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IN ME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTE

A los Accionistas y Junta de Directores
de Eurofish S. A.:

Hemos auditado los balances generales de Eurofish S. A. al 31 de diciembre del 2008 y 2007 y los
correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de caja
por los afios terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién
de la Compafiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros, basada
en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea diséfiada y realizada para obtener certeza razonable
que 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 evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la administracion, asi como una evaluacion de la presentacion general
de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinién.

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

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 situacién financiera, resultados de
operacion y flujos de caja de Eurofish S. A. de conformidad con principios de contabilidad y practicas
aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Republica del Ecuador.
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EUROFISH S. A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en U. S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos anticipados

Total activos corrientes

CUENTA POR COBRAR A LARGO PLAZO

PROPIEDADES:
Terreno y edificio
Magquinarias y equipos
Instalaciones

Muebles y enseres
Vehiculos

Equipos de computacién
Obras en curso

Total

Menos depreciacién acumulada
Propiedades, neto

OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estadog financieros
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Notas 2008 2007
1,818,516 949,448
8,744,088 8,101,406

10,268,033 7,498,106
81.446 36,112
20,912,083 16,585,072
674,420
2,614,341 1,510,725
8,700,719 6,662,987
660,550 536,873
89,994 84,112
504,434 431,259
225,355 139,760
570.845
13,366,238 9,365,716
(6.228.097)  (5.307.612)
7.138.141 4,058,104
305.911 247,577
20,030,555  20.890,753
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PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Obligaciones bancarias

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo
Cuentas por pagar

Participacion a trabajadores

Gastos acumulados

Total pasivos corrientes

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Reserva legal

Utilidades retenidas

Total patrimonio

TOTAL

0 O 3
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Notas 2008 2007
5,622,052 4,650,000
2,960,345 550,214
8,898,789 9,378,958

447,250 195,444
158,893 112,246
18,087,329 14,886,862
5,356,401 2,156,707
3,267,000 2,905,700
283,741 212,590
2,036.084 728,894
5,586,825 3,847,184
22030555  20.890.753
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EUROFISH S. A.

ESTADOS DE RESULTADOS

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

(Expresados en U. S. dolares)

VENTAS:
Exportaciones
~ Locales

Total

COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS OPERACIONALES:
Ventas y administrativos
Depreciacion

Total

UTILIDAD DE OPERACION

OTROS GASTOS (INGRESOS):
Financieros, netos

Otros

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacion a trabajadores
Impuesto a la renta

Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los es
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Notas 2008 2007
68,357,307 40,275,262
13,981,433 6,747,509
82,338,740 47,022,771
74,166,055 41,761,868

8,172,685 5,260,903
4,064,596 3,491,421
51,422 41,724
4,116,018 3.533.145
4,056,667 1,727,758
1,440,767 602,314
(336,501) (22,354)
1,104,266 579.960
2,952,401 1,147,798
442,860 195,444
490,838 240,842
933,698 436,286
2,018,703 111512
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ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en U. S. délares)

Enero 1, 2007

Utilidad neta

Reinversion utilidades afio 2006
Capitalizacion de reservas
Apropiacion de la reserva
Dividendos pagados

Diciembre 31, 2007

Utilidad neta

Reinversion utilidades afio 2007
Aportes en efectivo
Apropiacion de la reserva
Dividendos pagados

Diciembre 31, 2008

Ver notas a los es

Capital Reserva Reserva de
Social Legal Capital
2,679,702 167,562 98
225,835
163 (65) 98)
45,093
2,905,700 212,590
360,362
938
71,151
3,267,000 283,741

Utilidades
Retenidas Total
468,310 3,315,672
711,512 711,512
(225,835)
(45,093)
(180.000)  (180.000)
728,894 3,847,184
2,018,703 2,018,703
(360,362)
938
(71,151)
(280.000)  (280.000)
2,036,084 5,586,825
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ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

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

(Expresados en U. S. ddlares)

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y empleados

Intereses pagados, netos

Impuesto a la renta

Otros, neto

Efectivo utilizado en actividades de operacion
FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisici6n de propiedades, neto

Otros, neto

Efectivo utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Obligaciones bancarias

Préstamos a largo plazo

Pago de obligaciones a largo plazo
Aporte en efectivo

Compaiiia relacionada
Dividendos pagados

Efectivo proveniente de actividades de financiamiento

CAJA Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Incremento (disminucién) durante el afio
Comienzo del afio

FINAL DEL ANO

(Continua...)

2008

83,304,175
(82,344,881)
(1,337,852)
(554,994)

233,586

(699.966)

(4,001,027)
(58.334)

4,059,361

972,052
9,320,880
(3,711,055)

938
(674,420)
(280.000)

5,628,395

869,068
949,448

2007

42,190,373
(44,023,382)
(585,713)
(186,463)
22354

(2,582,831)

(96,903)
59,956

(156.859)

2,650,000
1,600,000
(1,958,539)

(180,000)

2,111,461

(628,229)




EUROFISH S. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (CONTINUACION)

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

(Expresados en U. S. ddlares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto utilizado

en actividades de operacion:
Depreciacion
Amortizacion
Provisién para incobrables
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos anticipados y otros activos
Cuentas por pagar
Provisién para reparaciones mayores
Participacion a trabajadores
Gastos acumulados
Total ajustes

EFECTIVO NETO UTILIZADO EN
ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros

2008 2007

2,018,703 711,512

920,990 870,888

3,798

24,814 58,948
(564,144) (4,522,449)
(2,769,927) (2,890,780)
(148,686) (1,229)

(485,447) 3,101,727
(13,947)

251,806 82,643

51.925 16,058
(2.718.669) (3.294,343)
(699,966) (2,582,831)

Contador General




EUROFISH S. A.

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

1-

2.

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

La Compaiiia esta constituida en Ecuador desde 1998; inici6 sus operaciones en septiembre de 1999 y
su actividad principal es la compra, procesamiento y exportacion de atun.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros son preparados en U.S. dolares. Las politicas contables de la Compaiiia estan
basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, establecidas por la Federacién Nacional de
Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compatiias del Ecuador. Las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y
establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el propdsito de
determinar la valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados
financieros. En opinién de la Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la
mejor utilizacién de la informaci6n disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus
efectos finales.

A continuaci6n se resumen las principales politicas contables utilizadas por la Compaiiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Caja y equivalentes de efectivo - Representa el efectivo disponible, saldos en bancos y valores
negociables a corto plazo altamente liquidos, con vencimientos originales de 3 meses o0 menos.

Ingresos y Costos de Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega del producto terminado.

Valuacidon de Inventarios — 1 os inventarios estan valuados como sigue:

« Productos terminados: al costo promedio de produccion que no excede a su valor neto de
realizacion.

« Materias primas, materiales de empaque y repuestos: al costo promedio de adquisicién, que no
exceden a los valores neto de realizacion.

+ Importaciones en transito: al costo de adquisicién mds los gastos de nacionalizacién incurridos
hasta la fecha del balance general.

Provisidn para cuentas incobrables — De conformidad con disposiciones legales, est4 constituida a la
tasa del 1% de los saldos por cobrar originados durante el afio 2008.




4.

Valuacién de Propiedades - Al costo de adquisicién. El costo de propiedades se deprecia de acuerdo
al método de linea recta en funcion de los afios de vida 1til estimada de 20 para edificio, 10 para
maquinarias, equipos, instalaciones, muebles y enseres, 5 para vehiculos y 3 para equipos de
computacién. Los gastos de mantenimiento y reparacion que no representan mejoras significativas se
cargan directamente a los resultados del afio.

Participacion a Trabajadores — De conformidad con disposiciones legales, esta constituida de
acuerdo con la tasa del 15% y es registrada con cargo a los resultados del afio.

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 capitalizacion, Los dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas
nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos a retencion adicional alguna.

CAJA Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
... Diciembre 31...

2008 2007
(en U. S. délares)

Caja y bancos 1,774,118 857,391
Valores negociables 44,398 92,057
Total 1.818,516 249,448

Al 31 de diciembre del 2008, Caja y bancos representan principalmente valores depositados en bancos
locales y del exterior que no generan intereses.

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, valores negociables representan notas de crédito emitidas por el
Servicio de Rentas Internas a favor de la compafiia por concepto de crédito tributario del Impuesto al
Valor Agregado - IVA. Estas notas de crédito fueron utilizadas en el mes de enero del 2009 y 2008,
respectivamente para pagos a la autoridad tributaria.

CUENTAS POR COBRAR

... Diciembre 31...
2008 007

(en U. S. dblares)

Comerciales 6,629,013 7,594,448
Anticipos a proveedores 1,501,194 326,934
Compaiiias relacionadas, nota 12 462,491 162,297
Impuestos 198,184 94,832
Otras cuentas por cobrar 119,698 64,573
Provisidn para cuentas incobrables (166,492) (141.678)
Total 8,744,088 8,101,406




Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, cuentas por cobrar comerciales incluyen lo siguiente:

... Diciembre 31...
2008 2007
(en U. S. délares)

Clientes del exterior 3,349,287 7,116,083
Clientes locales 3,158,168 378,627
Otras 121,558 99.738
Total 6,629,013 1,594,448

Al 31 de diciembre del 2008, anticipos a proveedores, incluye principalmente desembolsos efectuados
para futuras compras de atiin por US$746,022 y compra de méaquina etiquetadora y enfajadora por
US$276,459, los cuales no generan intereses.

Al 31 de diciembre del 2008, impuestos representa crédito tributario de impuesto al valor agregado de
los cuales se encuentran en proceso de reclamo US$31,598 (2007 - US$46,743). Durante el afio fiscal
2008, la Compailia recuper6 por concepto de impuesto al valor agregado US$183,210.

INVENTARIOS

... Diciembre 31...

2008 007

(en U. S. délares)
Productos terminados 3,376,368 4,280,341
Materias primas 4,480,331 2,260,191
Materiales de empaque y repuestos 1,734,611 807,067
Importaciones en transito 676,723 150,507
Total 10,268,033 1,498,106
PROPIEDADES

Los movimientos de propiedades fueron como sigue:

2008 2007
(en U. S. ddlares)
Saldos neto al comienzo del afio 4,058,104 4,832,089
Adquisiciones, netas 4,001,027 96,903
Depreciacién (920,990) (870.888)
Saldos neto al final del afio 7,138,141 4,058,104
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Al 31 de diciembre del 2008, adquisiciones incluye principalmente costos incurridos en la
construccion de bodega para materiales y enlatados por US$990,000, montaje de maquinarias
empacadoras y cerradoras por US$739,000 y compras de tinas, tanques de almacenamiento y

generadores de energia por US$702,000.

OBLIGACIONES BANCARIAS

Préstamos en bancos locales sobre firma entre 30 y 180 dias
(2007 —~ 60 y 120 dias) plazo e intereses anual entre 8.92% y
9.12% (2007 — 7.25% y 11.6%)

Préstamo en banco del exterior sobre firma a 91 dias plazo e
interés del 11% anual

Total

CUENTAS POR PAGAR

Proveedores

Otros proveedores de servicios
Compaiiias relacionadas, nota 12
Retenciones por pagar

Impuesto a la renta

Total

... Diciembre 31...
008 2007

(U.S. dolares)

5,622,052 3,650,000
1.000.000
2,622,052 4,650,000

... Diciembre 31...
2008 2007
(en U. S. dolares)

6,828,967 6,867,824
1,376,618 602,330
513,623 1,734,501
81,818 42,622
97,763 131,681

8.808,789 2378958

Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, proveedores incluye facturas por compra de atiin a compaiiias del
exterior por US$3 millones y US$4 millones; y, proveedores locales por US$210,271 y US$151,001

respectivamente.

-10-




9. OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

... Diciembre 31...
2008 2007

(en U. S. délares)

Obligaciones emitidas:
Documentos por pagar a terceros por emisién de
obligaciones con vencimientos semestrales a partir de
noviembre del 2008 hasta mayo del 2011 e interés del 10%

fijo anual. 4,166,667
Bancos locales, con vencimientos mensuales y trimestrales

hasta octubre del 2012 e interés anual del 8.95% al 11.21% 4,150,079 706,921
Banco del exterior, con vencimiento a noviembre del 2011

¢ intereses del 8.25% pagaderos trimestralmente 1,500,000
Institucién Financiera del exterior, con vencimiento a junio

del 2010 e intereses del 9% pagaderos trimestralmente 500,000
Subtotal 8,316,746 2,706,921
Menos vencimientos corrientes (2.960,345) (550.214)
Total 3,356,401 2,156,707
Al 31 de diciembre del 2008, las obligaciones a largo plazo tienen los siguientes vencimientos por
afos:
Afios (U. S. délares)
2009 2,960,345
2010 2,824,046
2011 1,679,824
2012 852,531
Total 8.316,746

Los préstamos con bancos locales, se encuentran garantizados mediante hipoteca del bien inmueble
donde esta instalada la planta.

10. 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 distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los

.11 -




11.

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 segiin estados financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

2008 007

(en U. S. délares)

Utilidad segin estados financieros, neto de participacion

a trabajadores 2,509,541 952,354
Impuesto a la tasa nominal del 25% 627,385 238,089
Efecto impositivo:

Reinversion de utilidades (70,000) (36,037)
Incremento neto de trabajadores (76,791)
Otros 10.244 38.790
Impuesto a la renta con cargo a resultados 490,838 240,842
Tasa impositiva efectiva 19.56% 25.29%
El movimiento de impuesto a la renta fue como sigue:

2008 007

(en U. S. délares)

Saldos al comienzo del afio 131,681 77,302
Provisién 490,838 240,842
Anticipos pagados (243,999) (13,271)
Retenciones en la fuente (149,076) (95,890)
Pagos (131.681) (77.302)
Saldos neto al final del afio 97,763 131,681

El impuesto a la renta de los afios 2008 y 2007 fue determinado considerando la tasa del 25% sobre.
las utilidades sujetas a distribucién y el 15% sobre utilidades del afio que seran reinvertidas por
US$700,000 y US$360,362 respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2008, las declaraciones del impuesto a la renta, retenciones en la fuente e
impuesto al valor agregado han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio 2001 y estdn
abiertas para su revision las correspondientes a los afios 2005 al 2008, sobre las cuales podrian existir
diferencias de criterio en cuanto al tratamiento de ingresos y gastos.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, el capital social consiste en 3,267,000 y
2,905,700 acciones, respectivamente, con un valor nominal unitario de US$1.00 cada una; todas
ordinarias y nominativas.

-12-
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La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas celebrada el 11 de julio del 2008, resolvié
aumentar el capital social de la compaiiia en US$361,300 mediante capitalizacién de las utilidades del
afio 2007. El referido aumento de capital fue formalizado mediante escritura piblica del 21 de agosto
del 2008 e inscrito en el registro de la propiedad el 8 de septiembre del 2008.

Reserva Legal - La Ley General de Compaiiias establece una apropiacién obligatoria del 10% de la
utilidad anual para su constitucion hasta que represente el 50% del capital pagado. Esta reserva no esta
disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su totalidad.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON ACCIONISTAS Y COMPANIAS
RELACIONADAS

Los saldos y transacciones con accionistas y partes relacionadas fueron las siguientes:

... Diciembre 31...
2008 2007

(en U. S. déblares)

Cuentas por Cobrar:

El Vayka S. A, 393,094
Transmarina C. A. 69.397 162,297
Total 462,491 162,297
Cuenta por cobrar a largo plazo:
El Vayka S. A. con vencimientos semestrales hasta el afio
2011 e interés anual del 11%. 674,420
Cuentas por Pagar:
Iberopesca S. A. 238,644 1,365,981
Transmarina C. A. 233,175 356,255
El Vayka S. A. 41.804 12,265
Total 513,623 L,734,501
Compras de atin:
Iberopesca S. A. 17,721,281 10,942,200
El Vayka S. A. 4,184,591 2,600,152
Transmarina C. A. 3.313.654 1.939.234
Total 25,219,526 15,481,586
Gastos de Intereses:
Iberopesca S. A. 217,450 96,805

~-13-
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14.

15.

16.

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. A la fecha de emisién de los estados financieros adjuntos, la Administracién de
la Compaiiia se encuentra analizando los eventuales efectos impositivos derivados de la normativa que
podrian originarse de las operaciones efectuadas con sus partes relacionadas. Sin embargo, a la fecha,
no cuenta con el estudio que determine tales efectos y considera que éstos, si los hubiere, serdn
registrados una vez que cuente con el estudio sobre Precios de Transferencia.

CLIENTES SIGNIFICATIVOS

Durante los afios 2008 y 2007, los principales clientes de la Compaiiia que representan mas del 10% de
participacion en los ingresos por facturacién son los siguientes:

...2008... ...2007...
U.S. délares % U.S. délares %
Tri Marine Europe S. A. 25,971,298 31.59 15,586,591 33.15
Productos Piscicolas Propisca 5,081,325 6.18 5,741,791 12.21
Total 31,052,623 3777 21,328,382 45.36

COMPROMISO

Contrato de Distribucién - En diciembre del 2006, la compaiiia suscribié un contrato de distribucién
con La Fabril S.A. con vigencia fija y obligatoria de tres afios, mediante el cual se acuerda que La
Fabril S.A. adquiere a titulo de compra los productos enlatados y conservas de productos marinos en
diferentes presentaciones de empaque de la marca Barbatiin perteneciente a Eurofish S.A. para su
distribucién bajo la proyeccion de ventas establecida en el contrato. Durante el afio 2008, este acuerdo
generd un ingreso de US$725,468 (2007 - US$755,978).

EVENTOS SUBSECUENTE
Entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha del informe de los auditores independientes (Abril 7 del

2009) no se produjeron eventos que en opinioén de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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