Pichincha Casa de Valores
“PICAVAL 5.A."

Sedlores Accionistas
Presenle,-

Estimodos sefiores

En cumplimiento del encorgoe readirodo como comisario de o Compailio, o conlinudciin pretenio
a Usiedes el informe de revisidn de lod Bolfonces preseniodos por Pichincho Coso de Volores,
PICAVAL SAS, por el cjercioio econdmico ferminado el 31 de diciembre de 2013, y cifras
comparativas ool oo 2012, en o gue e onoliraron  fos  siquientes  mpectos:

1. Rewetidn de lof Actos de Junta General de Accionfstoes, de Directorfo y otros dacumenios,
con ¢l propdiitlo de verificor el cumplimienio por porte de lo Adminktrecidn de o
compadiia, de fos resolugiones de la Junlo Generod y del Directonio o3 como de los normuas
teqokes, eslotutarios ¥ reglamentorios wigenies.

2. DOreve revitidn de los controles de operocion de lo compafie, que formon parte del canfrol
Inferno en su conjunio, con el prapdiito de emitiv un comentorio ol respecto.

2, Rewitrdn de los oifros preseniodas en fos Esfodos Finoncieros p su correspondendie con
oquelias que s encueniron regiirodas en log ibvos de contobilidad, y 3i los bolonces de lo
compodio han sido eloborodos de ocwerdo con fos principhes de conlabilidod generoimente
oceplodos.

RESULTADOS
Como resulfodo de o revitidn efeciuada debo mencionar los siguientes aspectos:

1. los directivos de Pichincho Coto de Volores, “PICAVAL 5A.%, han cumplide con Jos
dispoticiones emitidos fonfo por le Junta General de Accienistos come por el Directoria,
siempre enmaorcodos denlro de la normatin legel vigente,

2. Al revitar lof Estodos Finondieras de lo Compallio es necesario evoluar el sistemo de
coniiod inferno para  defermingr Jod procedimienios de revision,  con el propdsito de
informor sobve los estodos finoncleras ¥y 0o paro proveer sequrided ¢n cvanto of sistemo
de control en st El controd inferno o3 un proceso dindmice que se tronsforma, conforme
vort cembiondp los condwiones én ot que 1o desarrolion los eperociones de 1o compaftio:
el oumento en el volumen y lo complefidod de fos mimas, incremento los Fesgos que e
asumen, levonde o loi orgenitodiones o desorrolior procesos mds sofisticadas povg
eviluar y controfar los riesgos, en luger de octuar de manera reociiv.
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Lo Administrocidn decide quié aneel de riespo prede oceplor & implementa fos contioles
pore reducer ol resgo o esot niveles oceplobles, fos identifica, los cuantifica y procurn wn
equiibrio entie; lot objeltivos que 1o plantean, I rieigos que csumen ¥ o controles gue se
impiemeenton,

En pite wentide e entiende que ef control infermo se encwentio tobre lot personas §, en
coniecuencio, en cualquier parfe de los sisfemas, procesos, funciones o ectividodes, rardn
por b cual resulfe necesanio realyar ung supenTiion continue oel silemo de control
inferno, comunicande los obiervociones o los nhveles odecusdos, con el proposito de
arequror fo calidod de sw rendimiento, yo que os condclones de ins operociones de o
companire peeden vorior por lo influencio del mercodo, I politico econdmica del poi, ef
cregirmiento, efc,

Los directivos de Pichinche Coto de Valores, "PICAVAL SALT, deberdn contineor con ef
proceie de concientirocidn a fode el personal en la impoertoncie que tiene ¢ control
interno ol interior de fo compaiilo dirigiendo sus esfuerras hocio o gestidn y evaluocidn
continuo de fos riesgos, pora minimdror o podibifiddod de o existencio de froudes v olros
errores palenciales,

Lo Administradion de lo compoiiio, han estoblecido cousas de riesgos en el segmenio de
las cosos de valpres, ¥ esldn trobajonds en oipecios que requicren primordiol otencidn,
como gl fortolecimiento del conpoimiento del personal (por los incovporacionss nucvos
renlirodas ol drea confoble y el dreo legol), oufomatirecsn de los procesos de manera que
1 optimicen los empos de procesomiento p o estructerocdn de sistemas de evaluocidn
de produiinadod ¥ corgos de frobajo qgue mejoren la operotividod del negocio, debiendo
congluir o lo brevedod posible con lo implermeniogidn de dichos occiones pare consolidar &)
ciguemo de control

3. Con relogion o log cifros presenfodas en los Esfodot Finpncieres, cobe mendionar que son
responiobilidad de fo Adminfsiroodn de lo Compaiiie, o cual incluye su preparecidn y
presentocidn roronable medionte o seleccidn v aplicocidn de politicos  contobles
oproplodas ¥ lo eloborocidn de estimociones confobles reroneties. Lo responsabilidod del
Comiitorio &3 emitic una opinidn botodo en la revisidn efectuoda,

Con este anfecedenie, bosoda en mi revisidn, ¥ en el Informe de Auditonie Externo emitido
por "GRANT THORNTON ECUADOR®, de marzo de 2013, puedo mencionor que no se ha
estoblecida en el desarrollo del trobojo, ningdn heche o arcunstencio significative, que
hoya Nemode mi atenddn vy me hicero creer que Tos Estados Finoncieros no han sido
preienfodos rofonoeblemente en fodos fos oipecios importantes

Un retumen de los oifros que presenta Prechincha Coso de Voloves, “PICAVAL 547, em sus
Fstodos Finangieros e el sigulente;
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DETALLE Afio 2013 Afio 2012
Activos 505,728 A5 8045
Posivos 190,176 T165,644
Palrimaonio fi5 553 LR
Ingresos 1'223,067 156,832
Coifos y Gasfos 005,392 bk s
urilidod Antes de impuestos ZIB675 82,871

Lo compaiiio ho obtenide como resultodo de sus operociones vno wiilidod de USS 228,675 ddlares
de fos cwales, e ho colewlodo el 15% de participocidn de trobofedores por el valor de USS 40,354
dilores, ¥ una toio del 22% de impuesto o la rento por el volor de LSS 572961 didleres, no
registro en ef X3 impueito a lo rento diferide, generando wn gosto neto por impoesto o o renfo
poro e afio 2013 de USD 57,961,

El copital minime pare los caros de wolores, de ocuerdo con fo Ley de Mercodp de Velores, es de
40,000 wnidodes de volor constonte colirodas of dio de o opernturo de T ceenta de integracidn de
copitel. Al 31 de dicsembee del 2013 p 2012 el copitel autorirodo, surcnio y pogodo oiclende o USD
235,138

Los Cozos de Volores, de ocuerdo o lo estoblecido en of articule 18 Seecidn IV, Copitulo I Subititulo
i, Titelo N, de lo Codificocidn de los Resoluciones Expedidas por el Comtejo Necione! de Valores
deben cumplir un indice de lguider minime en donde su oolivo correnle g S0 poinao Corriente
supere 1. Lo Coso de Valores o o fecha posee un indice de Fquider de US55.57 ol 31 de ddembre
de 2013, Lo Caso de Valores controfe mensvalmente su nfeel de liguider v repoarto ol Ovganisme de
Control,

Al 31 de diciembee del 2013 y 2012 ¢l portofolio de tercerod odminitrodo por lo Compodfio se
manbiens dentro del maomo permilido por fo legitlocidn vigente, cuye Kmite e3 de dier veces lo
relocidn entre el portofofio cdministrodo de terceros y el patrimonio.

QTROS ASPECTOS IMPORTANTES

1. Controtoddn de Personol Discopacitodo

Pihinche Coto de Violores, “PICAVAL 545 en el afo 2013, tuvo ung noming de 20
emplendos, por lo que no esfg inmerso en el requinfo que estoblece lo ley poro fo
controtocidn de personol discopocitodo, que se refiere o que oquellos compailios Que
fensiesen un minimo de 25 frobajodores, deben confrotar un 5% del persenal dicopacitedo
coma empleodo.

2. Ley Reformaotorio pore la Equided Tribuforio

El 29 de diciembre de 2007, se publicd la Ley Refermatovie poro lo Equided Tribularia del
Ecuvpdor, en ¢ Regitre Oficiol No, 242, Fste ey fue oprobodo por o Asombien
INTORBAE [N COSATSARND
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Conshituyente, ¢ mcluye, enfre ofres femai, modificecones gripoctantes ol Codigo
Terbutario, o o Ley de Régimen Tobuterio interng, en o referenie ol impuesio @ fo Renta,
Impueito of Valor Agregoda y Comiumaos Especiples, oir como lo oreocion de noevos
impuestos reguiodores, que inclupe un impuesto o o solide de dresos, Esto Ley entrd en
vigencia @ partir del 1 de enero de 2008 y duronte ef oo 2008 he dide somelido a
reformas e inferpretociones. Lo Ley ho sido reglomentoda y los respectives reglamentos
han tido de igual forma reformodas durante el ofo, Adicionalmente o los reformas se han
emifido una serle de resoluciones por parte de lo Autoridod Tributario, Elmarco normative
frbutoro del oo 2007 no o3 comporable of del 2008 p 2009,

Fi 23 de diciembre de 2009, 1e publicd fo Ley Reformalorio o fo Ley de Régimen Tribulorio
interno ¥ a lo Ley Reformaotorio para la Equidad Tributara, Esfa neeve referma legal
Inchnpe combios of Cddiga Trbuloro, o lo Ley de Régimen Teibutorio Inferno y o e Ley
Reformaotorio pore lo Equidad Tributora del Ecuador. A o fecho de emiidn de estos
Extodos Financieros, los combios reglamentanos que requieren las recientes reformes, yo
han sido expedidos. Dichas reformaos, en su mayor porte, estdn vigentes desde enero de
2011 y sui impactos mdas imparfanies ie refieren o la grobocion de los dividendos, onticipo
minimao, reinversidn, precios de tronsferencio y porles relpcionodas, impaesto of volor
agreqrdo en imporipoon de senacios ¥ en derechos, entre olros normog.

Lo Comparie no ho side fiscaliroda, Se encueniron pendienies de frcolivecion los eferccios
econdamicos de fos ofios 2009 of 2012,

Dentro de o Ley de Equided Tributora se conlemiplon importontes reformos of Codigo
Tributario, o lo Ley de Régimen Tributoro Infernd con reformas o lo relocionodo con
Impuesto o o Renta, impuetto af Volor Agregode e Impuesto o los Cormumes Eipeciales, v
creaditn de nuevad impueitot como ¢f B0 fmpuesto o fo Solido de Dhdiios), e3 importonte
Gue o compaflia continde con lo copacifocion o fodo ol personal, v sequimiento de todos
It reformos gque se den por porfe de los owtoridodes tibolonas, porg o aplicooan de
fodos Joi reformas daminuyende de eito manero el nesge de errores de omision que
purdon orationane complicocones o fulura,

3. Aspectos Tributorios del Codigo Organico de o Producddn

Con fecho diciembre 29 de 2010 s promulgd en el Suplemento del Registre Oficial Mo, 351
el Cadign Qrgonico de fo Produccidn, Comercio e Inversiones, ¢l miama que incluye entre
obfod aipectos frbolarios los siguienles;

La reduccidn progresiva on tres punlos porcenfuales en I torifo de impeesto o lo rento
poro sociedodes, o tenemas: 24% paro el ofio 2011, 23% paro el aflo 2012 y 22% o partir
del oo 2013,

«  Exoneropdn del impuesto o lo rento duranfe & ofes pere nuevos sodiedodes cupos
imversiones e reobicen poro el desorrodfo de seciores economicos contiderodos priorierios
pivo el Esfodo.
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Cxonerandn de retencdn en o fuente de impueito o o renfo en page de infereses de
créditos externos olorgodos por instituciones fimoncieros.

« Lo redeccidn progreshen del porcentope de retencion en la fuente de impeesto o la rento on
pogos of exterior conforme fo borifo de impuesio o lo rento poro sociedodes.

«  Pora log neevos socedodes, exonerooon del pago del onticipe de impuesto o lo rento
hosto el quinto enio de operocidn efecliva,

+«  Expnerocien del impuesto o fo solido de deitos en fos pogos de copitol e intereses por
créditos slorgados  por indliluciones  finongieros  deshinodos ol financiomienlo  de
Inversiones previsias on este Codigo.

4. Normos internodonoles de Informodidn Financiera

En el Ecundor, lo Superintendencio de Compaiios mediante Resolucidn M, 06,0 1CC-004 del
21 de ogosto del 2006; y publcoda en el Registro oficiol Mo, 348 del 4 de septicmibve del
mizmg ofio 3¢ esfoblecid gue o portir del ofio 2009 los compaiiies domiciliodas en el
Ecvodor deben preporor sus Esfodos Finondweros oe conformidod con los Normaos
Intermacianales de Informacidn Finangiera (NIF] y Noimas infermacioneles de Confolilidod
(HE) emitidas por lo Junto de Normos Intermecionales de Contobilidod.

Pogternormente con fecho 20 de noviembye de 2008, se emitid lo resolugidn Ko, 08, G.05C-
010, que moedificd fos ploros estoblecidos en el registro oficiol antes indicodo.

s Todos loi compaftios deben eloborar  obligeteriomente hosto morso de 2009,
frviarda de 2000 y marro de 2001, en s orden, wn cronograma de implementoodn
ol cwnl cantendrd por o menos Ta sigwiente informocidn:

= Un plan de caopacifocion
£l redpectivo plon de implemeniooon

« [ofecho del diognostico de los pringipoles impactos en ln empresa,

Al 31 de diclembee de 2009 ¢ 2008 lo Compaiig prepord sus Difador Flnoncieros sobire fa
bae de Novmos Ecuaforianas de Conlobdidod [MEC),

El estode de situacidn finonciero de ocverdo g MIF ol 31 de dicembre del 2009 y el estodo
de sifuocidn finonceva de operture of 1 de enerp del 2009, hon sde preporodos
cxclutremmente porg ser wiilirodos por fo edministrocidn de o Compadlioc como parte del
proceso de convertidn a NIIF paro el ofo terminodo of 31 de diciembre del 200 1.

Porg Pichincho Coio de Volores, "PICAVAL ST, estor fueron los primeros  estodos
finangieras de conformidad con los NIF, qie son fos nueves princpios de contebilidod de
ofeptogidn general en Ecvodor; poro los companiios sufetas y reguipdas por fo Ley  de
fercodo de Volores o partir del 01 de enero del 2010, Lo Compoiiie ho seguide fos
procedimientos y oriteriod esfoblecidos en fo WIF 1 Adepcidn por Primero Ver de los
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Normos  Infernocionales de  Informocidn Finonciern  emitidas por el Internationnl
Accounting Standard Board [IASH], en lo preparocidn de dichos estodos financieros,

% Nuevos Normaos Internodonoles de Informacidn Finonciera (WIE) e Interpretociones

A o fecho del esfodeo de sifwocidn finongiers exnten normos, moadifcociones
inferprelociones emifides que o han ude oplicodos en o preperocidn de estos e4ladas
finoncieros, Pichincha Cosa de Vaolores, "PICAVAL SA.7 no odopto los BIF o revisiones de
MIUF que te defalfon o conbinuagidn, dodo que su oplkocion no es exgido of cierre del
perfodo terminpdy el 31 de dgiembre de 2012

*  NNF 2 Instrumentos Finonderos, en ocfubee del 2010 lo IASH emilid o NIF 9
(2018) fo cwal reemploza lo versidn onferior gue fue emitido el 12 de noviembre
del 2009 (NIF 8 (2009}, En diciembre del 2011 el IASE emitid uno modificacidn o
e NUF @ gue eatendid o feche efectiva de la norma o periodos anwales inicionda
en o después del 01 de enero del 2015 y modificd sus prowvisiones tronsicionnlies.

= NNF 10; Extodos finondieros consolidodos, y su enmiendo “Entidodes oe
irversidn™; Ermitida ol 12 de mopo de 2010, Estoblece lot principios pora fa
preporocidn y presentocidn de los estodos financieros comsolidodos cuando fo
entided controde uno 0 mds entidodes; esfo norma reemplora fof requiiion de
coniodiidacicn eiteblecidos on lo S5IC-12 Comodidocion = Entidedes de cometida
eipecifico v en fo NIC 27 Estodos finoncieros consolfidodos y seporodos. 5§ bien Jo
rormd £3 efectneg poro periodot onuales que comiencen a partir del 1° de enero
de 2013, se oconsefo su aplicacidn anticipada,

= AMIF 11 - Acuerdos confuntos: Emitida el 12 de maoyo de 20011 y aplicable o
efercicios que se inigien ¢l o detpuds del Iro de enero de 2013 previé reficjor de
ung monera mas realisto fos implicociones de los ocuerdos conjunios, centrdndose
cn lof derechos y obligaciones del ecuerda, on fugar de su formao juridice {como e
¢l caio eclualmente]. Lo norme eitd enfocodo én resolver los inconsistencios en fo
exposicion de los aguerdos confunios ol exiglr un mdtodo simple pore registror fos
participaciones en entidodes confrofodo de forme conjunla,

*  NIF 12 - Exposicidn de intereses en olfras entidodes; Cmitida ¢f 12 de mayo de
L2011, &5 ung novmo nueva g complelo que trolo sobye los requisifos de exposicicn
pora fedos fos tipos de inferds en ofras entidodes, ingluidos Jos subsidionios, los
ocuerdos conjuntos, ¥ enlidodes otoclodos y estrcluros no comalidodos. Ls
efectiva poro ojercicios anuoles que comiencen o portir del 1 de enero de 20013, 5o
OCONIEfo Su oplicodidn.

= NIIF 13 - Medicddn del volor reronable; Emitide el 12 de moyo de 2011 y oplicoble
en las efercicios que 50 iniien ol o despods del Jra, de enero de 2013, establece
uno soio estructura porg lo medicicn del volor raronoble cuando 3 requernide por
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ofros normas, Esto NIF oplice o lon elemenios fonfo finencieros Covmg 0o
Sinanceros medidos o wolor roronabide,

s NIC 19 - Bencficios o empleadas; la enmiendo incluye un numers de mdjoros
eipecificas o lo Normo, esfo version medificoda de 8IC 19 es efective pare los
ejercicios que comieneon e Iro. de enero de 2003, Los principoles combios esldn
referidos o;

+= Eliminar ¢l “méfodo corredor”, requinendo o los enbidodes reconocer
tedos fot gonancias y pdedidat que surgen en el periodo;

*  HRocionolitor fo preteniocion de caombios en los octivos y posivos del plon;

= Mejorar Ios requisitos de exposicion, inchuypendo informocidn sobre o
corocleristicas de los plones de beneficio v los riesgos o los que los
enlidades se exponen a traves de lo porticipocion en elios.

« MNIC 32 y MIF 7 - Enmienda sobre compemsooidn de octives finoncieros con
pasivos finonderos; Lo enmiendo Compemiodion de Actrvos Finoncicros y Posivos
Finongieros [(Modificogiones o la WIC 32 ¥ de o KIF 7). emitido en dicembre de
2011, derogd el pdrrofo GAZE y aflodid Jos pdrrafos GAIEA o GAZSF, segun ot
cuales wna entidod oplivard eios modificociones o pericdos onucles que
comiencen @ partic del 1 de enero de 2014, Unp entidod oplicord esos
modificocones de forma retrooctiva. Se permite su aplcocion onticipada,

= Neforns o las MIF emitidas en 2012: Incluyen mejoros o los siguientes nosmas:
NIIF 1 Adopeidn por primere ver de los Normes Internocionoies de Informecidn
Financiera, WIC 1 Presentocidn de Esfodos Finoacieros, NIC 16 Propledades, Planta
¥ Equips, NIC 32 Imfrementos Finangieros; Presenfocion, WIC 34 Informacidn
Finonoero Infermedio. Aplicable o periodos onuches que comaencen o portic del 1
de enero de 2013, e permile su opliocidn onticipada.

Lo odminiztrocion e3ld en procezo de evoluodion de fos efectos polencicles de eslos
nofmot. Por lo notwioleso de las operaciones finonoieros Que moenticne fo Compailio, se
esperg que lo odopoidn de esfos nonmas fenga un impacta impartanie en o3 estodos
[Jingncieros, debido o gue los octivos finoncieros de lo Compafio estdn designodos como
driponible poro fo venlo y mantenidot hetto of vendmienio.

& Lley Orgdnica de Regulocidn p Contral del Poder de Mercado

Lo dupoiicidn Trentitorio Primera de lo Ley Orgdakie de Reguiacion ¥ Control del Poder de
Mercodo estoblece que o imtituciones del sifeme finonciere deberdn enajenor sus
oociones o partrapociones en empreiat reguiodos por fo Ley de Mercedo de Valores y en
o Ley Generol de Sequrod haita el 13 de julio del 2012, silpodidn Que ocosionard que fo
Compafio deje de formor parie del Grupp Finongiero Pichingha, Los occionislos del grupo
eifdn evalvando alfernalivas paro realisor i desemversion regquenida,
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Con este anfecedenie Pehincha Coso de Valpres, "PICAVAL 547, que formaba pare del
Grupo Finongiero Pahinche Nderodo por el Banco Pichingho € A, el cual tenfa fn
porticipocidn del 59.99% de sus ocdiones, con fecho 11 de julio de 2012, los occiones
Jueron vendidas principolmente o Jaconsult Ola, Lida, de nocionalidod ecualoviana, doando
curmplimienio @ lp dapuesto en o Tromitorio Primera de o Ley Organice de Regulecion y
Controd del Poder de Mercodo promulgoda en el suplemento ol Registro Oficiol 555 del 13
de ociubve de 2011, en la cwol 32 eitoblece que los mitifuciones del sisfema finenoero
delian enajenar sus pCOonRes 0 participaciones en empresas regulodaos por lo Ley de
Mercodo de Valores y en lo Ley Generol de Seguros, hosto of 12 de julio del 2012,

7. Promocidn del Trabajo Productive Digrno

En ¢l mismo Codigo Qrgdnico de lo Produccidn, Comersio ¢ inversiones, s& estoblecid paro
i empleadores fo obligotoredod de concelar lo compenioaidn econdmica denominada
Solovio igno en fos siguientes cosos:

a, Sean sogededes o Personos Notwoles obligodos o Mevar confobilidod
b Al final del pecfodo fiicel luvieren ulilidodes del ejercicios; y

. En el ejerercio flvcal, hayan pogodo un anficipo el impuesio o la Renta inferior o fo
ulilicdad.

Es recomendable que fo compalio esfoblereo 5 exislen en of aie 2012, empleodos que no
han Regodo o percibir el solorio digno yo que de oceerdo con ef arf, 5 del ocverdo
Mlinizteniol 005 del Minditero de Relodiones Loboroles, publicodo en el RO 629 del 30 de
cncro de 2012

Todos los empleodores ol momento de registror el informe empresariol sobre
poricipocidn de uhibidodes 2011, en la paging web del Ministerio de Relociones Lobovoles,
cormpletard la informacidn soliifoda por el sifema paro identificar o los frabajodores que
deben recibir lo compeniacdn econdmico por no hober oicomado el solorio digne®,

Adicionalmente lo folio de cumphimiento de esto nonma segun el arl, & del mismo acuerdo
munisteriol ocouonord o lg compalio une sencidn

“iguad ol 25% de lo compensocion econdmika no pagada o fos robojedores en o forma
miedios que el Minstenio eitablerce,....”

Cobe mentionar que el cumplimiento por porde o o Compodio de los obligocones fonfo
tributorias comb laborales ¥ atros, off coma Jod eriteriod de oplcocidn de fos novmaos tributorios,
son de reiponsobilidod de o Adminitrocidn esfos oriferios podiin eventuplmenie oo ser
comporlidos por s oulordodes trletons.
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Esfe informe o3 dnicomente poro informaecdn y eso de fos ocoonisios, Dvreclores, y Adminstrocdn
de Pichincha Cote de Valores, "PICAVAL 545, ouf como de lo Superinfendencin de Compaiies de L
Repiblico del Ecuador y no piede ser ulilirodo pora ningen ofro propdsito.

Pora finglirer, guiero ogrodecer of personal de Pichincho Cozo de Volores, “PICAVAL 5.7, pov fodo
o colaboradidn prestodo en el desarrolio de mi frobajo,

.r : j S
\‘.\__ _.-:I e e __.-""
MCEMGFRM&PE#FE -
Comisario Principal

“PICAVAL £.A.7

Guito, moarro de 2004
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