I 5 INMO INVERTN A,

ESTADD (KD COMSOLIDADD} DE SITUACICN FINANCIERA

AL 21 DE DICIEMERE DEL 2014

Fotag

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTRES:
Efectivo ¥ equivalentes de electivo 4
Cuentas pofF cobal comenciales ¢ oftras

cluentas por cobrar
Actives por impuestos comientes a
Tatal achwves corTietices
ACTEVDE MO CORRIENTES:
Propiedades y equipos, e )
Fropiedades de itrersion L
Cuentas pof cobray comerciales v ottas

cuentas por cobratr a laron plazo 10

Tatal activos na cartiettes

FOTAL DE ACTTVO3

YWer notas a 1?5 ectados inancierng

Dicternbre 21,

2014

2013

len .3, dalares)

14,406 897

- 1,600

1. O72 a,00a]
(5,978 5,36

6,955 7.TET

1,410,589 1,308,370

187 G4 207 T35

L5005, 184 1624972

1,620,657 1.633,061

Contaday
No. Repistro BS&L

I
"



WVERSIONES MMOBILIARIAS IRVERIMDOS A,

ESTADO (NG CONSOLIDADD) DE SFTUACION FINARCIERS

AL 21 DE DICIEMEEE DEL 2014

FASIVOSE ¥ PATRIMONIO
BASIVO3 QORRIENTES:
Cuentas por pagat comerciales ¥ otras

cusntas pot pagsr
Pasrvos por HNpaesins CorTierlERs

Total pasives corrientes

FARIVOHNS NO CORRIENTES!

Cuentas por pagat comerciales y otras
cuentas por pagar a largo plage

Garantias recibidas

Tatal pazivos ho cotTientes

TOTAL W FASROS

PATRINM O

Capital social

Aportes para futuras capitalizacidn
Rezervas

Resnltades acumulardos

Total patdzpomio

TOTAL PASIVOE ¥ PATRIMOCNID

. '-I.— -, '1.‘1- -..

Ab-Earlos Drofet Willaris

Representanee [Legal
Fi

II 1
Ver notas a s estados fnanciems

10

11

Digigpnbre 21,

2014

Z0L3

jen 1.5 dalares)

1,232,908

o250
1342 108

1,947

27.100

4G

345,743
373,299

A1

’ _J!."

1,810

-

2,202

1,244,164

E-2ad 164
1.246 466
B0

26,300
400

423 U2e

SRA.025

Fo. Registro 8361

3 A

N—"_'h.uv'_tN f -:l:-"%':""‘-nn
CPA Welingof Ferey gL
Cotttadar




INVEERR] TCEILIAE] A DS 5.8,

ESTADC (KO CONBOLIDADCH DE RESULTADD INTEGRAL
FUR EL AN TEEMINADD AL 31 DE DICTEMERE DEL 2014

IRGREROE:
InErmesos por ventas
Total de ingreses

QTROS INGEESOE:
Ltros ingrezos
Total de otros ingresos

GASTOS OE OPERACIGN
Honoranss profesionales
tantenimiento ¥ reparaciones
Sumingséres ¥ matertales
Tratsporte

Impaestns, contribuciones ¥ otros
Depreciacian

Otros

Total de pagtos de operacion

FESULTADOS ANTES DE IMPUESRTOS
MENOS:

frmpuesto o la rents

TOTAL RESULTADO INTEGRAL DEL ARO

7 i/

-y v

AE \Carf-::?é Villacis
Represenjcante 1Léat
1 I| | -

-ll 1]
Ver notad a los estadpe financieros

4 2013
(et 1.5, dalares}
'—1&,73‘5 431.200
33708 31300
3,600 5,390
—,H00 B.200
1,210 1,124
S.703 12,445
3019 20
10 £
11.261 4 410
=11 a30
S0, 890 24,2740
02, 104 43 633
S, 75 5 N
7 350 3611
{13 24601 — 2oy
u_g#\\_, ‘Jdv-ﬁ_ll.'-,gé'
CPa KW'B].ﬁngiDn ﬁ

Coreadoe
Mo, Regisrrs 8561
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Iy INMCEI 1 VERIMDOS S

ESTADO (MO CONSOLIBADCH BE FLUJOS DE EFECTIVO
FOR EL ANQ TERMINADQ AL 31 DE DICIEMERE DEL 2014

0]+ 2103
[en TG, délares)

FLUIFOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE

QPERACION:
Recibido de clientes &7 .403 14,264
CHeos cobros pot actividades de operacidn - TR0
Pagos a provesdores (SF.9aa] (2 O3]
Thras aalidas de efective {14,294 10,355}
Flujo neto de efective {utilizadolprovenients en

actividades de operacidn 15041 I3 324}
FLiIJO3 DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE

MNVERIIOM:
Adquisicion de propisdades v equipns (1,614 {177, 774)
Mias entradas de efectivo 28 -
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de
insersion {1.531) 77,774
FLUIOS DFE EFECTIVO EN ACTTVIDATES DE

FIMANCIAMIENTO:
Préstamosz a latgoe plam - 200,213
Flujn peto de efectivo proveniente de aceividades

de financiarniento - 200,213
EFECTIVO ¥ EGUIVALENTES DE EFECTIVO
Incrementa (disminucidn] et en efectivg ¥

exquivalentes de efectiva 13,505 [3.805)
Yallos al inicio del efo 897 6,792
SALDO AL FINAL DEL ANQ _13,406 597

: 4 {
_ a'ﬁl'lll/ el ugﬂl,.iu 1L
YAt Carlos Drquet Yillacis CPA Welting
se:lﬁantel.a 3 Comtadot
N Repiatro B561

i
e Natas a 1ok estados Bnancierms
1 IIII
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INVERSIDOKES IMMOBILIARIAS [NMVERIMDOS 5.4,

ESTADO (Y0 CONSOLIDATHD) DE FLULIOS DE EFECTIVO
FOR EL AN0 TERMINADS AL 51 DE DICIEMBEE DEL 2014

CONCILIACIOE DE La UTILIDAD NETA CON EL
EFECTIVO NETO UTILIZADD EN ACTIVIDADES

DE QPERACICIN:

Ctilidad [Pérdida) neta

2014 2013
{¢m T_5. dalares)

Ajustes para eonciliar la vtlidad neta ron el efective

necn Utllizado en actividades de inverszicn
Deptegaciones ¥ amortizaciones
22% Impuesto a la renea
Ottos
Catnibios en activos ¥ pasivos:
Dr=mimiiisn {aumento) en clentas por cobrar
Aumenio en anticipo de proveedores
Aumento ey oifos acivos
AUmetio en cuentas it Dagar comerciales
Drsminueiin en otras cucntas por pagar
Dizmimilcifn en anicipes de clientos

Fluyo neto de efective {utilizade| provenients en
actividades de operacidn

;

¢ B, Gérlos Drofiet Villacis
: sentanieLegdl

Ver notas 4 lis estados finanders

{13,346) =t
811 256

7 550 4514
14,304 1,210
14,241 (23,016

] (1,500}

] (2, 566)

_ 11,220
{5,515t (3,955
- — (120

Asdl o {38,349

2 ! ] '
W idhodh (8 400
CEA Wellingfon Feyes & &
Contador
Mo, Regetro 8361
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MES Ik FIAS INWVEE]

NOTAZ A LOS ESTADOS FINANCIEROS [(NO COMNSOLIBALE)
POR EL ANQ TERMINADD AL 31 DE DICIEMBEE DEL 2014

L.

INFORMACTON SENERAL

hediante E=critura Piiblics. oiorgads ante Notaria Publics del Canton Guaiaguil =]
258 de julic de 1992, aprobada mediante Resclucids 1735, del 20 de agosto de 1992,
£ inscrita et ¢l Regiztro Mercanéil del Canedn Guavaguil ©l 27 de agoste de 1992 50
constimyn la Compafiia [NVERBIONES INMOBILIARIAS INVERIMDOS 3.4 La
actividad actual de la empress estd relactonada 2 laz= actividades de compra, venta,
alquiler ¥ explotacide de bisnes inmuebles propios ¢ alquilados ¥ =1 ubicaciin
actual 5 Lugue 127 v Pedro Carbo.

Mediante Regolutién Na. SC-INC-DMASD-5A5-G-14-0000827% con fecha 13 do
febrem del 2014, la Superntendencia ¢ Compaitias aprobo el anmento de capital
stlwetite de la compafia en 3D 26,300, con lo cusl, gl 31 de diciembre del 2014, o]
muevn capital =ocial es de 27,100 scociones de USD 1 valor nominal ainitatio, laz
£nales GIOTEAN BN wobd por accién ¥ un dersche = los dividendos.

Al 31 de diciemboe del 2011 ja Compaiis ne tens empleades,

La infortoacién contenide e estor estades financieros (o conscliidados] es
tesponsabilidad de la Administracidn de la Compafia.

POLITICAS CONTABLES RIGNIFICATIVAS

2.1, Declaracién de complimiiento - Loz estados finencieros (no consolidados| han
gide preparados de conformidad con 188 Nortoas Indernacionsles  ode
Informacién  Financiera -MIF  emitidas por & Consejo de Normss
Internacionzles de Contabilidad [IASE).

22 Monpesda Alncdons’ - La moneda fenoienal de 1a Compafiia ¥ sus subsidianas
ez g] Dalar de lps Estados Unides de Amérca (115, ddlar), el cual ez la moneda
de circulacion an ] Ecuadsr.

2.3 Bases de prepemecdon - Los estados financiersy ine conaolidados) hat sido
preparados sohre las basea del costo histdrico exceptn por ciertas propiedades
& inatrumentcs financieros gue son medidos a sus niveles m@mzonables, tal
comg se explice en [az politicas contables icluidsz mds abkajo. El costo
hustéricn  €s5ti basade generalmente et &l valogr resonable de la
contraprestacidn entregada a cambio de bicnes ¥ servicios,

El walor ramnahle €3 ¢l precig que =e recibird per vender @n activo ¢ el valar
pagada para transferie un pasive entre participantes de wn mercade en la
fecha e valwacikdn, independientemente de 31 ese precio es directamente
chaetvable o estimada ntifizande otra técnica de valoracién. Al estimar el walor
ragonable de un active o un pastiv, la Conpafds tienms en cuenta las
caracteristicas del activo o pasivp A la fecha de medicion. Bl valor razonahle a
efertns de medjcion ¥ o revelacidn en los eatados financieros o consclidades),
¢ detarmina sobre une baes ds este tipo, = @wepeitn de laz transacciones
relacionadas 3 papgos basados en acciones que =e encuchttom denoeo Sel
afcance de taz KIIF 2, las operaciones de arrendamisntn que estan dentro del



2.4

pry

&G

alcance de la NIC 17, v lag mediciones que tiens alpunez= similitudes con el
valor razonable, pero ne son su valar razonable, tales cowmo el valor newe de
realizacion de 1a NIC 2 o el valor en 1so de 18 KIC 36.

adicionalime=nte, a efectos de informacién financiets, (a5 mediciones
efectuadas a valor ragonable =ze clasifican et 8l nivel 1. 2 o 3 cof bazs en =l
grado de importancia de los insumes para la medicidn det valor razonable e
siz totalidad, los cuales ze describen a continuacisn:

Mivei [0 30n precips ¢ntizades {sin ajustar en thercadoss activos para actives o
pa=ivos déntinos que 1a entidad pueds acceder a la fecha de medicidn.

Sl 20 Insumge distintes 2 [os precios cotizados incluidos en €] Mivel 1 gue
gean obsorvables para el activo o pasive, ¥a S04 directa o indirectatents.

Mol 3 Insamos son, datos no obseeyables para =l active o pasivo,

A concinuariin se dezcribe las principales politicas contables agoptadas en la
preparacion d= esoos estados financicrns (N0 consolidados].

Efectiva § equivglende de efectivo - Incluye aguellos activos financieros
fiqguides, depssiins & inversiones Boancierds lignidas gque 58 pueden
trapeformar vapidamente e efectiva en un plaro inferior & (res MeEses ¥
sobregiras hatcarios.

fnventaros - Bon presetitados al cosce de sdquisicidn o valor neto realizabie,
2] mener. Son valpados con el método del costo promedio ponderade. Las
NPMTACIONES en  transite ¢ €RCUSNIrAN  registradas a s oS0 df
adgmizicidn. El vadot neto realizable represents el precio de venta estimado
mence todos log pogtos de terminacion ¥ lo: oostos necesariog para la wenta,

Fropigdades ¥ equipos

ot Medicidn en ol momefto del fecenoscimiente - Laz propiedades ¥
eUlipos gon registradas al costo menes 1o depreciacdon acumulada ¥ =1
inpaorte acimulado de las pérdidaz de dotetoro de valor

El coste de propiedades ¥ equipos comprende su precio de adgueisicidn
mas tidos loe costos directasnents relacipnados oon la ubicacidn, su
puesid gn condiciones de funclotatnients segian lo prevista por la
Adminjstraridn de la Compafiia.

Adicichalmente, s congidera como parte del costo de les aotives, 1os
tastos por peostatos directamente Atrbuibles a la adguisicidn ©
Congsthaceisn de accivos calificados.

2 8.2, Modiciin posterioy al reconocimienty modelo def coste - Después del
recanceimient: inicial las instalaciones fifas, mejoraz en locales
arrendados, maguinas ¥y eguipos, vehiculos, muebles ¥ enseres,
mueblez de oficina ¥ equipos de computacidn son registrados al costo
tenog ls depreciacidn aoamulada » @l importe acumulado de las
pérdidas de deterintn de valor.

Los gastos de reparacidn ¥ mantenitniento e imputan a resultados en

_%.
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b=y

&l periodo en se producen.

Medicion poateror &l feconscimients: modelo de revaluacidn -
Despurés del reconocimisnts inicial, los terrencs ¥ edificics =on
presantados 3 aus valores revaluadas que son sus valores razonables,
en &l momento de las revaltaciotes, menes la deproeciacién
acummlada ¥ €l importe acurnlado de lag pérdidas por deteriara de
valor, Las tevaluacionss se efecblan con suficients frecuencia, de tal
matiera que €] valor en hbtos no difisre matenalmente del gqoe se
habrig caleulade udlizande los valores razonables al final de cada
periodo.

Cualquier sumento e 1a revaluacidn de los eetrencs ¥ edificios se
recoriore e ofto resuliado integrel, ¥ ose aoumula en el pattimotiie
bajo gl enpcaberamiemto de regerva de revaluscidn de propiedades,
EXCEpto 51 revierte una disminucitn on la revaluacidn del mismo
previamente recoticcida en resultados, en curve caso el aumentos se
gcredita a2 resultades en la medida en e e carga 13 dizminuciéo
previg. Une disminucidn del welor del valpr en ibros de la revaluacion
de los terretios ¥ edificies = registrads. ofy tesultades en 18 medida gue
gxcede el galdo, =1 existe alpuing, Mantenida en la tesserva de
revalyarién telacionado con una revaluacion anterior o dichos activos.

EEf saldo de revaluacidn de terrenss y edificdos incluide en el
Fatrimonio &% transferids directaments a ntilidades retenidas, cuando
a& produce la baja gobre una base prospectiva,

Mdiodn Je deprocizcion, wdas Wiiles ¥ veinnee regiduafes- El coste o
valor revaluado de propisdades ¥ equipes se deprecia de acuerds con
gl metodo de lineas recta. La wida 1] estisoadaz v el método de
deprocizciat: Son revisadas al final de cadas afio, siendo « efecto Az
cualquier cambic en & csdmade tegistrado sobre wuna base
Prosmmoekiva,

A cantnuacion =€ pressanta fas partidas de propisdades ¥ equipos ¥ las
vidag Atiles usadas en gl caleula de la depreniacion:

ida fhl
Irem [en afos]
Edifiios an-40
Vehirulaz= b-a
Muebles ¥ enseres ¥ equipos de oficing 12
Equipos de computacicn 57
Meioras a propiedades arrendadas g 10
Maquinarias ¥ equipes L2-156

La Compafia ne considera el ialor residusl de las propicdades v
edUipgs para la determinacidn del cdleulo de la depreciacién, en
razém que la Compadia no prevé la venta o disposicion de estos
Actitvas al finalizar su vida Atil.

Activos mantenides bafe arrendamients fingncieny - Bon depreciados
de acuerdo al plase de su vida 1t estienads ipusl a los activos

g
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28,

2B,

26,7

pozeidos, sl oesta es roenosr, por el plazo de  arrendamiento
corrozprdisnte.

Retiro o ventz de propiedades v equipos ~ Lo wtilidad o pérdida que
surja def retito @ wenta de un acho de propiedadez ¥ cquipos es
caleutado como diferenicia entre ef precio de venta ¥ ¢l valor en libros
del actve ¥ reconocida en resultados.

En casa de venta o retee subsiguienee de propiedades revaluadas. =1
galdo deo 1la reserva de revalusmon es transferido directaments a
utlidades mtenidas,

Deteriarg del vafor de los aciives tamgrblicz- 4l fingl de cada pericdo,
la Compania evalia 1oz valoree cn libros de sps activos tangibles
incangibles a fin de dererminar si existe un indicanve de que estas
activos hat safride alguna pérdida por deteriors. En tal caso, se
calznla el importe reccuperable del active o unidad geaneradora de
efective a fir de deteriminar €] alcance de la pérdida por detericra [de

haher alguna).

Los acrirog intangibles con una wvida Al indefinids o todaria no
dizponibles pars $131 usc son someddoz 3 pna comprobaciin de
deteriore aruzlmente, o cuandn exizta Caalguier indicacidn de gue
prdria haberse deterjorado s valor.

Laz pérdidaz v teversiones por  deterforo s reconocen
inmediatamente en resultados, =alvo =1 €l active se registra = un
irnporte revaluado, en cuyo case 3¢ dehe considerar la pérdida por
deterioro como Uha disminucian o en incremento en la revelacion.

Impuresfps- El gasto por npueste a la renda representa 1z suma del impuesto
& la renta por pagar corTiente 7 €l impuesto difendo.

2 7

2 T

frzpueste corrigmte - El impuesto por pagar corriente se basa en fa
utilidad pravable [Eriduazatia) repistrada durspnie o afio. La untihdad
gravable difietre de la wutilidad contable, debide a las peartidas de
ingresos o gastos imponibles o deducibles ¥ partidas que no son
gravables o deducibles. El pazsivo de la Compafifa pot concepts del
impursto corrdente se calcuka ueHizando 128 tasas fiscales aprobadas
al firzal de cada periodo.

fmpueste cormfentes ¥ difemdos - Lo impuestos cortientes §
deferidos, debsrin reconocerse commd ingreso o gasto, ¥ ser inclaides
er: €l resnltade, excepte en la medida en que hayan surgido de una
trAnSAccion ¢ SUCest que 5e Tecanace fuesra del resultado, ya sea en
otr resultade integral o direceatmnente <n £l patriroenio, en cuyoe cage
ol impuests también se reconoce fuera de] eesmltads; o cuando
surgen del registro inicial de una combinacion de negocins.

Frovisianes - 3e reconoce cuande la Compafifa fiene una obligacion presents
i¥a zea legal o implicital como resultado de un sucess pazade, s prabable gque
fa Compafiia tenps oue desprenderse de un recurso que incorperen beneficios
econdmicos, para cancelar la ohligacion, ¥ puede hacerse una estimacian
fiable del imperte de la obbgaciin,

=40 -
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A 1.

El importe reconocide  como presisién debe ser la mejor estimacidn del
dezembolsn Decezarn para cancelar ta obligaridn presente, al final de cada
pedode, teniendo en cuenta los riesgos ¥ las iNcertidumbres cotrespondientes.
Cuando ze mide uwna provisién usande el fluje de efectivo estimade pata
cancelar i3 obligacicn presents, =u mporte 0 lbros presenta «l valor actual
de dicho fluje de efectivo [cuands el efecty el vajor del dinere en =] tismpo cs
material]

Cu=ndo 58 espera la recuperacién de algines o tedos los beneficics
eCOnOMmMicos requeridos para cancelar una provisidn, se reconoce uNa cuenta
P coBIAr Commo un activo sl es virtwalmente seguro gue se recibird 2l
dezembaolzo el monio de la cuenta por oobrar puede ser medide con
halbilidad.

Arrendamientos - Loz arrendamictitos se clasifican come finatcisres cnande
los  términas det  arrendamientn  transfierenm sustancialmente o 1oz
arrendatarics todps lo= reszos ¥ beneficios inherentes a la propiedad. Todos
Ing demfs armmendamientos se clasifican como operativos ¥ loz costos
incutricdos en laz adecdaciones ¥ mejoras = focales atrtetdados =an
registrades on Ja cuenta propiedades para Ser athottizades en los plazos
establecides en los contratos de ardendo, encre 5 y 20 afios.

281 La Jompadiz come amendader - El ingrese por concepro de
glquilercs bajo artendsroientos operativos =e reconons empleandn £l
métado de linga recta dursmte ¢l plazo  corTespondiente  al
arrendamienko.

£8.2  Le Compandiz commo arrendaiage - Los acHwos mantenides hajo
attetidamienios fipanciercs s recotiocen corio actyas 2 su wvalor
razonable, al inimo del arrendatniento, o s ez menor, af valor
Fresente de los pagos minimos del arrendamisnta. El pasivo
vortespondients s incluve en el estadn de Fituacidn finaneiera come
una phligacion bajo arrendamisnts fnanciens.

Laz papos por atrendstoieneés sl distrbuoidos entre los gastos
financieros ¥ la reduccidn de las obligaciones bajo arrendamiento a
i1 de alcatizar una taga de interéz implicita scbre 2] =aldw restants
del pasive. Loz gastos financerws son cargades directamente a
reslitados.

Los arTendamientos operatives se cargan a resuitados empleanda el
métado  de linea tecta, durante 2] plagn  cormespondients  al
atrendamisnio.

Reconocimuenito de fos iigresee - Los iNgreses ge calrulan a vaior raszemakle
de la contrapeestacion cobrada o por cobrar, teniendo en czenta el importe
estimade de cualquier descuente. borificacidn o rebaja comercial sque la
Compartia pueda otorgar.

A I I Venig de bicmes ~ Los ingresos ordinarics procedentes de 1a venta de

bienesz se reconocer) cuando e cumplan todas ¥ cada uta de las
Giguirntes condidiones;

- 11 -
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s+ La Compania ha transferido al compradec los riesgos v beneficios,
de ripo significativo, derivados de la propledad de los hisnes:

* I3 Compafnia no conserva para & oingena implicacidn sn la
Zestidn coTisntes de lo= bienes vendidos, #n el grade usualtents
azociade con la propiedad, ni retene el control efectivo scbre 1os
i Srns;

« E]imperte de los ingresos ordinaries pueds redirse con fiabilidad;

+ Ez probable que la Compafia reciba los beneficios econienicos
azaciados con la transaccitn; ¥

v Los oostos  incurmides, o por dneurdr, en relacion con la
tranzaccitn paeden ser medidos con fabilidad,

2102 Ingresor por alguiderss -~ La politica de la Compafia pera el
rectmocimiento  de  ingresos  provehientes e arrendamientos
operativon =2 desctibe en la nota 2. F2.1.

Cpstos ¥ 2aifoes - Lo% costog ¥ gastos =& registran al oosto histdrico 3 ose
teconocen) 2 medida gue zon incenttides, ndependientements de la fecha en
gue s€ haya realizade =f pago, ¥ 52 registman cp <] periodo en = gue se
Co) e .

Compenzaciin de saldos v mrapsaccionss - Coma norma getieral en los
estados finanieieros no se compenzan les achvos ¥ pasivos, tatpoco ingresos ¥
gaming, falve aquellos cazce en lo: gue fa covpopensaciin sea moquerida o
permitida pot almang nomma ¥ este presentaciin sea ¢l reflgjo de 1a ezencia de
la transacciin,

Los ingresos v gastos oon origen en ransacciones qiue, copniracmaliente o por
una aorma [zeal, contermplan ta pegihilidad de compensacion r la Compadiia
tiete [a intencidn de liquidar por su imgorte neto o de realizar €] activo ¥
preceder al pago del pasive de forma simudtdnes, =e presenta netos an
rezuleadns

Norgias BUIEVas ¥ revisadas con efecto matcnial sobre los estados [Tnancieros |
o consofidedos)

Durante ¢ afo en curse, la Compania ha aplicado las signiontes torias
nuevas ¥ revisadaz etnitidas por el consejo de Nommas Internacionalez de
Contabilidad ({IASE], efectivas a partic E de enero del 2014 0 posteriorensnte

Modificacién a la WIC 32 - Compensacion de activoz financietn: v pasivos
financieros.

La Compariia ha aplicado las modificaciones a la NIC 22 Compensacién de
Activos Financieros ¥ Fagives Financieros por pritnera vez en ¢l presenie afo.

Dhchas  mrdificaciones expiicAn 108 reguermientos  inheremtez a la

coenpensacion de activos financieres ¥ pasivos financieros. Especificamente,
las medificacicnes explican €l significads: actuzlnente, tiens un dereche

-12 -
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exigible lzgalmente a compensar los inportes” ¥ "realizar el activo v liquidar &
pasivo simaltdneamesnte”.

Lag modificacioness han zido aplicadas de manera remoepectiva, En vista de
que la Compafia no mantene actives firanciercs v pasives financleroz gue
clazifiquert para compenszacidn, la aplicacién de las modificaciones na ha
afectardo las revelaciones o log importes reconoGidos en los estados financisros
corislidados de la Compania. La Compafiia ha ewaluade si alpunos de sus
activos fnancieros o pasivoe financieros califiquen para compensacion segin
el criterio establecido en las modificaciones ¥ concluyo oue la aplicacion de las
modificaciones ne ha tetiide impacto e los importes reconocidos e los
estados financierss (1o consolidados] de la Compatiia,

Modificaciones a la KIC 36 Revelaciones de Importe Reeupetable para Activos

Tvo Finanoieros,

La {Compania ha aplicado las modificacionses g la WIC 36 Rewslaciones de
Importe Recuperable pata Activos No Finendems: por primera wez oo el
presente ada. Las modificaciones a la FIC 26 omiten el requerimisato do
revelar el inporte recuperable de una Unidad Genegradora de Efectvoe [TGE] 8
la ¢z la plussalia 1 ottos activos intangibles eon lareas vidas (tiles habian
gicdo asignade: cuando no esistia dskeriora © reverse con respecto a la UGE,
Asitnisme, b= medificacionss  agregan  requeritnientos  de  revelaméo
adicicriales que se apliquen cuande & meds el mporte recuperable de un
actwo o una LWEE  a valor razonable menes log costos de dispoeicidn, Estas
ruevas revelagenss incluyen la jerarquia del valer razenable, suposiciones
clave ¥ técnices de waloracidn aplicadasz. en conjuncion com la revelacion
requenda por la NIF 13 Medicidn del Valor kzannabis,

La aplicacion de estas medificaciones ne ha tenide impacto matenal en las
revelaciones de 1oz estados financieros (ho consnlidades) de lag Compaidiia

Miprmas mucvds ¢ revisadas pero aun no efectivas.

La Compafida no ha aplicade las =ignenies Normas nternacionales de
Informacidn Financiera KIIF ausvas ¥ revisadas gue han side emitidas pero
aun no s0rl electivas, que permiten aplicacisn anticipada. Un detalle es como

sigue:

MIIF 4 Inzteumenta: Onan e res Encro 1, 2015
MHIOE 15 Inere=cs procedentos e

contmatns coa clisnies Epepo 1. =017
Modificaciores 4 [z XAF 11 Contahilizacion dr adnquisicienes

L intoreses oo Opemcionss

Conjuntas Epneto 1, 2016
ModHicariones a 1z X2 16 Clarificacion de Ins mémdos
Tla MIC 35 11 aoeotables de destediacice ¥

AfnortiFacid. Encro 1, XE1G
Modificaciones a |a 5[ 12 Planeoe de benefigas dofinides:

Aperisciones do beE dmypleades ki 1, 200 ¢
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La Administracien anticipa que estas enmictdas que zerdn adopradas en los
estadas financierns de la Compafida en los periodeos futures Ao fendrin un
impacta =ignificativo sohre loz importes de log activez y pasives ¥ las
rgvelaciones de la Comopania. 3 embarge, oo s posible peoporcionar una
egtimaridn tagmable de eze sfecto hasta que en examen detallado haya =ido
completada.

ESTIMACIONES ¥ JUICIGS CONTABLES CRITICOS

La preparacidn de Ios presentes estades financierce (no conachidados] en
cottformmidad con KIIP regquiere que a Administracidn eealice ciertae estimaciones
eztablezea =lpunoes supuestos inherentes a la actividad econdmica de la entidad,
com gl praposito de determinar la valnacién ¥ presentacién de algunas partidas gque
forman patrte de los estados finencierss. En opinidn de la Admiruzteacidn, tales
estimaciones ¥ Supuestos estoveror basados en la mejor utibizaciin de g
informacidn disponiblc at momento, los ceales peddan legar & diferic de sus
efectos Gnales,

Las estimaciones ¥ jeicies subyacentes se Tevigen sobre una hase repulsr. Los
efectos de loes cablos op estimaciones contables eprndidos de estas rovisioftes oe
reccnccen & el pericdn de la revisitn ¥ periodos futures gi gl cambio afecta tatito a)
periodo achiaal como a periodos subsecuentes.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVC

El efective ¥ equivalentes de efective coma se muestra en ol estado de finjo de
efectivo pueds ser conciliado con las partidas eelacionadas en 2] estado de situacifn
financiera d¢ la signiente manera:

... Biciembre 31,..
214 2032
[en U2 dalares]

Efective 23 -
Bancos 14,351 izl
Total L4406 &27

Bapces, comesponde 3 fondes depositados en cuentas cotTientes en bances locales,
Iae tokstnns gue B2 entuentran de BHbre disponihilidad,

- -



PROPIEDADES Y EQUIPOE, XETO

In resumen de las propiedades ¥ equipos,

Casty o velllacissn

Depreciaciin acumulada ¥ deteriore

Totzl

Activog propioe:
Equipoes de oficing

Total

PFROPIERADES DE INVERSION

noto gk como Sigue:

oo Diciembre 31...
2034
fen 115, dolares)

012

2114 B114
(1.133] [547)
£.955 6T

v, Dncietbire 31

2043
(en 1.8, ddlares)

20149

Un resumen de las propiedades de invergion o5 come sigae:

Terrenso
Edificio
Toral

Los meovimicnitos de las propiedades de inversién fueron coroo simae:

FREUT EARIAINR

Saldees aZ 51 v dgpomboe, 2312
ETdc JEETIC molo ol e ofs vt
Zalle 22 51 S dimomire, 203
Al liakeotnres ¥ R Iras

SAldcs AL AT e deciembne, A0

5,114 3114
-NIE 3,114
... Dieiembre 31...
2014 2003
ten L5, dalanes)
25,0032 DA% 2R3
455 587 435,527
LA410.58% 1 408 Q70

. 1Ak M&Eﬂ . .
Terrade? = : . ] Millafele,  Teafioas
ol RS dolares. .
FLATS sobaad - Sl q24,23¢
- 136,535 - HET.739 Ui+ s
210,075 135,232 155,305 39,020 BIT.TI%  1LiREATH
- - - 1.0iig Jaais
LTS L5282 159,208 6,02 524,545 1LALG5580
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Tosres daf Sof - Al 21 de dicieynbre del 2014, =2 eflenentra ubicada en el solar Mo, 2
de 1z Urbanizaciin Torrez del Sol, del cantin Samboreaddn; e cual et valsrado
segin avalio catastral muricipal por LSS 210,073

Departamente Sdificie Acropdfis. - Al 31 de diciembre del 2014, cl Depatrtamentn en
Edificie Acrdpoliz. 52 encucntra ubicads en el sector Petrdpolis Lote AZ del Cantdn
Salinag, ol cual estd valorade segdn avalie catastral municipsl por USH 158,232

Deparigmente Bdificio Biverciul - Al 31 de= diciembre del 2014, el Departamente
B4, Edificio Riverclub, se encuentra nbicado denfro de la Urbanizacion Guayaguail
Teris et €] Cantén Sarrborenddn, el cusl  estd saloeads segin avalbe catastral
mnrricipal de UE% 155,305,

Yilla Cdia. fa FAE.- Al 31 de dictzmbre del 2014, Villa Cdle. La FAE ss enclentra
ukicada en la crddad de Guayaguil dentre de A ciudadsla La FARE Mz wlla Mo,
03; el cual estd valorada sepin avalio catastral municipal de US$ 36,629,

Terremos Lastal-Lagn.- Al 21 de diciembre del 7014, estd conformada por dos
solares Mos. 39 ¥ 40: ze encuentran deatro de la Urbanizacion Castel-Lago en el
cantén Samborondén: & coste pagado fue de 155 229,348 curas escriniras feron
legalizadas & 18 de mareo del 2014 =egim la Notaria Trigésimo Quinte del Cancia
Gravagail.

CUENTAS POR FAGAR COMERCIALES ¥ OTRAS CUEKTAS PORE PAGAR

U]‘l =511 men d.E CL2tiaa pl}_l:’ P.EI.EEII CDmE;l":iEIlES }' ohtas cllentas pl:l]_' P&gﬂl‘ 5 Sorlo
siple;

... Hpiembre 31, ..
2014 a3

[en U8, délarea)

Otras 8. 240 1,810
Total 2,2 1,814

Mraz - Al 31 de diciemiye del 2014, carrezponden & provisiones de Impireato g laz
paretites & Impuestd 1.5 por mil del total de actives,

IMPLTES TS

&1 Acifves y pasives del aide cordfents - Un resumen de activas y pasives por
impuestos corrietites e2 cotno sigue:

ca MHciemTTE 3.
2014 2013

[en U.5. dilares)

Aciing por moiies o oonpeoios

Creditn tibutaris Iva 14 Bld4
Crédien tribrtaric impuesto a la  renta 458 5477

-if-



Total Lo072  g.001

Pagivos por impliesiog omTien tas,
Brtenciones de IVA 21 209
Retencinties en la foents =4 253
Total -1 i x4

£37 Impuesto a la renta cordente reconocido en fos  resufiados- Una
reconciliacidn entre la utilidad segan estadez financietos ¥ ef gasto por
impueste a fa refita corTicnte, o5 como signe:

... Dicternbre 31,...

2014 2013
ten 4.5, délaresh

Utilidad segin estados financieros anies

de iropuestn a la renta 15, 76] 5,567
Castos no deducibles 5.336 1,356
Utilidad pravable - 7023
Impueste a la. renta cargado a resualtados L omd 4810

8.3 Fituscidn gThutaria

al 31 de diciembre del 20014, 19s declaraciones estan abiertas para. la pevisitn
por parte de las autoridades de control, desdz el afio 2012 hasta el afio 2014,
gobte 1oz cuales podran esdstir difervncias de criterie en cuante al
tratamisnto de ingresos ¥ gastos,

Ffoconsistencias - La Compafia registrd todas sus transacciones cumpliendo
cofl los reppisitos de soporte ¥ hotmas contables, ann cuando pudieran sxistic
alpunas de egtas transacciones que (= pars formoal de la dccurentaciir
difiera con el criterio de las autoridades tributarias.

Codicn Orpdnice de {2 Produccidy —Con fecha diciernbre 29 del 2012 ze
premulgd en ol Suplemento del Registro Ofcial No. 231 ! Cadigo Dvpanics de
la. Produccidn, Comercio e Inversicmes, € mizmeo que inclyye enere otros
azpectos tnobutatios los sipiientes:

La reducciin progresiva en la tarifa de impuesto & la renta parm sociedades,
asi tenemes: 22% a partic del 8fo 2013, Al 31 de diciembre del 2013 » 2013,
para la medicién del activo [pasivol por impuestos difenidos, fa Compainia
utilizd una tasa de imprestc a la renta promedio del 23% ¥ 23%
TES POt VA TNETITE,

Aspactas Tributaros de fz Ley de Fomento Amblental y Optimiemcion de Jos
fngresgs def Betado - Con fecha noviembre 24 del 2011 se promualgé en €l
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Suplemente del Registro Oficial No. 583 la Ley de Fomento Ambdental y
Oprimizacion de los Ingreses del Estado, la tnizma gue incluye entre otros
aspectas tributaricg loz signigntes:

La tarifa del Impuests a 1a Salida de Divisas - 15D se incrementd dek 2% al 3%.
Por presancidn = considera hecho geperador de este impuesto el uso de
dinerm en el exterior ¥ =& establoce como emeNto de este impueste S pagn de
divideridos a companias 0 personas naturales que no estén domiciliadas en
paraiscs fiscales. Los pages de este Impuests en la importacidn de miaterias
primas, ifsEmos ¥ bienes de capital, que consten en £l listado que estaklescs
g] Comité de Politica Tributaria ¥ que sean vtfizados en procesos productivas,
pieden ser uiilizados corae erédito tibutardo de impoeste a la renta.

Depreceacidn de Revalugonin Decreto Ejecuifve Mo, 1180 - Con fecha 30 de
mayo del 2012, ¢] Servicie de Rentas Intertas promulgd el Decreto Ejecutive
Ko, 1180 2n &l que se reforma el Reglamnento para la Aplicacidn de ba Lay de
Régimen Tobutare Interng, efiminzsndo e lteral mediant= ] cuoal, la
autordad ribicaria ¥ los contribuyentes consideraban sin efectes tributasios
la revaluacion de activos fijos.

Con bhasc en &) referide decreto, la Compafia decidié tomar comeo gasto
degducible do la base imponible sujeta =l Empuesto a la renta, €1 valor de la
depreciaciin de [a revalnacidn de activos fijos efectusds a la fecha de
trangiclin de az KHF ¥ de las nevaluaciones postecfores; por comnsiguiente,
procedid @ teversar o pasivo por impuestos diferidoes con carga a utilidades
retemidas [resliados acumuladoe provenietites de la adopoitn por poimera
reZ] ¥ a otrg resultado integral,

Loy Qrodnica de forentivos 2 Ja Produccidyn ¥ Prevencidn del Sraude Fiscaf -
Con fechs diciegmbre 39 de diciembre det 2054 z¢ promulga 1z Ley Qrganica de

[ncentivos a 18 Produccidn vy Prevemcidn del Fraude Fiscal 1a raistia ois
incluye enoe otroz agpectos tritmtaries los siEwientes:

fmpueste 32

s fperoeos gravadaes — Se considera como ingresns de fuente ecuatoriana ¥
pravadas o sl Impuestoc 2 la Rendd iz ganancis praenionds de la
enajenacion de acciones, participacionss ¥ derechos de capitat. De ta misma
manesra S8 considera ingreso gravade €] incremento  patdimonial no
justificacn,

s Deducibilidad de Gasios — En el caso de activoe revaluados, ef gasto por
depreciacién de actives revaluados no serd deducible

*  Se eliminan las condiciones que actualmente dispone la Ley de Réginen
Triturario Interno para la eliminacion de bos crédites incobrables ¥ se
gatablece gue las mismas so determinan via Replamento.

No se cohgiderars deducible los gastos de promocién y publicidad en
alimeneos hiperprocezadeos. Bl crieerle para definir tal calidad la
cstablecetd fa antoridad sanitaria competente.

¥ Via reglamente se estableceran loz limites para la deducibilidad de

gastos de pogalias, servicios téctlices, administrativos ¥ de consultosia
en gerieral. efectunando entre patrtes relacionadas
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+  Se pormite gl reconocimiento de activog v pasivos pott impuestos
diferidas, determmimando que el Reglaments establecera bos casoe: ¥
cendiciones. Las nortnas tribmtariaz prevalecerdan sobre laz contatles ¥
fnancieras.

¥ Ko & aceptara la deduccidn por pérdidas en ta enajetiacién pcazional
de avciones, participaciones o derechos de capital gque se den entre
parces relactonadas,

“ Mo & permite la deduccidn por el detenioro de activos intangibles con
vida Gtil indefinida.

= 5 dis prosia g

*  5e Intmducen reforroas a la tasifa del Impueste a la Renta para
sociedades, estableciendo come tarifa general del Impueste a la renta el
22%, no chetante la tarifa impositsa se incremnenta al 25% sabre la
proporcian de la base impenible que corresponda a la participacion
directa o indirecta de socios, acociomistas, beneficiarios o similaces que
s¢atl residentes en paraisos Hscales o redimpenes de menos imposicidn.
5§ dicha parmtitipacion escedes del 50% Ia fanfa aplicabls para ia
sociedad sera del 23%

o Anpicipn de Jmpyeste 5 f2 Rerds

+"  Para efectos del Anticipe de Impuesto a la, Betita, mo se debera incluer
etl 18 formmaka el walor dol revalud de 195 aotives por aplivacion de 18s
NIF, tanta para el rubro del activo ¥ del patdmonis.

¥ S exchiird del caloula del Anticipo de Imfeszro a la Benta los moatos
referidos a gastos incrementales por 13 generacidn do muevo etnglen,
adquigician de tiuevgs activos destinados a la majora de productividad e
innovacion tecnnlépica ¥ agmellas loversicnes nuevas ¥ productivas ¥
gastos efectivamente realizgados Que 22 relacionen con los beneficios
tributarios para e page det Impuesio a ia Renta que reconoce &) Codige
de fa Fooduccian.

Reforms 2 42 Leyv Reformatoris pars Ja Bquodad Tribygaria del Scpadar
impueste 2 fa Sslids de Mivizas

“ L8 pagns efectvnados al emterisr por crédieog ohienidos por entidades
ecuatotianas, egtardsn exentog Anicamente respecte de aquellos creditos para
finsnciar segmentes definidos par =] Comité de Pelitica Tributards.

S¢ establece coma hecho generader del IFD cualquier mecanisme de existencia
de obligacionss cuando 138 operaciones se realicen hacia el oetoror.
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% PRECIOE DE TRANSFERENCIA

De acuetdo a Regolucidn NAC-DGERCGC1E3-0001 1 del Servicio de Renta= Internaa
publicada en ol zegundo suplermento del Registrg Oficial Mo, 878 d= eners 24 del
20135, rveforma a la Resolucidn MNAC-DGER2002-045% del Servicic de Eenras
Internas pahlicada en el Rogmstros Obcial Mo, 329 de abml 25 del 2008, establece
que los contribuyentes del impuesto a la renks que havan efectuado operaciones con
partes relacicnadas locales /o domiciliadas en el egterdor, dentre ds un misme
periodn fizcal en un monte acummulade superice a U32F 3,000 000.00, deberan
presentar al Servicio de Pentas Intermas el Anexo de Qperacienes con partes
Relacipnadas: ¥, 8 gl Manto oz supetior a los USS & 000,000,000 deberin prezentas
adicionalmente el informe intepral de precios de transfereticia.

1y, PRIMCIFALES SALDCNE ¥ TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

A confinuacidn detallamps las principales trapsacciones con partee relaciohadas 7
accionistan:

41 31 e diciembre det 2014 los saldos entre companias relacdonadas ¥ aecionistas
representan fondos entregados para ]l Imanciamientc de operaciones ¥ por
relaciones comerciales, los mismos que 1o han génerado interés,

... Diviembre 31....

2013 2013
[er 7.3, dotares)

] r cobrar a laf :

Inmabiliara Marda Piedad 3.A., Inmoapi 169, T30 L7, 720

Hacienra Cekia Maria A, - 1= s

Bionatoral 5.A 17 D} 17230
Tatat AH7,640 2T, T30
Cuentas por pegat 8 laren plazo:

Hacienda Celia Marin C_4, 12,574 2574

Bicnatural 3.4, - 2,300

Inmobiliaris Marda Pledad 3.4., Intnoagd - 11220

apricola Izaae S.A. Agrizacsa - 2,623

Acolommstas L21595834  1,2]19%047
Totak LaEdbon 1294164
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PATRIMONIO DE LOS ACCHONISTAS

Al 31 de diciembre del 2014, & parrimonic de los accioniatas 8td confomnads de 1a
simmiente manera:

11.1 Capital socigl - Con fecha 13 de febrero d=1 2014 mediante resalucitn Mo, 3C-
IHC-DEASD-SAS-G-14- 0000520, |la Supernntendencia de Companias aptobd el
anmento de capital suzcrito de la compadia en TSD 26, 300, con 1o caal, al 51
de diciembre del 2014, oongiste en 27,100 acciones de USD 1 valer nominal
unitarin, ks cuales otorgan s voto poT Accidn ¥ un dereche a fos dividendos.

Al 31 de diciembre del 2014, la composicion accionaria &5 come sigie:

Ho. US4 por res
Arcicnizta Acpiones  Patticipecidn  geidn Tatal
Encalads Villasa Alicia del Carmen 122200 A5 2%, 100 12,220
Viliaci= Arditto do Encalada alicis 14580 59,91 % LO0 14,530
Tiocal _27.100  10000% E, RO

11,2 Reserva fegal - Lla Ley de Compaiiias requiere que par lo menos ¢l 10%% de 1=
utilidad annmal 2ea apropiads come reserva legal hasta que gsta como minims
alcance =l 502 del capital social, Esta reserva no es disponible para =) pags
de dividendoz en efective pero puede ser capitalizada en #u toralidad,

11,7 Rewuitadgs acomilados - Un resumen de 108 resultados acumulados es comg

sigle)
eiCiEmnbre 3.
2019 2013
fzm U5 ddlatres)
Eesultados acumalados 7,283 &, 608
Resuliados acumulades provenicntes de la
adepcidn pot primers vez de las MIIF 351,530 351,550
Tokal 299092 358,138

Fegiftadny aoumniados provenicnfes de o adopoidn por pidfmers veg oe Jas
AOTE. - Incluye los valotes resaliantes de los ajustes originados en |3 adopoidn
por primera de vez de lag NOF. De avuerdo a la resclucion emitida »or la
Superintendsncia de Compatiaz el 134 de octubre del 2011, €] s3ldo de esta
cuents solo podrd ser capitalizada en la parte gque exceda al wafor de las
perdidas acumuladas v las del dlrimo ejercicio econdmice oonchiidn, si las
hukders; ucflizade en ahsorher perdidas; ¢ desuelin en ] cass de liguidasion
de la Compafiia.
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INSITRUMENTCGS FINARCIERDGS

121, Ces@dnR do fhesgo Fioapcern — Enoel curso normal de sus NEgoCins ¥
atividades de financamisnty, la Compafiia estd expuesta a distintes riesgns
de nataraless financiera gque pueden afectar de maneta mas o mends
significativa al walor econdmico de sus flujes ¥ actividades ¥, en
CONEECIENCIA, 115 readuftados.

La Compadia dispone de una oreanizacion ¥ de sistemas de fniormacion,
gdministrados por la Gersocia que permiten identificar dichos riesgos,
determinar su magnitnd, proponer medidas de mitigacion, sjecutar dichas
medidas v controlar s efectividad.

4 conkinuacidn se prosenta una definicién de los riesgos que enfronta la
Compania!

ri i

1112
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Ricggy paiz: El negocin, la condicidn financiera ¥ log resultades
operacintiales de la Compadia dependeran en parte de las
condicicnes de estabilidad politica v econdsoica del Ecuader,
emefitnales cambios adversos ef tales condiciones puedern causar
url &fectn negative en €l negocia ¥ sus resultados operacionales; la
evalinacidn del rigsge ea moderado.

Fiezgn de tase de interds: Este riesgn =e define como lasz
exposiciones a pérdida resultante de un camlbdc en fas tazas de
interéz, tanto activas como pasivas. Este resgo eziste cuande [a
caparidad de ajustar las rasaz actives de una entidad ne coincide
Cof las pagivas. La compania Presenta en ses pasivos obligaciones
bancarias sujeta a una tasa fija do interés,

fgsgy dv Mfgufdes: 58 genera cuandn la entidad no puede hacer
fretite @ laz edgibilidades 1w obligaciomss con tercercs, pot
insuficienca en €l fluin de caja. La evaluacidn del riesgo 23
mederade.

fesge de oréditn: E= el rfeosgo en el gue 2] dendor, emizor. o
coftlrapatte de @n actve financiero incumpla en €] pape de la
chligacidn o compromise adquinds. Esta expogicién es monitoreada
coksEtantemente de acuerndo con el comportamiento e page de los
deuderes. Lag cuentas por cobrar estan sujetas a evalnaciones en
la= que s considera Tz capacidad de pago, histonal 7 las referencias
del demdor, asi como su cumplentistta, La evaluaciin del desgo ==
moderards, :

Fiosgn de los actives! No todos los activos fijos de la compadia o
€ncileniran cubiertos a través de polizas de sepguno pertinentes,
cuyas bErmings ¥ condicicnes zon las nsusles en £] mercado, Mo
obatante de cllo, cualauier dafo en log activos pusde causar un
efecto negacivo en el negocio ¥ sus rezpltades operecionales. La
evaluacien del riesgo os alka,
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13, HECHOS OCURRIDNGS DESPUES DEL PERIODD 30BEE EL QUE SE INFORMA

Entre &l 31 de diciembre del 2014 ¥ I fecha de emizidn d= log estados financicros
i ge produjeron eventos que en opmedn de [ Adminiztracidn pudieran tener un
efeckn impottatite sobre los estades financieros,

14. APROBACICY GE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Loa estados finapcierns por gl ahce terminado ¢l 31 de diciembre det 2014 fueran
aptobadoz por {a administtacidn de la Compantia = 27 de Marso del 2015 ¥ seran
prasentados a los Arvcioniatas para s aprobacion. En opinidn de la administracibn
g la Compafiin, o estados Onatcieros seran apmobados por el directorioc ¥
accioniztas sin medificaciones.
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