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Estado de Situacién Financiera
Notas 2018 w017
ACTIVOS
Actvos Cormemes
Efecivo y aquivalenie efectivo 7 425218 423871
inventanos 8 954103 9354103
Total Afvos comantes 13.733 18 13770, T4
Activos No Corrientes
Propiscodes. planta y equipos netos 5 13 668 34 1366834
AtVos totakes 148182 37 asp08
PASND
Pasivo Corrlentes
impuesions & la Rema por pagar 12 18,96 1596
Otros pasivos Comanies 10 5L 4,70
Total Pasivos comentas 2510 2088
PATRIMOMNIO
Capitai 1 30,000,00 30.000,00
Fasultadas Acumiulados: §2 (2 572.58) (2581 05)
Resullado del Emmoo 12 2,00 ~ BAT
Patnimonio Nelo 74342 2TATTAd
Pasivo y Patnmonic 27461 5 7 A4E 08

ABSAR AL Ing José M Larredtegul Santana CPA
Gersnte General Contador General
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Estado de resultado integral y ganancias acumuladas

Hotas 2018 2017
ingresos actvidades orgnanas 5 400,00 480,00
Cosios 06 ventes y Produccon fi (388 00) {488, TO)
Ganancias brutns 1200 1130
Gasios de Vanias y Adminstracan 8 +] i
Ganancias y'o (Perdidas) de oparaciones 12,00 11,30
continuadas
Citmos gastos impuishies
Farbcipacdm irehajdones o ]
Impragsios a i Rents 3,00 283
Total Otres Gastios Imputables 300 283
Reuultaco del Ejercicios @00 847
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MFORMACION DENERAL

(1] Objeto s0CkH ¥ Bctvidedes
Fabrica WILUF & Al | FAMALI S A, 8 conmtituyd al dim & da febrero del 2011 en W Rapublica
oal Ecuador v 3u princapal Acllvedad scordemica y comarclal as de F eDNcaciin prenda o
vESh™ & CAMBIC Je ura rENbUCIKSN O pOF CONIFEE Y 30 GOMICHG gE Queds ubeCada o ko

Provinss e Guayas canidd 98 Guayacpel, @ B paroousl Sochs

id coumpatls esla cuiorzeda y regisineds por & Supenctsncanca de Compafia con el
axpedianis 0 TI7ETO. En o dia 24 de ebeil del 2011, 3 aominipirecin riktaris (SRI) e
ctorge @l Rapisbs Unico Contiboyperte Ma DSEZT054500001 pacs resd 5os SChvadeces
COTMCRAMS $0 CUITEMManrtos oI5 normmes Mbutanads

{b] Aprobecién de o astedos Bancioros
Lod axiadas inEncsros por o afa tarmneda & 31 de deoembre ded M8, han sgo emitics
con |3 edgrizecidn da b Gerdncid Gorersl & 28 da Febeerg S 2018 ¥ pORBNCTTen b fueron
PRyt § COMNaRaN 0f W hamta Ganeral S Arryonmi

REALMEN CE LA PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

& contmuacon e dedcriben e pncpaks polbcas cortabies AoOpiaiiel 0 14 Drsnacacon o
a2k estdos fnencaeTs Ta Omo k1 regusers b NIF 1 pples pedrices b saa dinefedas an
Rt 28 i MIF pars PYMES modficads s 21 o8 meys ced 2015 qus antrermn en vigencls 0escy
ol 7 de gnero del 2014 y. apkCedar 0o manerd unifomes @ 100y 05 earacios gue 58 presentan
B anlnd aslados TRNCENS.

Eanes i Preparechin

Los presanias exiados fmancesroy so Han saborado de acusdo a 8 Noma Inlemaconal os
Irfprrnicide Friarcdrs pars Pequsiies v Madianas Enddades (NIFF para lsg PYMES) smeboa por
el Conuejc ge Norman INtemeciones de Cortebiedsd (LASE] quak han sido sO00ptadins en £ oaior
y rEprRBAtAN 13 opcen nlegral sepietis ¢ oS0 eABTYES Ol M MPENCEE MOMEs ATET@CIonaes
y RPRCHOAS CE Marel OmEs B 08 SeNoIcon (L M DR e

Loy calados financkeros da [a Compafia han 3o preparedos sobme la base del costc hisionco

La prparacatn de 0 esiad0r Fnancsa comomme a e NIF egqumy & usD 09 Certas
esbrmmcanes cortabips Tambasn angs A |8 ASTweBrRcaio Que SpIITAn Su jicx an ol procano de
apitcacstn g a9 polltcas cortpbles oo W Compaftila Enla Mota 3 aa ravean 1o SHsas Jus implican
U mayor grada Jde julcio o compieced O de [av drees donce 0 SLpUestos v astmedos zon
signiflcabivis pard Kn salndcs e o

Deboie v e Dttt nhesicts wn eEt process conigble. o8 esulados redles pugden difenr
de ks mented estmados par la adminisiracidn,
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Camblos en poliicas contables y desglicess.
{#]. Hormas nusvas ¥y modificadas, adopiadss por lt compafis

L& carmpalfiia nd he apicada lae siguienieg Nommis e sconsies de [efommaadn Frnanoecas —
NIIF nueves y revisadas al 21 de mayo i 2015 peo il N O 50N SIRCvgs Qe Perrmiten
Aplicacysn arbeipada,

N T e sy CBaaios, £ Qe e
NIIF § T R ety Enen 1, 2018
HIIF 13 el procideTies de sorTing coon Cleprker Enmwa 1, 2017
Wodfearaodvtd & Wtk B MEeetbpratn Enara 1, 208

e MG

b i el Claticadn de lod metodos koeptebiey de depretuiadn v Emera 1, 2018
WS 1y HIC 18 armworicmecstn

Modfentons & Miikedo de parespacedn sn ot eilpoon peparacon Enaro 1, 2078
I MWEC 2T

Modfcecones &4 Mujoras anmuskes & las MHF cido 2012 - 2014 Enwrmp t, 2076
in HIF

La compatia sabme que, congderends [ naluaeza de sus scividacss, No 1 Qarerin Jun Impacta
sigrficativa s lon Sla00 MNANCErnS o8 Su APICAciEn vkl

Moreda funclonal y morsdas de prosersiig k.

Loa abtadon ANENcErcd 50 [(MEPERT et @ monedd Bt ambante soondmecs donds O0E o
compatla (moreds funclonay Lot Gfes ncidas on kg ostodos frgncrpy soprtiod atiin
Srprasoeday an odlamns astadouriceres gue CoImEsHonces 3 B moneds funconsd y of prer R0
ca la Compad e A MEnos qua 8 NG 0 CONMane. s oirss NICueas & 08 #3308 AREnceros
ACUNICE Sall Axprha SRS A1 ARG AXEAKR IS TAS

Efsctivo y squivaienis te sHectvo,

El sfpcinvg v iyl ieh S s nciuys 8 0 & AR . It DRDAtAGE B B vTRLS St BOYBOENE
G i y OUSE FrAROreRE B COAD PERTG O QPR BQURDRT DOMN U vanCrmise s onginel e Irag
TSRS O TR0y

Acthiron y pasivol FinanC e

Clieife-a &R0

La compafin ctpwhce sun actros ¢ pasn0s (InANcos & 136 Siguisnbes catagonias
15 Coeias v Documentos por Cobrar®, v,

2 "Crgacions ¥ Dusnlhk por A g e
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2,53

Le clegificacion depende dal propisito para o cual 48 adiuaran 1os aclivas fianciems o &a
contrEleran o8 pasivos La compalila define le clasficacidn sl mementa de s eoonooimianta
Inleal,

La compefia manbsye activos Ananciems e las categorias do, "Coentes v Dodumantos por
cobrar’. De Igualtorma, & Compatla manhuye pasios fmanceermy en la categonia de, “ohligacicnes
y CLoBnias par pagar Las carcierslicas da [as mencionades categorias se expllcan a
ealyic g IN)- i g

(). Cusntas v Documontos pof CoRRL,
Ban aclivas Anancisgs no dedvados que dan derechos a pagos flos o detemmabies
gue no Ccotzan en un mercado activo, Se wckyen an o active coments, axcapta por 0%
o8 vareimento mayor de 12 meses comados desde la fecha & estado oo situacion
financsra que 58 presertan como Actvod N comentes Lag cuentas ¥ documeantos gor
cofwar g la Compafia compranden pRnoipameants cushias por cobrar 8 clentes,
relacicnades y otras cuertas par cabra

(=]] CHEQRCWS y cusnlAL por pagar

Repesemados en 2| eslade de siuacion fmanckera por cusniss sobee abiligacianes e
PEGE par bianas ¢ servicits adaquindos s &l curss Normal ds operacion, repraseriada
principabanis por pRoveacoms, COmISIHSSs 3 Sencias de pubhtlidad v acreedores por
canke. Se ncluyen en & pasivo comerts, excepto por GY vanamisntas mewores a 12
meeges contedos a partr de ke lecha del estedo de skuscion financhera. Al 31 de dickembre
da 2014, ta Cormpeiin N prasents 1Be cuantas por pager oon vencimienios mayaras a 12
mMeses, Por o que astes 3akdes 36 incluren en e pagivg comienls,

Racanocimanta y madiclon inlclal y postarior.

fa) Reconoamientos - La compefiia econoce un activd o pasng finandcesm en &l estado de
stuackin Rfnancara a ka fecha de 18 negoclacin ¥ 38 reconicen cuands 38 cHmpumeld &
comprar & yander ¢ aclive o pear &l pasiva.

(o}. Medcin Iniclal. - Los attives ¥y pasives finenderos son medidos iniciamenie 8 su valor
regonahla més oualguar costa aldibuibla a @B lransaccidn, qua, de B signficatvos, &s
MECONocto come pare gel aclivg o pasive nanciens; Sempre e & aciive o pasivg fancera
na sea desgnado como de valor mzoneble 8 faves 06 ganencies ¥y pédidas Con
pastenorides] al recanoaimanta misial B Compatia vakonea jos msmes como 58 descrbe &
ConlnUEcion.

(c). Medicion posterior. - Las cuenias v detumentos por cobirar Se miden al costa oa su valor
naminal, custide el crédito sa amplia mas a8 de (B3 condiciones de credio nomeles, s
aplica el método de mersses efecliva. Cuentas y docurientos por Pagar Sa mitan al cosh
arnarlizaco aplicando & mélodo de interss efectivo. Mo cbstante, los pasives fmenciengs que
na lengan un i de intéréds esablacida, &l iMports vsN2a q S& SSpars recinir an el cono plezo
vio & efecto de actualizar no sea signficative, & yakean par su vake nomnal.

Eajn o activos y pasivol Tinancierog
Los actlves Mnancerod 34 Je[n de reconocer cuando ke dgereches a ecibir sus fujos da afectives
Esprairt 0 S8 transfieman a un ercero y [a compalila ha transheride sustancialments todo (o9 fiesgos
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2.7
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y baneficias darvades da s propkedad. Lin pesivo &5 ellmnada cuando (a8 obllgacones os la
Compariia 5& han liquidac

Cuantas ¥ Documantaos por cobrar
Comprands cusrtas par cabre A cisrmes, ralacionadss, orgs cuerdas por cobvar y 13 provesin
pErE cuertes incohralbley

Lot chantas: son faciuras por vanias de prenda de vestr, cuyo Hazo de ncuperacin 83 en un
tisenpg ek da 45 diae malive par al aeat o exste cobro da intarases implicie v explleito.

Las cuanas por cabrar relacionddas comesponden 8 préstomos 08 $oCio8 ¥ pagas B tercerog
alacilades pof (A compafia 0s cudls o USNern LN YENcHeenie aspecfico ¥ ne generdn interases.

5| 24 gspara cobrar la deuda en un afio o ments (o en el Giclo normal de ke oparasitn, 5iegke fusra
mde arge), s& chsfican coma aclivas cormenies. En caso conlrand. 5 (rasantan com SCthyos na
comantas.

Lat cuanias a cobral 58 Meconocan clalments por su vakor razronable y poslerfomments por su
cogte amertizedo de acusmic can al mdtodo ol lipo de nlerses efoctive. cuanda o cridite 56
amplla mas &llé de vy condiciones e oredile nomalkes, manos la proviekdn por perdidas por
detmricrg da su valar

inventsrios
Stock

Los sivanianos estdn valuados al costo o & su valor neto de realeacién, & que resulte mencr.
ublrando &l Metodn promeds ponderado pae B mputeciin 06 oy sekiday de dichos invertanog

El salda dal ubme ne excede ol vaior da mamad) o nata de realizacitn de oo irmenlatos.

Erouggydn
Lot comypras de bames y sanvicios para la fabncackin de srliculos 9 hormigdn estan regialradas
al valor de 4 faciura ded proveedor

Servicton y ofroe gagoe Anticipados
Reprasaitan (0% anlicipos de provesdores, anticipos como suekdos v depdsitos de garantiag

Lot anticipos @ provesdonras tepresantan pagos anboipados pard CWMVES de beEnes ¥ servicos
dsvengadas a oote plero.

Las atrag cusnias pof cobrar ineluyan principalmeants kog anticipos ¥ prestamos d funcionangs ¥
amplgados de ta Compafia los cuales 300 descortanis Bn sus nHas mensaks. EEtos préstamos
i irydican cobro de nlerszes, y 5o Clasfican como Ccomenlas.

Impuasias corriantas y difarides.
El gaslo por impuestos det periadn comprande S mpoesios corienias. Los (MpUesios sa
PECTIFOCAn &1 & resaltado regral.
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IMWOLAEIOS SO
El cargo par amipussios & (3 rerta coments =8 calcula medants a%a de Mpuestos apbcable a (83

utilclades gravabies y 56 carga & s rasultados dal a0 an que B8 devenGe oo basa e al impoasto
por pagar exigible. Lag rormas ributaras viganles eglablecen une fase de impuestes del 25% de
lag utlidedes gravabies, [a cual s& reduce al 14% 2 [as Ulidaces =on renverlidas por el
contribuyente.

& partlr det ejarciclo fiscal 2010 entré en vigor @ nemma que exige el page de un "anbicipg minimag
i gL atos & (& renlaT, cuya valar &% calculado en funcdn de lag ofras reporiadas a8l afio amenor
sobre 0,2% ded pairrmonia, 0, 2% da g coxtas v gastas daducibles, DA% 3 los ingresas gravablas
y 0,4% de o acthvos. )

En la deciaracitn ded impuastos & 1 ranta dal 2018 |8 carmpafia NCcausd anticipas da Fmpuastos
a la Rents.

Impusstas dlaridos
La Compafiia ma maonoos ok Activas o Pasivos o Impoasios difsicos. Acogs A o dispuasios an

el Suplaments de |a Ley Orgdnica de Incentivos a kK Producesdn y Prewvencion dal Frawda Figost
Er la gue s» s#ablace "laz provisiones dferemez a lkas de cuemtas InCobrables,
cdesmartalamlento. desahucio v penswnes jubderes patronales, somn congiderades coma np
deducibles en & periodo &n o que 36 registren contablemente: sin embamgo, 36 econocers un
impusslo difenda por aste cancapte, & cual podra mer ulizadoe &n & momento an que &l
contrbuyanta sa degprencs definitivamente dg recursas para cancear 1 abligedidn por 1a cual sa
efaciud 18 provislén.

En adickin, & imporiante sefalar que [a compania para [a apicacin de ki deduciifdad de costos
y pastos pam efectos de la determingcsdn de b base mpaniile sujeta de mpoasics a kB mnla, can
ol proposito de mejorar sus Ngreses de sus Aujeg, an badar sy carga mbuleria aplica ks beneficios
Inbutarios vigantes, cama Son a2 provisidn oe cuenlas ncobrabies, fas pérdidas de Invenlanos y
Sinesroy

Propisdadsas, planta ¥y squipos

Lag propiedades y equipos 5o contstiizan por su casio hstdico manas B daphacacin acumiiada
y perdidas por deterioro, en Casc 08 producrse, El cogio incluye fanto los desambolsos
dirscdameants afribuibles a B sdqusicidn o consirucslén de une Actlve, an il medida en gue e
cumgan [oF equisios pare S recanacamistn. £l costo mmbisn posds Bckir ganancias o
perdidaz por coberturas cualficadas 06 Nwos de efectve de ks BOQUISICIONES en manede
axirangs de Propisdad, plama y aquipe traspasadas dasas al patrmonlo nate.

Log desambolscs postencres a [a compra g adqulsicsin 3ok 30N capitalzedos cuando as probable
que beneficiod econamicas fulens asociados A 1a Invaslda influya hacla b Compafia y 108 costos
pusdan ser medhdas raronabemerte Los otos desembolsos poglenigres comesponden a
raparackones o manlenimierdes ¥ $00 reQeTador #N resulados cuendo son ncumgoy

La cepreciacion de las pmpedades ¥ squipas & caicudada linaalmenta basada en @ vids (if
asimada de los blenes del ectivo fyo. Les estimeciones de vida Uiles v valores meidualas de (o
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213
2131

activiE san revisados y ajustacne s e necesano, A cada fecha o cisma de o estacos
finenciame

Las vidaz utles eslimadas de propiedates ¥ equipos Son HE sguentes;

D peidrl gel bi Mg g &) p " |
wiche B (TvA88
Instatasionss 0 120
Muslay v ekl gt 120
Mequinariaa v Equipss 15 180
Equlpoa da soemiilesidan 3 36
Vehiculos . i) L]

Les ganancias v pardidas par ia venta de popiedsdes y equipos 36 cakulan comparardg [og
Ingresos oflenidos con el yaior en IS ¥ 3& reconocen an el estado da resultads Miegrates.

Cuends 4l vesor de libng dey un aclivd de propiedackes y aguipe axceds 50 mante ecuparable, este
g% reducids inmediataments hasta su vakor recuperabie.

Cuardaa y GOCurmnertok pdr pagar

L&es cuemds ¥ doClemenics por pagar 301 obilgaciones comerciales da pago por banes o serviclios
CjLAn S RN 30D e S8 prow sedares & 8l CLrsS ordinanka 9o B oparacidn. Las cuantas a peger
ge clesifican comao pasiva comente s g pages tenan vencamentos a un afio o MEnos (T VEnoan
&1 UM Gl oAl de splotacidn, 50 esta lusrs superor]. En caso contrans, 6 prasantan Soma
PASTVOS M0 CArTHTTES.

Les cusniag comerciales 8 pagar s reConocan mGEmenle & vakor FrazZonabks y postenonmanis sa
valiean par su coktd armoetizadn usands sl metodo de lpe de inlarmes afadivg.

Obligacionss con insihucionas fnancieras

Las dapdes financievas 66 recomocsn Pidalmeanls por su vakar reconable menos (06 costos de la
Trangacckon en los que se hava incumdo. Fosteriormente, (83 deudes financlerms se vakren por
sU costo amadizade, cuakgusr dfsrancia anthe (02 dox ondes oblendos (Natos de s coslas
TECASENDS FRrE AU abbanciing ¥ ol vealor da reambalsd 58 reaanoos Bn (g cuerta e msutados
durarte [a viga da kb deuda 06 acuerdo con & meapda del tipo de menes efectve.

Bansficlos & Engnleanos

Bansficicoa de corto Flara

54 rmgisiran sn el ubro “banalicio social® del aslada de stuackin financiers con contraganida an
el eslado de resullade megral y comesponden pinGipakmere g-

[} Reruneaconss fjas y variables de ks cnaned y smpeados de by Compatia: se
provisinan yio pagan da acusita a i polllica intema establecdas par 3 Compaiia.

(). Dacime tarcers ¥ déckmo cuars suekdos v sportes al Inslidute Ecualotano de Segundad
Sacial, S8 praviskngn y pagan da acuands 2 i iegidacidn [aboral vigents sn sl Ecuador
Aplicando en base del eleclivo los pagos dECITD 16MTEMD ¥ CUANG.
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2.18.2

2.18.2

Banoficios ds large plazo.
Jublacan patonal y desabuck (g ndeados)

La compafila no neconoce asta provisiin de beneficios de empleados establacides por la Leyes
Laborebles parue ro tisrs senpiaados bajs mlaclisn dapandencl:.

PFarticipacikin de ioa tTrabajadorss #n las utilidades.

El 15% da [a ulkdad anual que [a Compantia debe reconocar en concepto de pertoipacidn labers|
en 185 ulilicedes as ragistrado con cango a reasutacdos del ajerciclo N que S& devengs, oin base
&0 |33 3WMas por pager exigibles,

Proviakin corrans
La compafie regigira Rrovigicnes cuardg:

(. Exigte une obligecitn presants, yo seg begel o implicila. Como resultades de svertas
QALRAE,

(). Es prmbeble veyd B sar Necesano una Salkie 98 rseursc PR iquices & oblgacicn y,
(6i]. Elmonto s& ha estimado da forma fiabke.

Log montos fecontoilay o prowvisitn: son la majar astmackin da 13 Compaifia, a [a fecha da
ciarme ga (o5 setados MNANCETOS, de s desemboteos necesanos parg liquidar 18 oblgacidn, -

Ingrasos ¥ Oxstos

Vantes de Prandas da Vesbr

Los MgrEsos 58 eConooen an ks msutados cusnda e han sabegado o products, cuanda el
Importe Fa K8 Mismos 5 puede vakorar oo fabilided v es probedds que o8 beneficios econtmicas
fuluras fiwan a Is Compafiia. Loa ngrescs 3€ meden a3l vaior ezronabe o8 B contrapreslasion
recibida o por recibir. neta de descusrios e IMpueHos AS0CEI0E Can 1 varts cobradas por cuenia
o Gobwamo d&l Fals Ecustoians,

iIngrasos Financiaros
L0s iNpes0g por Blemsas y rendmsnins &6 reconocen sobie | base ds B poporTidn del Hempo
transcumide de g activod mandients adquiidas, usands of méloda da Interds afaciuo.

Caatos
S pacanocan por o metodo del devengado.

ESTHMACIONES ¥ CRITERK)S CONTABLES SIONIFICATIVOS

LB preparacion de astadas iNanciedDs ragquisis gl 18 Admensiacion reakts axtimaciones y ulilice
supuestos gue afacian k8 montog Nchides an estos astedos NANcEes ¥ Sueh igias riacionadas.,
Lak aslimacionss reallradas ¥ supuestos dizedos porle Compania se encuantran bagedas an la
expenencia highrice, cambios an & ngustda & niwmackon suminlisirads por fuentes gxdemas
calificadas. S ambano. s resultedos finges podren diferr de les estmeciones oo Garlas
CArlicares.
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Las astimacionas y politicas conahms significathyas son definicdas como aquellas qua Son
impertantes parm efajar comectarmanta B sivission financsms y ks msyitedos da la campardia g
B3 que Fequkren ur etg gredo de JHCio par parte de a sdministreciin

Laz principakes setiracicrmes p Aplitaciarms: del crilario profwsianal £6 socosnlrarn rdacionadas con
s giguientes congaeptay

(@)

(By

Dataricro de cUantas por cobrar. - La asHmacion para cusnlas Incobrabies s datarmmirada
por 13 Garasia de 8 Campadila, sn base a na svakiacidn de & anligiedad ds s sakdos
por cobrar ¥ b posibifidad de recuperacién de log migmos, vio uizendo o laga fiscal. La
Arovisidn pam cuartas inCobraties $& CAAa A 105 resultados de afo ¥ RS MCUpaTIcitnas
de cuentas prowvisicnades se acredian & ooy Mgresay

Provisonss por beraficlos & smpeados a argo plare. - Los calculos actuarales
practicatos por pedtos rdapartBartes, amplaan hipobesis. provislas por 18 admnistackdn,
tal como s describe en & Nota 2.12.2

ADINIETRACION DE RIESGOSE FINANCIEROS
Lae ectividacen da Lo Compeliio 1 sxp=anen a ung varkaoad & rasgos finandenas:
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Riaxgo de llquider. - La prncipal fuente de liquidez san 03 ujos de electvo provenientes
da kas acllvidades da oferackin y camarciaies de by Compafia. Para adimnistear s llquder
de corto paze, | Compediia se basa en log uos do cajp proveciedos pam un penodg de
doce maEss. Al 31 ds diclembee de 208 ol sfaclive y eguevalanta de sfacliva cubme 300%
clal tated del pasie Canmerhe

Rissgos da chdito. - La Compania es responsable da (& qeslion y andlisis dal fesga de
crdin de gus Clisrtas ruevos ares do proceder 8 ofretanas ke plazos y sondicicnas da
paqo habituales. Elresgo d& cradlio 34 orgineg por & efecivo y equivalente de sfectvo por
ol aciives liguides equivaienies, y depdsitos an bancgs e institucionas financiamegs, asi
COMO PO 1 8xposicion & créddo con cliertes, Nouyendo lag cuentas comerciales 8 cobmar
y B Iransaccionss acordadas. Bl corthol oe rflesge astablecs 1a calidad craditicta del clkenia,
lenandy en coenta su pogickin fingncing, separioncs pasada y olros factores. L3 geslion
elpcUlada por 8 Adminigtrackdn v 08 cortos plazos de vencimiatos ¥y les bajas pérdides
Fisldeicas ha demastrada que & fesqo 1o 83 significativo v ests controlada.
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El salgo dal conter fimod de Invertang (o gdmmistackin condiders gua #alog velores ggr
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S nciuyen 05 Bechivos da 05 cughey pan proboble Shbterar borgficaos. o, b8 BSDergn qus 5.
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Capital Sochsl. - £ captal 300 o5la congbiugn por X D00 SOC0Nes ofdnings Con ot valor
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