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INFORIME DE LOS AUDITORES INDEPENDIEMTES

A las Sefioras socionishad de

INMOBILEARLL VALDEN 5.4, VALDENS A
Dpintdn

Heman audilodo el edodo de diadan eorclara adivnfe de INMORILIARIA WALDEN 5.4,
YVALDEMSA, ol 31 clo digiembye dal 2018, ¢ e cermspondionlas eslades de resaltado ieegral, de
combing wa ol paldmonis da los acclanlsbas y da fivos da afective gor c! alle termisodz of 31 de
dclamiora dal 2010, e coma el resumen de pedticas cerfables sign*flzatheas v ooras netas explizatieaz.

I auestra aplnlén, los cstadas firanclzros anbes pendionados prosendan razonoblememe, &n tados los
asgectas materiales, la pasicddn financ=ra de INMOBILIARLA VALDEN 5.4, VALDENSA, al 31 de
diclemiore dal 2018, las rasultodas de sus aperacisnes v sus fuios de sfective pes ol gfo fenminacde wn
msa fache, de acoerdo con Mormas Inlersocionales de Informockn Srnerciers — MIF.

Fundarmsenie do le epliaidn

Fhamsies ouditenia lue abesloads de dinecda. con Moemes Inbernocianales de Audboria. Moasteas
responsabilidodss deo omerde core dichos rarmas se describen ms odelante en lo oszoclén
YResponsobllidedes dal opdior on reloclén con la ouddorio de fos cstodas flhancieros”.

Consldaramas guee la evidenclo de auditaria que hemos ohterlds propardana wnn bose ndicl=nbe ¢
apraplada poro expresar nuestra eoinidn de oudilorio,

Responsabilidod del auditor

Muesiras abfetives zon ablzner una sequridad razonoble acerca de si los estoros fincroiesos coma wn
rodo estdn llbres de errores materiales, ya s=a por froude o por esrar, ¢ oemilic nuesdra opiniéo
Sequridad rozanable es wn altz rivel de s=guridad, pere no =5 gorontio de que wom oudieria
realizoda de aossrdo con ormos  Heemmacionales de Aodidorie sempre va o detectar errores
materfaes cuonda swsian, Equivaraciones puaden surgir por froude o swar ¥ e ponsidesa marerial 1,
Indlvidualmente o en conjurte, puede ezgerorse rozonoblzmeses gee influyen =0 las decisione:
cranfndcos oo o5 ussrras, lomodos sobre in base de les edados firancizros.

Camo prric de uno auditarfa remizada de oocerde con las Marmas Internadonales de Sedlior’o,
aplicemas miesra judo prefasicsal y moneremes 2l escopticime grofesianal dwrante 1ode o
audibaria. sdemis:

- Conopemos ¥ esaluamos Bos rigzqos de errones significazives en fos exbedas finanzierss, dezdo o
froude a error, elakarames e inplementomas soocedimientos en el dezamolle de lo avdileria que
ros permiften miligor los riesgos identifiondes ¥ ohierer ayidercin dm audirer’a que e sobicieres
v gprapiada pore pregarciaar und bews parg nuestrn apinidoe Bl riesgs o8 oo delaciar un arrie
maeio] pams resullachs de froude ez moyor gus s el oo de o feereecitn nmieinl, yo que
| frovce puede rrolocror complicidsg, al~eracitn, omisivray inngonales, decaraciznes: felses
¢ alisiin de canlsal e,

- Aplisaras precedmiantas fgue nes petnen cancser <l canral eraz de la Campafilo eelevais
prars lo auditaria, ¥ cloboramos progromas de-trrobo|s oproghadas, perono oo ol grapéafo de
axprasar w1y oplidin sabre la efecrivided de! contral frtena d2 1o Campakilio.

- Revisapsas lag paliticas cartables ¥ evaleamas si 1on wsadar 4= farma :-:ln:ilrenra'-j' oproplada; asl
como fos estimacienes conciables v los declaracones realizadas por Lo B'I:'Fi.'!rtil'_h]|ll
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- Estobiecemos 3l el supuesio de nepacio en morcha es wsade por la perencla y bosades en o
evidenda de auditarla existe conclulmas sl wna Incerlldumbre Imgortants sobre kados o
wondicione: que pueden peneror dudnos sgnifcadivas sobre fa cocaoridad de lo Compafifa paro
canlingar come wn negocka s marcho. 31 conclvimes la exishenda de ona incerBdumbre
significasive, eartmes obligodes o mcluir 20 peedro informe de oudioria o revelocioness =nlos
sl Tinincieros peporadseg o, 8 dithos reveladone: sen inodecosdos, modificar nesro
snaion, Mhesstred comclesiones e bosan @n o evidencio o= aeditoriao abbenidn hoesta la fedeo de
nuaitis inbrmts deeauditeriog @0 embargo, eventos @ coneicionss fiduro: pesden coasionar que la
Companis deje de e una smipresa =0 fundanasientc,

= Naluamos Igoastrosturs, sl conbanicls s o precanlacise de les aalacon Faecisea, inderendo ot
revclodaones, los franseccisnes v avaeio: subsesiaiias que pesion wio grasenlacion rezanakle

Responsobiflidod de lo sdndnlstiroclén por los estodas flnanelsras

Lo Admiwistrackin do e Compafiis an respeisabba de o prepaodan f prewsnkaitn meseakle de
cshas cdados flonclores die ocucrcdo con Marmos Indcmoconle o nfomraecitn Fisangierg — HIF ¥
del zomrel ricrma gue lo odwrBdrackn cansidand peoaianio pacs parmilic o sresanlackn die o
estodas firancleras leres de zrrores significatiens, sablda a freuda & amar.

En |o pregaracicn de los estodas finanderos, (o administroddn s resporsohbe de evoluar le copacidod
de | EHdet pare continusmr come un megocio en morcha, revelande, seglin corresponda, las ceaves
relncimnadsy, salve que 'a administracdén s= prepange lauldar la Enlldad o cesar sus eperadanns, o
ni bengo abre alternative mas realista que bacerlo.

Lot dmngarggaada oa o Admisniroc n respormakies de superdzar @ proceso de presemadan de les
infeanrmy Frarciera de o Ellr?umt;q@q
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INMFOBILIARLA YALDEN 5.4, WALDENSA

ESTARD DESITUACION FINANCIERS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
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IMFACBILLARTLS YALDEN 5.4, VALDERSA
ESTADD DE RESULTADCS INTEGRAL
FOR EL ANDC TERMINADD EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
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INMOBILIARLS WALDEMN S & VALDENIA

ESTADOS DE FLUMS DE EFECTIVO
FOA EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
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INAMOBILIARIA VALDEN 5.4, VALDENEA
ESTADCS DE FLUIOS DE EFECTIVD {Continuaclin...)

POR EL ANO TERMINADD EL 31 DE DICIEMORE DEL 512'!!
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IR ORILIARES VALDER 54, WALDENSA
HOTAS A LOS ESTADDS FINANMCIERGS
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3.

INMOBILIARLA VALDEN 5.4, VALDENSA
Infetmagion nensenl

IHSHORE ARLA WALDEM SA. VALDEMSA, 25 uno Sociaeboel Andeins, corsiitydo of 25 de juliof ded 7990 o
sz un wl Bwghiog Mereonill de! contén Geoyes of 03 da wapiesine del | PP0, cor vna curodSn doe
i) e

Sar pllicn picienl w4 la adguiticiin, enajesocte fononcln, s jdatotiin ¥ aireminmisnio de bleses Inmuchlas,
wrborns ¢ PN, oee veend e promocidm de adifides agohat o fdfeuss aa b ppiedod horizontal.

Para dezarallor s abijsde sedal;, coropre=are lo Compofile e aipediallza en brinder wn s=rvlde ds
majomiznte ol pan se sndiendrn ubizodo en Montafite o 2 e odal Mo de Yoldivio oy a 180 km oel
Aeropue-to Inferaatlandl Jawd Jesouin de Dl

Situocidn finpngiera on ol pels

En el miie 307 B 1o ezenamia dal pals ovidencis v leve recuperachin dabide al Ineramenre s ks fredog
diet paiiihas, sin seborga, ro 1 canplicran los expesi slivas dbe ecirieni proyeoodos a inicias da oifn
por i iy de golifens de cemercia exterior gus inoanlive oy enporiocdones ¥ lo ofroodt de Imvcesames,
o quie mrigind kit lniremerrs en el déficit fiscal 7 an ol'a nlkval da asisodomises del o=

El gobliorsd ko mplomseusle medidos oomo b remishie fribalaro, nedediiden e velmidics, dsiodbn de
zolorics on ef poetes pellion, | waladon del fomofs del Blodo, oeatiba aé lvpis sue Roestiren lo ineersitn
privado ¥ ba mealeilods i paeiliidod de privotioor cisrhod enprtea sl slas,

Lo Adminiti-ecén de la Compalil considern mee lo simodda anta indizada he aiigiwdo sfecios =0 las
sperpsiceet de o Corgalia tolas come: redromo en lor plozas H‘Fﬂﬂ-ﬁdﬁﬂmhﬁuﬁﬁn de godo: g
p=rsoaiz’, ¥ =liminacan de gatte, smvidos oonplemenarios, enlss etrot, Lo Adminisivecitn pora = oe
ZH e=th adeplande lag sigatantas wadidos: coepenive de poge Ingitagdones y ontes da confral, revisian
de coatct ¥ pashat.

Palificos combablbes slgniflemiivas
3.1 Bases de prosankacldn y declaraelédn de eumplimiends

Los Exladas Finassiares Sa AAOEIARLS VAIDER 54, VALDERSA, han tida preaasadus e noerds
con Marmas rleraciensan da lnlaviedidn Fimandera = MIF enbldot por el inkaransional A<comttg
Stundards Beard [ASE), vigattes ol 31 de duiembre del 2018 y 017, ¥ cogie e radps imisrres
r omxieres informados par lo Suparisieadesio de Compafies, Volore: ¥ Segeod dal brados. Lo
Admnininaccs declono ges lad NIF s 1ads aoScodos iveproiweela ¥ O reserves om ke posgcorocion
de los pressreet ectad (isowiens.

Los cifras laghddal oy aités dlados Tmesdem: y en sus netal e walaran ailizands la moneda del
emtoema acanieTod rlclnel en que lo Compaiiio apera. Le mensda Toatonnl v de precsesacisn do
IHMOEILIARIE ValBiW 5.4, YALBENSA, es =l Dalar de los Cradas Unlded de s,

La pregaracien de los prasenie: evindes finoncercs en conformidad e Hemms Inrmaciznales de
Infarmacién Finanetara = WIF regquiers gue la Adminlstrodén saallca cloros ssflnozioses ¢ emablezco
alporas supuesial inhatanbes o lo acividod ezondmica de o antlded, oo ol propdsito de dedermingr
e valuozléa ¢ pressncaddn de alges:s porfidas que forman parla da las iadee frsanieres En
apinlén de la Aandasirasiing babss estimaciines ¥ wpuestas estuvianen basades an lo mejor urilizocdn
e ‘o Informactén dijpardhla of morenio, foy coales podrion legor o dilarr de ws ebacos finales.

A contirwocidn, o desriben los prindpoles poliicss contables adapfudus i lo peporomicn de esics
estados finoaderes. Dobm palilicos hor vids definidos e funcitn de lag Nomr efersocizpoles de
eformaeibn Fraschire = M T vigerte: o 31 de dicembere del 2018 ¥ 2017, opicadon ce rcrera
wmifoome @ Kadod lod porisdod qus & Eraision.

3.7 Elecliva
Canpssante o iy valore: manlenidas por o Campafiio s eleclive, en fondes reemboliabile: ¢ e

damkd, i barsi gl restriedanes En 2l Edadoe dae Siliccidn Bearelern loa :uh-rcgln:q, de axsdii,
s dasificorion oo pedsinmos en el pashva corrlzn
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#3 AsFive: fimoncieros

Eadtwucimisnle

Una epficdod recenacard un acllyo o posive irorciess sa s gitoda de siockn fivorciers cyonde
axitn un et gue de lugar a unoaclivo Pnersiers en eng gnb'dod o w pasive flonsles o
lmiramarks e pattimanks ar atvo enlldadd.

Ml finig gl
Fxcersn sade lo coamntog por oobrer comorcltdi, en ol redoendmiento inidio’ lo Compafio meding
m ootivx finondians po w0 wo'or razomstle méc, an el cawe de un odive fincndess que A0 B

momabliice ol sl ssponnhle con cozhias or retuliodos, los oot de fronsooclfs que sedi
direclamenie ald bk o lo edoivcitn del acive financiara.

LClosificacifs
Ung enlidad clasificars las agilvis finumdaros regdn w0 mediclén pastariar

Arlive finangars a coslo amartizado
Aclive Hosieleig a vabar ~ozanable can comlitia sn sl jesdiado
- Arlive Fasaziero novolor rozonoble cos comstén sn olios nesodos ickograles.

Modioin ol b e scliens Snomssros

Dezpuets dol roanmmnclmiscte miciel, o odives finardione we rdden e s walor naranable, cond deranida
o chasifooctm:

Actieo financere @ epsha amarlivesdo- Lus octivas te mesileran pars Al cobrg de flujss
cantrachonles 89 Fechag aspacifleadas v qum don nicamensie poges gel pancpal @ nlarse wokre
& importe del gabclpal gandiere. Los ingreses pos Iniereges deberdn calodore williconde =l
mdsdo del nerds alesthva, Ung goncinia ¢ perdida ea un estiva fimanclara due se nidis al euske
s fizooks = recenaesrd an &l resullaclo del perisdo cussdas el acllva finandar 1 de de baja
en wentas, e redaifique o roved dal praceto de omenizeclén, o pevs yoncoes ganoncion @
pardidar par detetiong de valer.

- Achos fieoaceios o volge "exomoble oon combdss o Gl seelindo: imlegiolies_- Lo ocBvios e
rarficres pora & dcheo de Pejos confrocdieales y paca la win e ooivwo: Feoadcnos y Gab ol
fajor afacfive reprejemon dnicomenlc pagot del juisdpnl & inlereser sobre 2l Wvpara disl
princpe] pendisyies. Use posonda o pérdida s an sufivi fapaziens gus se mida con canslo s
olrot repllador reproles 3= reconomerd an et e body imeprol, sxcento las gemomgian o
prchidoy g deteisre e valer 2 por difarsncas de canble baso que 2l odive fisaclere 3e
cé da hija e cuecdas o 38 redasflgue. Cuando o adlivn firancierg se de de bojo an ooanlas,
I pavarsia o pérdds aorolada antzfoinenie ieronseda en obro resgrada fnlagiol e
reclosilicord deade salrimerio ol resfoade del pericdio cema un afuee de reclasHinadsn

= Acths Fooecierds 0 wolor rozenabie con cembics en rewiiodos . AqueSos aclves linandeivs oue
ra puader var medidoy al costo amartizada o e conilies se ofres resubodes nkadgralie Loy
schuas lindniecs 4 508 fozonoble cor combbies s seslonies incleren bos oot fenede o
no daskipaebey al momerte de = doliicociin oo 4 doule aeriizodo

Loz d=riemdos, b bade b deitvados mpdidhes sopoimdie, lmisién o dosifican coma marten dis
pars negociol sabeg gue v geipyen como inshnarsnhos da colser oo of oooes. Los oofieas finomiie o
o volzr rarcrabde oo pambics en resshades se confabilions en ¢l esrodo separade de situmiis
fnancizra por w0 walsl rosonable v los camblow an dichs walos iozoanble son recoracidas ot
Irgresos o cashas firdindtlnein en =l mxteda ca rasultocns IAlgy oy,

Préstmvns y cuenlal pog woliap

Las préstamos y ‘'me fisnlos por cobrar son acives fasedlesny e decodos con pagas flje o
deserminazles e ne garlEen @4 i mercocho actvo, Dessuds g2l iedoragrismbe imiclal, =3fai acf
finoaciersy 3= mider al cosle amertiaods mesiorie el mo del métada da la ke de aberes
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e (g datericrn del volor. Bl cclo omarfirsda e cokela meando en cosrto arsiguicr
iheiinanlo o prima wn o odgeiickin ¥ fos comidowes o o oovier gue e vna porie Incgrorie do o
it de iterds elecivo. B devengaeicsio o lo teao da g slsvlivn s recosoee como bBgreso
(mrwiipip #n o siroos de ressliosos lalepomior. Lon el gue ievelten del deserics del volor
1 it s en ol wyvodo de resuihodos Isegno o coeen Do Do,

Para bt vosnl oy il coboar la Compofio uiifza o mittoeh dsplileode permivida por lo MIF 2, gque
regulers fue ki pdcdlass experodos en lo wWda del eeftva Pamiling venn reronocidos desoe o
recanc:imienta Inlsiml

Enfesus smplifleade.- L Campafio agicn esle enfegus pasa aemal gar cebienr ramerelalas, mn =
que la estimacién ded detariar raiperang o lar pérdidas sredeiclas esparadas durnnla &l Herpo
de o wide de la uesa, fasla en al racenceinisnks inichal come er peradss pasierdarcs.

B o pietivo; lingacderes

Lo Compaftiiy o sle hojo wn ocfen fronckero solbo coomde de dedes o oalocenbes o kos Tejcs do
efectiva del sufiva cuplron, o 8 ioeferido =l octivo fSececiere ¥ neloadicesrbs sodes los resgos
¥ bermficior de pregisdod & oo erficdhod S o Compelfls femgodo bumfers = reeas
srow cireEs e rerges 7 hersdicios e propieded ¥ costialo coeirelonads &l aqlisg irenievnda,
o Compoiio secomocs mo Inferacs nebosyidon en ol active ¥ e colgaclin caciedn par o rolores
ique prorden tor pagedos. 8l Compufo selene sutoniclimente rede ol fesge ¥ los benficis de
propieded del aeive finoncizre momfeida, & Compaio cartinke retenacizads e agiva finexien
¥ tombifr resonacs o préviomes garmnlicade por los ingresed redbldes.

1.4 Poyivos Haoncleres
Eecanecimieaie, mediis Inlelel ¥ claglaidy

la Compafi's recsnesert un petlvg itdnders en o ssfoda finandeare neos sy devecha ¥
ahligucine: canlrarialas cdanca ¥ ' Saabda 1 convierla en parss da lag ddulzs wnlradleales,

Todo: los parhan fhaecioran sa raconscen ipidaimente por w walor rogonable mas s oodies de
b nmnscidn dreclamente arribulblag, sxcapbs oy prestames y tusmlal por pager capfabillraday of
voke omodizade aelor de los codtes da romoedisn direchomente aiibulblss.

Lotz

Ura ertidad dailflcosh loy oy fimtimos segin 1o miden pocltianments 0 toalo weolizodo, o
voler rasoachls e coshly e oo ressliode Ffegre! © o volsr faaswachils oo cambios =
rendtodos pobae bo baee do bot Was disienbes

Agive & patlve findasieie o weie merfizode
= Agtlve e paslen Finesdiens o walor razonobls
= hetlve g paslve flaeelarns: @ valor rozoncbls con comble em efred reionos inlsgroles

Zosives foancleras a velar razanslds con wimkios an resultados,. Presenterd wa gevangip ¢ pérdida

sabie ui polve flapslens daslgnads cam vole rozanalle,

S dicion postarles de gagtas finandares.- Dedpuds del reconedimiere inklal, las posivos lngegisess
ae iticlean al easks smarthesda viarda ol mdlods de la faia de Interds efective

Demilus pe: pagarcemergiale: ¥ efros coanbad por pauar- San obligesieras prasealss prosenienbes
ehe Ity ypeioeioned de Parsocdonzs pasods, tales come lo edaddcile de blanes o seiviciog,

Baio de ocaires thenclerss.: Lo Campaiia do de baic we povco feoec'ene 0 SN
heaypu ealinguiide In oblgocdée expocficodn on o confnle 2 hoya dide
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3.5 Reconocimienta da Ingrases

Lo Compafila recenacard e gy supoads s aatlfooe unn ebligesién de beasbarandae g un Gien
© pervicia campramiiids & un clanly ¥ wse obliens el ganirel & la large del lamse dooacls satisloos
lza briansfecarcia del bler o sardck: compraeatido gl cienls,

Ln Comparia rcamamerd log ngrasos por e irartferenclo de blares o serdcios po el i e ol gue
teruird chepechs per o earrroprestocidn campryeneticin com fot dieales

Len Crnmgroien oordobifzord on coalre-e 5on o dBecse ouomio 1o oomplon fdos e oriforkon djiendes

1. Lo peinites oul conerote bos oprobodo of conk ole jpo e, aralmente o oo oousndo oon ol
prrdctive irndiciorales del negocis] y s compransisi o complir on sus respechas ol ganiome,

2. Lo ertidad pasds ldisiiliver los derechos de coda parie et iegacis o lgs bienes o servdclas @
transkerir;

3. la antldad pueds leenlificor los condidiones de poage ean resgacte o les bienes o sesdeing o

Aransferlr,

El contrata Hane fundamento canarciol (es dedr, se eipard g ol Mo, celendario @ impare

e ‘og Flujas de efestiva fotures de o ailfded comlden coma rendrada dal cenleats)y v

5, Ex probable que la salldad resoinda (b cartrpprestacidn a la que ferdad duiechs o cumbia de
Iy hlmnes @ servizles gue o frowfernde ol disnie, Para evelear ¢ e probablo ts reeogdatidn
dul npere de In sonirapresiaddn, una apfidod cosmiderard 1ols ko copacidod dad cllavie ¢ o
nbgmcidn gus teaga de pagor o3 moabopswbeteln o & vencimiealo. B mporie de le
snmbre pe oy pgitn of gue b enlbdod fendnd dedtsres posdle e meror gee ol prodoe o olddedide
on & ootk o b cornepreshoeifa o5 vorfoble, pusiges o esfidad peede ofrcoor o dicato weo
eyl da e,

4

Viema blenes
Baroconncss tutinde le Compaiin rromsflere lot rinagod v henalicion, de tioa significotive, dedsddon

de Iz prapledod s e lslemes o aouerca con los Romines dal eoionla,

¥eoko da sarviclsg

los Ingreses par b psslocn de servicios 58 recanoten an bioke ol grova de reolizodén da o
transgeclin, srietganclieeies 9 comrabas y slemera ¢ omislo pueoon ser medidos d= marery fiakle,

3.4 Impeestos corrlantas  difeddes

B gosto gonorado pod &l peeaio 0 bo resto o5 o oo el symeriio por pogor comicatc y el
impucsto difesida

gt Couimde

L impuasha on<iaihe pos poger se basa en la ulfidagl grawibsie del afa, La wilided gravoble of jere
e o pepariade sn ol Brrada de Resullados imoegral peraue sacluye heme de Ingrécad o gosdos que
zam gravakba o dedhille: sn aras afias ¥ adaisds peclure peridas gue sunca san gepvabiles o
aecduslblag,
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Impussic Difefda

Sp rorgeocs sl lus Uil emna lemporz- = doberrirade. o die el sofor ee Sros sie los Soei T
pasieos lnchatidas 6 ki o oeon Tinoectieros 7 36 boses Micoes. Un posive por impesste diciido e
reonoie poweralmieds pora leda: los giferencias temporarias impositles. Ur odive por impuasio
dferido te ieconeod Baf Wdas loy diferentias remperoriad dodadlbley, & lo medida er que resulia
probable guela 'I:.ﬂnpuﬂ-hl ilivmpnga de= ulilidades Ermuhlnﬂuuluuwﬂru s opasm s peac i Eoergine
w55 Jiferendas 1ampora "oy deducibles.

Tales actlves ¥ skt na @i reconeides silas diferansing m t:j:lil surgen &n wna Fransoscihn
que no afecte ol @ la wilided grovahile v o lo silidad franlern,
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eiquen e ol pariodo en el sl el pochan se eifalbleres o ol ccivn 9 iealcs, bosode & fresa del
Foweslo o in Besto pova sodkedodes prtfiondon par of Soodicks de Besles e Farn bo lnthe
sl Bvtodo de SEwociia Rronc=ro

i walos de ks ociros pror impeesios diferdos ex revieade codo oo o feckn de pressetosids de e
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Propledad ¥ squipe

at eanabilin, aguipus y wehicdos s2 decloran al costa menes su deprocloden seanvlode v pecaidag
aoswsadas do delarze:

Lag berrenas na se deprocian, bn gamds aclives se depreclan uifzanda el métada da lneo ooy,
para lo cool se consldara came ingarle deprecioble =l coeta Babfrico manoe las valocas raslitusey
asipnodzs, cansideronon e vidas ddiles tpie ee indican q cantinuosidn:

Los terrencs no se degrecan, o desis aulives se depracon olilizands el mstads de lvaa rano,
porn k3 wal s= cansldero comn Impora desosciesle el cosbo hiskdrice menas los valares recidionlas
pslgradas, conslderarde bos vides Griles qus se indizan o contiroaciée:

Guups Tlempn
Eilllidm 20 wiua
Froina b i ogs il nknx
Maakle y arserm oI FTHIT
Enaes o alidna 2 atne

Lesk wieless (iFBas s clalarminadas gor la Administraciin d= la Compafile cn fundan del yio ssperade
i b Fairgn de kel bisrss,

La dapmacloelin ed congudo de tol monero que elimica 2f costo o valofzeciis de ocrives, aderids
i irvainns a0 flann tumirio y propiedodes bajo constrecciée, durate sus wiclon ke siimadai,
wands el waitodo e linea recia. Lo wida &l estimeda, wofores rasideales y el metodo de
dﬂﬂrﬂmtm:ﬂhﬂﬁndﬁnﬂldrmduuiq,mude&chﬂermhh:_hhmn:mg

er e bins polaneal

Lo wrilided o perdico swrgida e bk venio o boja o= o oritule de propledadas, glurie ¥ ealpe =1
gzterminods oo bo dificierdi eabre (o tEominos de wento y el valst on Bbeod dil e, 3 =1
reconccido en remiimdes

Lor mabneboRes o roasvndisERs de Heess cum ommenton bo vido 60 de dadbos, o ow oopsieidsd
cconfrlon, o rogishon (om0 moyer vaor de bos respedivos blones, cor ol comigiesle iel
cercehis de o blones weil ides o eeswcdon

Lzs pmsios perhlidizo de monladsserio, fommvacion ¥ WA 5 FCFENIE O et
€1 rexsiocos oormd e ded p-ticdo s g e iron
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28 Paricipaclén o rabajudenes

La Campalin peorass o paicipodtn o rabajaderas en la uifidad de lu Baidod, Foie bameliio
w el o ung dasa del 1 5% de los wilidades liculdaz o cenlabiles de acnssda on dimasciomnes
Ingalas,

4.0 Capltal weelal v disflbucién dua dividendas
Las meatanat oodratod we clesiioon como potrimoda reba,
Les dividendes @ pagiar o los aeicristes de ln Compaiio se recanecen came un patlse on les cilades

financlares svando se canfigura ko abligoddn correipondiene an funclédn da o dizpasiclonas legolas
wlgertan & lad pallfeas de divkibugdan eslatlecides por la luala,

310 Cosios y gosies
st o0k s o Ao ve regintror ol cosf s DistGriop. Leg coshos w ol s Pusoencen & mesdidn poe son

Ingni i ks, dulepend entemenie oe lo fecho e guo e bayd reolfunda el pegs, ¥ 1o regiaoe e el
pEiods M cereine & al de 1 coeoten

311 Evode de Flujo de Eecdiva

Foro siect de preporodin do! odo do fejes de sleoive, PRACEMLAR, YWALDEW SA
WklFEEA ha definido los dguionlc: constderactanei:

Beicive er cua y bontog roloyen ol efedivo on onjo & I anes Hinonceras,
son los acivdadas dog couliteyen la juingipal fuerie de Ingresas

Apilyidpgdes de peerackin
aichiaries de PAOBILARLA VALDEN S, VALDCMNSA, el rams olros auiividode: que ro puedan s=-
eoilll Eadley woma ol bverzida o financlaclén,

farsidndes de Inversién correspanden a actlvldodés da adaudeidn, winjanaclin o dipositén par
ulros nimdion de ocklvor ra corrlentes ¥ atros iInvorsianes ao beliioor e ol wlechive ¥ s egu=olenbas.

Setividades. cle finondaziiee acividades que producen comisiad sn &l lomale v compesizién del
pratimanie iete § de los pasives de cordclar fianagism

4.91 Camldes de polditas y sximociones contables

Ioy wingies mongizvoz al 31 de didembre de! 2008, a0 presssion (omisos e loy politicos y
it inpsionss cordables imporianbos respecto ol cjerchdo acbarbon,

13  Compraioatida de ransoctlenes y saldac
Lot pathey ¥ povives, el sowme kod Bpeoad v gundo rececioc e lor Eeder Pisercieror, ro an
COrpEEhDT FLOEROD 60 103 Cosos pormifizos por olgees meratea,

204 Qlaslhiacién de saldoy en comientes ¥ no confante
Eit el ssluds ge Yroecitn Finondera, los saloes s dodfies en loaiin Jde sis vencirlenlar, coma
wrphei von vencimiento igual o inferlar a doce mses, nontrices deddde o techa de cerre de as
wrad Snonderes ¥ como no carrleme, los mayooes o aea parindo,

#1015 Huwvas normos ¥ normos publicodas que wo anbron e vl gor
Huesiid gy welicdas per lo Torrpaiila

e wm suwa plngin slecta Importants wabre lzs Giloades Fiosesieoos de IMSORLIARLS YA LDES 54,
VALDENEA reasneio de pormos y enmi=ndas que furran afeclivnd goi pilmers vz an el ofic 2018,
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Lo Compaiila n2 ha canclldey ade cnecal andllss de los pieipale: ‘moachos que se fendrd par la
aplieseia de las uevos rarmas y enmicndes ciladas dnlariansente,

Eibimaiunus ¥ [uicles contables

I matlmmeanes ¥ |viles soerobles sor evaluodas de monera sorbinu y we bivkon #n ssperiencio posodos
¥ dierlon faceren apllialles el sactar, mlmes qua son rasorubiles boje las dreunstonelas acroales y les
mxpectalival de e futures,

Enlinicie i fes i o e Eel

Lo Compaidis realica cherigs eatimadones basceles enhigdteds rabog kol we ol hevre, mismwos que o
ipusiards a los cormespondienres rendinda fuleras, sy swlaorgo, lleven & e oewserrocidn rozonabie d=
k1 Endas Rpomcieres, o conilasndioa o garsiien lay peiipole: sitimotizee gee puveden dor Lger a
oiustes en of feturn

a1

4,3

Presiecisnti ot ponlenes

B valer arwal de los oblipndans regiiredo: por concegio de jublladds petressl y daschocs son
colwulodat or bote & esimadonss slpniales, mamor que contlderen vanies fackares an o o
hip&iesh, inchepande tmas 8 dewsmio deleminodas pus las aclvarios, ear la gue cuslgquiar cembia
en lan estimaderss aclvariales, mal como en lo dosn de deveuenia, pediion generor ajustzs =n 2l
fiihra,

Vidan diles y deleriore de octives

Came ie deseribe en la Haro 3.70 lo Adminisiroeiae e gulea deieeming los vidos drlles estimodos ¢
lpa e rmspenmenies cargos por deprecladén para sus peapledocses, plonked y eouipor, eoo
mislmeciin 1w baga en los cklos de vido da los actives oa fundlien dal sk sipeiods pee 1z Campaiiia.
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wi perpuwiba g epmblay signiflcatlves er los varlobles del sete ol gue pedemsor g Compaoiia.
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Las aietiviclacdes de la Cempaila lo expanan o wirdes Seiges Heondleras esgs de aidilo p riespe de
ligiictar,

La gestiin dél lesge st o corgs de lo Gereasia (senedn’ ¢ Haoaciera de ko Compoflio, mizme, ope e
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¥ cuonftficacEn de dval ¥ wa descripctn de lo: mzdidas da miligolin aclualmente =n uso por poarks
de la Compoiia.

Eizsgo de crédite
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tagzacidod ge manlenar (i tagock: sn mardys, ¥ proparcianar d 6y prapbeonie: el maxine rendindanit
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Tos | LT —
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i cepiitol o pless, doificodos come cfecihve ¥ couivaliondien, veauen en i plage inferlor o ires meses
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