Guayaquil, Abril 10 del 2.006

Seiiores Accionistas y Directores de:
PENCILCORP S.A.,

En mi calidad de Comisario de PENCILCORP S.A., y en cumplimiento de la funcién que me
asigna el numeral 4to del Art.279 de la Ley de Compaiiia, campleme informales que he
examinado el Balance General al 31 de Diciembre del 2.005 y el correspondiente estado de
resultado.

M1 revision se efectud de acuerdo a normas de Auditoria generalmente aceptadas. Las normas
requieren que planifique y ejecute el examen de tal manera que pueda obtener una seguridad
razonable que los Estados Financieros estan libres de errores importantes de revision.

El examen incluyé en base a pruebas selectivas, la revision de la evidencia que soporta las
cifras y revelaciones en los estados financieros; incluyd también, la evaluacion de los principios
de contabilidad utilizados, disposiciones legales emitidas en la Republica del Ecuador y las
estimaciones significativas efectuadas por la Gerencia, asi como la evaluacién de la
presentacion de los estados financieros en general. Considero que el examen efectuado
fundamenta razonable la opinién que expreso a continuacion.

En mi opinidn, los estados financieros que se acompafian presentan razonable, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de PENCILCORP S.A.., al 31 de diciembre del
2.005 y el correspondiente resultado de sus operaciones por el afio terminado en esa fecha, de

conformidad con las disposiciones de 1a Ley de Compaiiias y principios contables vigentes en la
Republica del Ecuador.

Por lo antes expuesto someto aprobacion final del Balance General de PENCILCORP S.A.., al
31 de Diciembre del 2.005 y el correspondiente estado de resultado.
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NOTAS A LA OPINION DEL COMISARIO DE LA COMPANIA PENCILCORP S.A.
POR EL EJERCICIO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2.005
(Expresado en miles de dolares)

¢ Cumplimiento de Resoluciones

Como resultado de mi examen, basado en el Alcance de mi revisién, en mi opinidn, las
transacciones registradas y los actos de los administradores, han ¢jercido sus funciones de
conformidad con las normas legales, estatutarias y reglamentarias, asi como han cumplido con
las resoluciones de la Junta General de Accionistas, y por lo tanto no tengo ninguna denuncia
que hacer sobre su gestion.

Que los libros de Actas, Expedientes de Actas, Acciones y Accionistas, Talonario de Acciones,
Diario, Mayor y Caja, asi como los comprobantes contables, son llevados y conservados de
conformidad con la Ley.

¢ Colaboracion Gerencial

En cumplimiento de mi responsabilidad de comisario considero importante indicar que en el
proceso de revision de los libros, registro y documentacion tanto contable como legal he
recibido total colaboracion del Gerente General para el cumplimiento de mis funciones.

¢ Registros Contables y Legales

En cuanto se refiere a la documentacion contable, financiera y legal, considero en términos
generales que la compafiia cumple con todos los requisitos que determina la Superintendencia

de Compaiiias, Ministerio de Finanzas, entre otros, en cuanto a su conservacion y proceso
tecnico.

Que he revisado el conjunto de politicas y procedimientos que realiza la compaiiia para su
control interno, por lo que considero que los Activos estin debidamente protegidos y la
Informacion Financiera es confiable.

¢ Control Interno

Como parte del examen efectuado, realicé un estudio del Sistema de Control Interno Contable
de la Compaiiia en el alcance que consideré necesario para evaluar dicho sistema, tal como lo
requieren las normas de auditoria generalmente aceptados, bajo las cuales, el propédsito de
evaluacion permite establecer una base confiable que sirva para determinar la naturaleza,
alcance y oportunidad de los procedimientos sustantivos que son necesario para expresar una
opinion sobre los estados financieros examinados. Mi estudio vy evaluacion del sistema de
control interno contable, efectuado con el propdsito antes mencionado, no presentd ninguna
condicion que constituya una debilidad sustancial del sistema de control interno. En términos
generales, los procedimientos y controles implementados por la Gerencia, en mi opinidn,
salvaguardan la integridad econémica de los activos, obligaciones y resultados de la compaiiia.

¢ Posicion Financiera y su relacion con registros

Que las cifras de los Estados Financieros reflejan la real situacion #4e O ;M sido
elaborados de conformidad con los principios de contabilidgf
existiendo una total correspondencia con las cifras de los registros



¢ Relaciones Financieras

Que he analizado los principales indicadores financieros de los Gltimos afios, encontrando 1o

siguiente:
2.004 2.005
Indice de Liguidez
(Activo Cte./Pasivo Cte.) 1.84 1.78
Indice de Endeudamiento
(Total Pasivo/Total Activo) 1.00 0.99

Capital de Trabajo
(Activo Cte. — Pasivo Cte.) $ 2.150.979.89 $ 902.824.04




