adiuntos, en ralacdn con los aclivos tinancieros y pasivos financieros de la Conpariia. Sin
embargo, no es pasitile proparcionar unta estimacicn raranable de ese efectn hasts que un
exarmen detallado haya side completado.

_d .




Modificaciones g la NIC 32 - Compensacion de activos financieres ¥ pasivos
financieros

Las modilicaciones de la N1C 32 clarifican los requisitos requeridos para la compensacian de los
activas financiergs v pasivos financieros.

La Admimstracién de la Compafia no prews gue la aplicacion de tas modificacianes & la NIC 32,
no tendran un impacto significative en (o estades franderos de la Compania, &n rasdna gue la
entidad no mantiene activos financicros ¥ pasivos financieros que califiquen para ser
Conpensados.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacién de los estados finanderss en conformidad con NUF reguiere que la Administracian
realice ciertas estimaciones ¥ estabierca algunos supuesis inherentos a g actividad scondmica de la
entidad, can el proposito de determinar la valuacion y presentacion de algunas partidas que forman
parte de los estados financierns, En opinion de la Administracidn, tales estimaciones v supuestos
astuvieron basades en la mejor utilizacian de |3 informacién disponible al momento, los cuates podrian
lleqar a diferir de sus efectos finales.

ACTIVOS FINANCIEROS MANTENIDOS HASTA SU VENCIMIENTO

Al 21 de diciernbre del 2013, representa principalmente titulo de reqistro de valores neo inscritos REVMI
por US$150,000 emitido por Klystron 5.4, con yna tasa de interés de 11.83% anual, y vencimiento
or enara del 2075,

ACTIVOS FINANCIEROS DISPONIBLES PARA LA VENTA

Al 31 de diciembre del 2013, la Compaiia mantiene una ehligacion en fa compafia Gport 5. A, gar
US452,000, con una tasa do interes del 8% anual, con vencimienlo en octubre del 2016,

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Al 31 de diciembre del 2013, representa principalmente terrenas ubicados en el canton Balzar,
prowincia (el Guayas, con una superficie total de 175.75 hectareas por US$277 627, on los cuales se
desarrollan los cultivas de la Compafiia.

ACTIVOS BIOLOGICOS

Los activos bioldgicos comprenden plantaciones de teca con una extension de 150 hectareas
localizadas en el cantsn Balzar,

7.1 Codcifiacion de cambios en el importe en libros de activos bicldgicos

... Dnciembre 31
2013 2017
{en .5, dolares)
Saldos al comicngn del ann 2,505,162 2,118,724
Costas de mantenimients 39,373 43,159
Ganancia por cambios en valar razonable _ 208461 o 343,189

Saldos at final det ano 2,755,956 2,505,162
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7.2 Pardmetros utilizados en 13 determinacion oef valor razonabie - Las paraimetros
utilizados para la determdnacion del valor rgzonable son el valar comereial estimado por metro
cubico de madeéra a la fecha de corte y el volumen de madera par hectarea a cosechar. Los
parametres ankerigres son consecuensa de estimaciones de la Administracion a partir de precios
hisléricos ¢ infarmacion kecnica provemente de las parcelas de crecimentn, los cuales pormiten
establecer indicativos confiables de vollmenes, En of caso de ur detenionn de g catidad achus!
de la plantacion, esto podnia conducir 3 una revision a la baja de las previsiones de crecimiento,
precios e ingrasos,

En este sentido, se hace referencia al hecho de que un mercado eficiente para establecer el
precio de madera de teca a la edad de corfe, o5 adcesible, aun cuando no &5 accesible un
mercade eficionte para las plantaciones de madera de teca, Loda vez que cada plantacidn
contiene condiciones particulares. Es decir, a partir de la estimacién apropiada de velimenas da
radera a |2 edad de corte y una estimacion fundamentada de precios, se pueds concluir en el
valor de una plantacidn: sin embargo cada estimacian de velumenes depende de cada
plantacién en particular v por 1o tanko de sus metedoes de manejo forestal,

El activo biokdaico desde su reconeciniento inicial v en cada fecha Qe reporie es medida a su
valor razonable menos el coste de mantenimiento de (0s drbolkes ¥ menas kes costos ostimados
en el punto de venta, tomando en cucnta el crecimiento de la plankacian,

Para 12 determingcisn de! vaksr raronable dal aolive loldaicn, la Administracién oliliza la tasa ae
descuento del 15% v el precio de madera de L15$375 el metro clbico para o afo 2013, La tasa
te descuento o5 determinada en base al modelo de valoracion de activos de capital, 1a cual
considera wariahles como la tasa de riesgo pais, 1asa de retorno de |3 inversion y reforno del
mercadg, El precip de vonta fue delerminado en base a precios madera comercializada en el
mearcado internacional, considerande un increments del 5% anual, ajustadd segun 1as preeios y
tendencias del mercado.

7.3 Revelacicn de los supuestos relacionadoes con gl future y 135 incertidumbres de fas
estimaciones relalivas al ackive bioltgico - La Administracidn considera que la medicidn de
las plantaciones de teca por experfos internos es Qdiseivaddra ¢ 58 chvuehtra apropladamente
fundamentada. Es crucial para la medicidn de los ingresos futuros, cansiderar ef incremento en
volumen de madera v los precios esperados en el fulura.

Z.3.1  Incremento en volumen - La medicion del incremento del volumen se o realiza todos
los afias a traves de las parcelas permanentes de muestreo que se han establevido en 3
plantaciin. Las estimaciones del volumen de madera a la edad de corte san de
aproximadamente 200 metros cubicos por hectares, es decir 20 afios despuss de ia
siembra,

Z.3.2 Aumente de precio - Las proyectionos de crecimiento de ks precios del meltre cubico

de madera a la edad de ¢orte se establecio en 5% anual en base al andlisis de los
precios histdricos y su tendencia de crecimiento.

8. IMPUESTOS
&2 Impeesin 3 kz renta reconocido en fos resultados integrales.
Al 31 de diciembre dal 2813, la Compania presenta pérdidas tributanias, por [0 cual na genera

impuesto a Ya rehta corfente par pagar en dicho periodo. Una conciliacian entre la utilidad
seqgUn astados financieros y la perdida del gjercicio, es coma sigue:

Sy




2013 2012

{en .5, délares} )
Utiidad antes de wmpuesio a la renta seglin estados

financieros 215,067 353 495
Meros:
Walor razgnable de las plantaciones (209,461 [343,159)
Tngresos oxentos f20,263) {21,575}
Gastas vinculados con renlas axentas 66H4 Bal
Gastas no deduribles . _17 . &
Pérdida tributaria del jercicio (13,971 (11,567}

8.2 Aspectos tribyfacios

+  (Con fecha diciembre 29 de 2010 se promulgs en el Suplemente del Registro Oficial Mo, 351
el Cadigo Organica de la Preduccion, Comerdio & Inversiones, el mismao gue incluye onlre
okros aspectos trivutanos, a reduccion en la tarifa de inpuesto a [a renta para sucledades
del 22% a partir del afia 2013 [23% - afio 2012}

+  LaLey de Régimen Tributario Interno establece que 05 contribuyentes cuya actividad
ceonomica sed excdlusivamente la relacionada con provectos productivos agricolas, con
etapa de crecimisnte superior 3 un afio, estaran exonerados del anticipo del impuesto 3 |a
renta durante 1os pericdos fiscales en los que ne reciban ingresos gravados que sean
originades de 1a etapa principal de cosecha. &l 31 de diciembre dei 2013, a Comigaiia se
enclenkra en etapa de desarrolls, por lo cual esta exenta del page del anticipe minirma de
impuesto a la renta.

8.3 Saiodos dof impuesio diterido

Los movirnientos de pasivos por impuestos diferidos son comao siguen:

... Dicientore 31.,..
2013 J012
{en U.5. dolares}
Saldo al inicio del ano 476,571 401 DES
Pravision 46,081 75,502
Saldy 2! final del afio DddBod 476,571

9, INSTRUMENTOS FINANCIEROS
9.1 Gestion de riesgos fnancicras

B el cursy sormal 00 sus negocios v actividades de financiamienta, la Compaiia esta expuesta
a distintos riesges de naturaleza financiera que pueden afectar de mancra mas o mMenas
significativa el valor econdmice de sus flujos ¥ activas ¥, en tonsecuendcia, sus resultados,

La Compatiia dispone de una erganizacion y de sistemas de informacian, que permiten identificar
dichos riesgos, determiingr st magritud, proponer medidas de mitigacion, ejecutar dichas
medidas y centrilar su efectividad.




A continuacion s presenta la definicidn de 1os riesgos mas importantes gque estan expuastos los
activos y pasivas financieros v la descripcion de las medidas mitigantes adoptadas por la
administracian de la Compania.

&.1.1 Riesgo de fiquidez

La Administracion Llieng la respansabilidad final por la gestion de liquidez. La
Administracidn de la Compafia ha establecido un marce de trabaje apropiads para la
gestion de hquidez de mancra que se puoda manejar los requerimientos de flujo a carto,
medians ¥ largo plazo.

Para efectos de mitigar del riesgo de liquidez, la Compafila cuenta con un presupuesto
de flujo de caia, ¢l cual se revisa mensualmente, ¥ empareja 1as inversianes en aclivos
financieros de tal forma que el fujo provenients de estas cumpla con los requerinientos,
El purtafolic de inversiones de la Compaiia cstd conformado por instrumentos con
caracteristicas de liguidacién inmeadiata, en el events de asi necesitarse.

P12 Rigsgp 78 capitaf

La Compadia gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar
COmo empresa en marcha mientras que maximiza 2| repdimiento a sus accionistas a
lraves de la optimizadion de su patrimonic,

La Administracion de la Compafia revisa los requarimientos presupuestarios de manera
mensual, en base a la programacicn anual. Es impotante destacar que 1a compania na
tiene pasivas financieros significatives, asi como tampocs preve contar con ellos.

8.2 Técnica ge valuacidn y presunciones adiicadas para propesibos de megdiv f valor
razonabie de los achivos financieros,

El valer razonable de tos activas financieros e determinado por la Compaiiia de la siguiente:
format

«  Elvalar razonable de los activas financieras can términes y condiciones estandar y
negociados en los mercados liquidos actives se determinan con referencia a 1os precios
caotizados en el mercado,

" 5i el mercade para un activa financiero ng es activa, @ Administracidn de ia Compania
establece el valor razonable ernpleando téenicas de valoracidn que incluyen ol usg de
valores cbservados en transacciones libres recienles ehire partes interesadas y
debidamente informadas, 12 referendia a otros instrumentos sustancialmente similares.

10. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
I10.1 Capitaf - El capital emitido consiste de 135,000 acciones de LIS$L valor nominal unitao.

102 Aportes para fiffuro aumento de capital - Representa valores aportados por los accienistas
de la Compania. El modelo de negocios de la compania contempla la recepcian de valores came
aportes para futuras capitalizaciones, los mismos gue san bbilizados para las inversiones iniciales
de la Companiia v flujo operativo.

A 7 Ravaryz Jegal - 1 a Ley de Compafiias requiere que por 10 menas el 14% de ta utiidad anual
sed apropiade como reserva legal hasta que ésta como minimo aicance & 50% det capital social.

T




Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectiva pero puede ser capitalizada
&n su totalidad.

104 Utitidades reternidas — Un resumer &5 cams sgle;

... Diciermbre 31
2013 2012
{en L5, dolares)
Utilidades acumuladas - distribuibles LY 576,308
Resuitados aoumuladas provenientes de la
adopoion por primera ve? de las NIIF 1,133,740 1,133 250
Total 1,875,511 {, 709,546

Rosulfad, cuntilagos veniontes da jla 3 il op pritherd yezr o las METF -
Encluye Jos valores resultantes de los ajustes originados en 2 adopcian por primera vez de las
NIIF, &l coal segun Resolucion emitida par la Superintendencia de Compaiias & 14 da oclubee
el 2012 solo podra ser capitalirado en la parte que exceda al valor 4e las perdidas acumuladas
¥ las del iMimo ejercicio econdmico concluido, si @s hublaren; utilicads en ahsorber pordidas; o
devuelto cn el caso de hquidacion de la compania,

10.5 Dividendos.- En marro del ano 2013, la Junta Genera! de Accionistas de la Compaiia aprobd
el pago de dividende par US$ 2.513 omespondients al sjerdcio econpmicg del ano 2012,

11, TRANSACCIONES CON PARTES RELACTONADAS

o Diciembre 31 ...
A013 2017
(an .5 ddlares)

Acriones de Eoowaod 5. 4. 1,750 1,750
Atz Spkimcos,
L., Trading S. A, R0 24,534

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

Entre &l 31 de diciembre del 2013 v |a fecha del informe de fos auditonzs independientes [marso 6 del
20141 no se produjeron eventos que en ppinidn de la Administracion pudieran tener un cfects
impartante solre los estados financieros.

13. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

s estados 1i ieros han sido aprobadas por la Administracidn v sy emigidn ha sido autorizada el &
S e marzo dal 254.
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Paul E, Palacios
Prasidertte




