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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de
BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A. al 31 de
diciembre del 2008 y 2007 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y
de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de
la gerencia de la Compaiifa. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinion.

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A. al 31 de diciembre del 2008 y
2007, los resultados de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Tal como se explica con mas detalle en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, durante el segundo
semestre del afio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la economia nacional, en parte
influenciadas por la crisis financiera mundial. A la fecha de emisién de este informe, no ha sido factible
determinar las implicaciones que tendran las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la

situacidn antes mencionada

Member of
Deloitte Touche Tohmatsu




La Compafiia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Por lo tanto,
los estados financieros adjuntos no tienen como propésito presentar la posicién financiera, resultados de
operacion y flujos de caja de BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A. de conformidad con principios de
contabilidad y pricticas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Repuablica
del Ecuador.

M/{p Chrzeedle
Febrero 16, 2009 Basem er
Registro No. 019 Licencia No. 18398




BMI IGUALAS MEDICAS DEL ECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalente de caja

Cuentas por cobrar comerciales

Compafiias relacionadas

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO
INVERSIONES

TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Compaiiias relacionadas

Reserva para reembolsos ocurridos y no reportados
Anticipos de clientes

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar

Total pasivos corrientes

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva legal

Utilidades retenidas (Déficit acumulado)
Total patrimonio

TOTAL

Ver notas a los estados financieros
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BMI IGUALAS MEDICAS DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS :
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

Notas 2008 - 2007

INGRESOS OPERACIONALES 21.380 21,124
COSTOS DE OPERACION: :
Reembolsos pagados » 13,723 14,497
Comisiones 3,213 3,301
Tarjetas de crédito hospitalario , 13 - 705 816
Reserva (liberaciones) para reembolsos ocurridos y no

reportados . 153 (148)
Otros costos de operacidn 791 692
Total 18,585 19,158
MARGEN BRUTO 2,795 1,966
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS 13 1,747 1,802
UTILIDAD DE OPERACIONES A 1,048 164
OTROS INGRESOS, NETO 125 60
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A .

EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA 1,173 224
MENOS:
Participacion a empleados 10 139
Impuesto a larenta 10 184 46
Total 323 46
UTILIDAD NETA : 850 178

|

Ver notas a los estados 7mancieros/ /7
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BMI IGUALAS .MEDICAS DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Utilidades
Aportes para Retenidas
Capital futuras Reserva (Déficit
Social  Capitalizaciones  Legal Acumulado) Total
Saldos al 31 de diciembre del 2006 400 - 21 (493) (72)
Utilidad neta 178 178
Transferencia 18 (18)
Aportes de accionistas _ 156 . 156
Saldos al 31 de diciembre del 2007 400 156 39 (333) 262
Utilidad neta 850 - 850
Transferencia - . 85 (85)
Saldos al 31 de diciembre d_el 2008 400 156 124 432 1,112
Ver notas a los estados ﬁnancieros
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BMI IGUALAS MEDICAS DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores

Impuesto a la renta

Otros ingresos, neto

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades y equipos
Adquisicién de inversiones

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Aportes para futuras capitalizaciones y efectivo neto proveniente de
actividades de financiamiento

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento (disminucién) neto durante el afio

Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

2008

21,359
(20,215)
(184)

125

1.085
(79)
(42)

(121)

2007

21,543
(21,885)
(210)
60

(492)

10

10

(326)
527
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BMI IGUALAS MEDICAS DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
proveniente de (utilizado en ) actividades de operacion:
Depreciacién de propiedades y equipos
Reversion de provision para cuentas dudosas
Provisién para inversiones
Utilidad en venta de inversiones

Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales
Compaiiias relacionadas
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Anticipos de clientes
Reserva para reembolsos ocurridos y no reportados
Impuesto a la renta
Participacion trabajadores
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros
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BMI IGUALAS MEDICAS DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

1.

OPERACIONES

BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A. fue constituida el 11 de marzo del 2004 en el Ecuador e inicié
sus operaciones en el mes de agosto del 2004. La actividad principal de la Compaiiia es otorgar
prestaciones de salud a través de mecanismos de medicina prepagada.

Durante el segundo semestre del afio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la
economia nacional, tales como: reduccién drastica de los precios de exportacion del petréleo
ecuatoriano, disminucion de las remesas que los emigrantes envian al pafs, moratoria en el pago de
ciertos tramos de la deuda externa publica, déficit en la balanza comercial no petrolera e incremento
en la tasa de inflacidn; condiciones influenciadas en parte por la crisis financiera mundial. Estos
eventos han afectado las condiciones econémicas del pais y por consiguiente incrementado su nivel de
riesgo, lo que podria generar una disminucidn consecutiva de las actividades econémicas de las
empresas en el pais.

El Gobierno Ecuatoriano se encuentra disefiando ciertas estrategias para poder cubrir los efectos
generados por los asuntos mencionados precedentemente, entre las cuales, constan reajustes al
presupuesto General del Estado, financiamiento del déficit fiscal a través de la emision de bonos del
estado, restriccion de importacién de algunos productos y creacién de nuevos impuestos.

A la fecha de emision de los estados financieros, no es factible determinar las posibles implicaciones
que tendran las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia nacional y,
principalmente, sobre la posicién financiera y resultados futuros de operacion de la industria. En tal
virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando los
acontecimientos antes mencionados.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. d6lares. Las politicas contables de la Compafiia
estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales son establecidas por la Federacion
Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del
Ecuador, dichas normas requieren que la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econdémica de la entidad, con el propésito de determinar la
valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacidn disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales précticas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Ingresos Operacionales - Incluye principalmente los ingresos por contratos de medicina prepagada,
los cuales son reconocidos en los resultados del afio, en funcidn a la prestacién del servicio, excepto
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por la porcion del ingreso en el mes de contratacién de medicina prepagada en el cual dicho ingreso es
reconocido por la totalidad del mes y no desde el dia de contratacion del servicio, tal como lo requiere
las normas ecuatorianas de contabilidad. Sin embargo, los efectos de dicha practica carecen de
importancia relativa en los resultados del afio.

Valuacién de Inversiones - A su costo de adquisicion que no excede a su correspondiente valor
patrimonial proporcional.

Provisiones para Participacion de Empleados e Impuesto a la Renta - Estan constituidas de acuerdo
con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacién de empleados y para el impuesto a la
renta un 25% sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a
capitalizacién y son registradas en los resultados del afio.

Costos de Operacion y Reservas para Reembolsos Ocurridos y no Reportados - Los costos
incurridos durante el afio por reembolsos, se registran cuando se pagan; al fin del afio, la Compaiiia

registra una provision de los reembolsos pendientes de pago ocurridos y no reportados, mediante
calculos estadisticos y considerando los valores pagados y la fecha de incurrencia de los reembolsos.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros del afio 2007, fueron reclasificados para
hacerlas comparables con la presentacion del afio 2008.

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA
Un resumen de caja y equivalentes de caja es como sigue:
... Diciembre 31, ....
2008 2007
(en miles de U.S. dolares)
Depésitos a plazo 692
Bancos 357 201
Certificado de inversién 116 _
Total 1,165 201

Depdsitos a Plazo - Constituyen certificados financieros emitidos por instituciones financieras del pais
las cuales devengan una tasa de interés nominal anual que fluctia entre el 2% y 6%, con vencimientos
hasta marzo del afio 2009.




4. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. dolares)

Cuentas por cobrar clientes 1,761 1,373
Ingresos diferidos (1) (945) (707)
Tarjetas de crédito 114 85
Otras cuentas por cobrar 1 ~ 4
Provisién para cuentas dudosas (19) _(22)
Total 912 _733

(1) Constituyen valores facturados a los clientes por anticipado, por ventas de contratos de medicina
prepagada, los cuales seran devengados en los afios 2008 y 2009. En tal virtud, para fines
tributarios se presentan como ingresos diferidos en el pasivo; sin embargo, bajo normas
ecuatorianas de contabilidad éstos se presentan netos de las cuentas por cobrar (Ver nota 9).

5. COMPANIAS RELACIONADAS
Un resumen compaiiias relacionadas es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

BMI del Ecuador Compaiiia Seguros de Vida S.A. (1) 374 98
MAS Ecuador S.A. 184 141
Best Men Assurance S.A. . _20 50
Total 578 289

(1) Corresponde a los valores pendientes por recuperar de reembolsos superiores a los US$20 mil,
por la poliza de asistencia médica (Ver Nota 14).
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6. GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Anticipos de impuesto a la renta 586 351

Comisiones anticipadas a agentes 142 95

Préstamo - Avantmed (1) 114 168

Anticipos 70 17

Intermediarios de seguros 20 22

Intereses por cobrar 11 1

Licencias 9

Otros _116 58

Total 1,068 12

(1) Corresponde a un préstamo otorgado a Avantmed para la construccién de centros médicos, los
cuales seran utilizados principalmente en la prestacion de servicios médicos y de salud
hospitalarios y ambulatorios a los afiliados a BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A. (Ver Nota
14).

COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de compaiiias relacionadas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

MAS Ecuador S.A. 90
Best Men Assurance Ecuador S.A. 2 40
Total 92 40
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8.

10.

RESERVAS PARA REEMBOLSOS OCURRIDOS Y NO REPORTADOS

Constituyen las reservas para reembolsos ocurridos y no reportados a la Compaiiia por los clientes y/o
prestadores médicos, los cuales, se encuentran pendientes de pago hasta la presentacién de los
respectivos reembolsos, en un periodo méximo de 90 dias de acuerdo a las condiciones establecidas
en el contrato de medicina prepagada. Durante los afios 2008 y 2007, la Compaiiia ha considerado el
método Chain Ladder para determinar el valor de la reserva, que consiste en calculos estadisticos
mediante la utilizacién de valores pagados y la fecha de incurrencia de los reembolsos.

ANTICIPO DE CLIENTES

Constituyen los ingresos recibidos por anticipos en efectivo de los clientes por la venta de contratos
de medicina prepagada por planes individuales US$497 mil y por corporativos US$235 mil, que seran
devengadas en funcidn de la prestacion del servicio.

GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Comisiones por pagar 387 254
Impuesto a la renta 184 46
Participacién a empleados 139

Sueldos y beneficios sociales 106

Anticipos de clientes 79

Retenciones por pagar 78 65
Reaseguros no proporcionales 76 29
Otras cuentas por pagar 97 54
Total 1,146 448

Impuesto a la Renta - De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta,
se calcula en un 25% sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a
capitalizacién. Los dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas
nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos a retencién adicional alguna. Una reconciliacion
entre la utilidad segln estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue:
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11.

12

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segiin estados financieros, neta de participacion a 1,034 224
empleados

Amortizacion de pérdidas tributarias (246) (61)
Gastos no deducibles 73 80

Ingresos exentos (5) (26)
Otras partidas conciliatorias (80) (33)
Utilidad gravable 176 184

15% Impuesto a la renta cargado a resultados 15

25% Impuesto a la renta cargado a resultados 169 _46
Total impuesto a la renta cargado a resultados 184 _46

Participacion a Empleados - De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho
a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades liquidas

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos al impuesto a la renta
que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un
mismo periodo fiscal por un importe acumulado superior a US$5 millones, estan obligados a
presentar un estudio de Precios de Transferencia que determine si tales operaciones ha sido efectuadas
a valores de plena competencia. Las operaciones de la Compailia con partes relacionadas durante el
afio 2008, no superaron el importe acumulado mencionado.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 400,479 acciones de US$1.00 valor nominal
unitario.

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.
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13. PRINCIPALES TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas se desglosan como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. ddlares)

Costos:

Compra de tarjetas de crédito hospitalario 705 816

Reaseguro por exceso de pérdida 446 403
Gastos:

Servicios 1,18 1,561
Ingresos:

Recuperacién de siniestros 397 198

14. COMPROMISOS

Los compromisos mds importantes de la Compaiiia, al 31 de diciembre del 2008 y 2007, se detallan a
continuacién:

. Masecuador S.A. - La Compaiiia ha firmado un contrato que autoriza a que los afiliados
entreguen a Masecuador toda la documentacion necesaria e indispensable exigida en cada
contrato, para la tramitacioén y reconocimiento de los reembolsos. Hasta agosto del 2007, los
reembolsos eran revisados y cancelados por la Compaiifa. A partir de esa fecha, la cancelacion
del siniestro lo realiza directamente la Compaiiia. Adicionalmente, se estipula el pago de un
honorario mensual pactado, dependiendo del nimero de reembolsos pagados en el mes. El
tiempo de duracion de este contrato es indefinido, pudiendo cualquiera de las partes darlo por
terminado en cualquier momento.

Best Men Assurance S.A - Compaiita Relacionada - L.a Compaiiia ha firmado un contrato de
asesoramiento que incluye principalmente: comercializacion y venta de servicios, coordinacion
de labores con Masecuador S.A. para la prestacion de servicios que requiera BMI Igualas
Médicas del Ecuador S.A. para el desarrollo de sus negocios. Eltiempo de duracién es
indefinido, pudiendo cualquiera de las partes darlo por terminado en cualquier momento.

»  Medical Credit (Avantmed) - La Compaiiia firm¢ el 7 de febrero del 2005 un contrato de
intermediacion y/o prestacion de servicios médicos y de salud hospitalarios y ambulatorios, por
medio del establecimiento de un centro médico en Quito y otro centro médico en Guayaquil y
oportunamente las partes acordaran el establecimiento de otros centros médicos. Para el
cumplimiento del contrato, Avantmed solicitd un préstamo de US$250 mil a la Compaiiia, con
una tasa de interés nominal anual del 4% a 5 afios plazo. De acuerdo al contrato el pago del
capital y los intereses deben ser liquidados mensualmente a través de la compensacion con la
prestacion de servicios a los afiliados de la Compafiia. Sin embargo, Avantmed ha realizado
pagos directamente a la Compafiia sin utilizar la compensacién con la prestacidn de servicios.
Adicionalmente para garantizar el pago del préstamo, la Compafiia mantiene una p6liza de buen
uso del anticipo por US$250 mil.
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15.

16.

- Pdliza de seguros de cesion de riesgos con Best Meridian Insurance Company - La Compafiia
ha firmado una péliza de seguros de cesién de riesgos con Best Meridian Insurance que tienen

por objeto proteger a BMI Igualas Médicas del Ecuador S.A. contra un grado inaceptable en la
variacién de la siniestralidad experimentada sobre la cartera amparada, a consecuencia de
enfermedad o accidente. La aseguradora indemnizara a la Compaiiia cuando al finalizar el
periodo de vigencia del contrato, el coeficiente de siniestralidad global retenido supere el 85%
pero no més alla del 110% o la suma de US$2.5 millones, el que sea menor. El contrato tenia
vigencia de 12 meses, venci6 el 31 de diciembre del 2008, y se renueva anualmente.

CONTINGENCIAS

De acuerdo con el Art. 307 de la Ley de Seguridad Social publicada en el Registro Oficial 465-S del
30 de noviembre del 2001 (Ley No. 2001-55), se determiné que las Empresas de Seguros y de
Medicina Prepagada realicen una retencion del 0.5% sobre el valor de las cuotas de afiliacion para
propésito de financiamiento del Seguro Social Campesino.

Mediante resoluciones No. SBS-2007-144 de febrero del afio 2007 emitida por la Superintendencia de
Bancos y Seguros y No. C.D.179 de agosto del 2007 emitida por el Consejo Directivo del Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social IESS se determinaron y aprobaron varias normas para la recaudacion
y transferencia al IESS de la contribucién obligatoria descrita en el parrafo anterior. Mediante oficio
No. SBS-INSS-2007-577 del 31 de octubre del 2007, la Superintendencia de Bancos y Seguros
dispone al Consejo Directivo del IESS suspenda la aplicaciones de las disposiciones constantes en la
Resolucién No. C.D.179 de 28 de agosto del 2007, hasta que se encuentre una alternativa valida de
aplicacion del articulo 307 de la Ley de Seguridad Social, por el periodo del 1 de diciembre del 2001
al 28 de febrero del 2007.

Al 31 de diciembre del 2008, y debido a que alin no existe un reglamento para la recaudacion y
transferencia al IESS de la contribucién obligatoria, la Compafiia no ha efectuado la retencion del
0.5% sobre el valor de las cuotas de afiliacion para el financiamiento del Seguro Social Campesino,
segun lo establece el Art. 307 de la Ley de Seguridad Social publicada en el Registro Oficial 465-S
del 30 de noviembre del 2001 (Ley No. 2001-55) por el periodo comprendido entre la fecha de
expedicion de la referida Resolucion hasta febrero del 2007. A partir del mes de marzo del 2007, la
Compafiia realiza la retencion correspondiente.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha de emision de los estados financieros (febrero 16 del
2008) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.
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