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A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Cemento Chimborazo C.A.:

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos de Cemento Chimborazo C.A. al 31 de diciembre del
2006 y 2005 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y de flujos
de caja por los afios terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de la
gerencia de la Compaififa. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados
financieros basada en nuestras auditorias.

2. Excepto por lo que se menciona en el parrafo 3, nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas en el Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria
sea disefiada y realizada para obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen
errores importantes. Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que
sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Incluye también la
evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones importantes hechas por la
gerencia, asi como una evaluacion de la presentacién general de los estados financieros. Consideramos
que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra opini6n.

3. La Compafiia no ha realizado tomas fisicas de sus propiedades, planta y equipo con ¢l objeto de
determinar obsolescencia, pérdida o deterioro de los mismos y no ha efectuado estudios en los que se
determinen los valores de utilizacién econémica de dichos activos. Las normas ecuatorianas de
contabilidad requieren que los estudios de propiedades, planta y equipo sean efectuados periédicamente
cada 3 a 5 afios, con el fin de determinar el valor justo de dichos activos y se revise su vida ttil. En
razén de estas circunstancias, no nos fue factible determinar al 31 de diciembre del 2006 y 2005, el
valor razonable de las propiedades, planta y equipo de la Compaiiia y la adecuada estimaci6n de su
vida util.

4. Al 31 de diciembre del 2005, 1a Compafiia realizé una toma fisica de inventarios de repuestos,
materiales y suministros y determind que existen items obsoletos por aproximadamente US$1.2
millones. Sin embargo, no ha efectuado una provisién para cubrir las pérdidas de estos repuestos. Los
efectos de no constituir la provision requerida fue la de sobrevaluar los inventarios y las utilidades
retenidas en US$1.2 millones al 31 de diciembre del 2006 y 2005 y sobrevaluar la utilidad neta del afio
2005 en el referido importe.
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En nuestra opinién, excepto por los efectos de aquellos ajustes, si los hubiere, que pudieran haberse
determinado que son necesarios, si no hubiera existido la limitacién en el alcance de nuestro trabajo
comentada en el parrafo 3; y, excepto por los efectos del asunto mencionado en el parrafo 4, los
referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posicién
financiera de Cemento Chimborazo C.A. al 31 de diciembre del 2006 y 2005, los resultados de sus
operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas,
de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Tal como se explica con més detalle en la Nota 16 a los estados financieros, con fecha 12 de marzo del
2007, la Compaiiia recibi6 una notificacién por parte de Petrocomercial en la cual se anunciaba una
reliquidacién de precios de Fuel Oil por US$2.9 millones en relacién a la venta de combustible
efectuada a la Compatfiia en el periodo comprendido entre el 13 de enero del afio 2005 y el 26 de abril
del afio 2006, amparada en los Decretos Ejecutivos 17 y 338 del 4 de febrero del 2003 y del 2 de agosto
del 2005, respectivamente. Sobre dicha reliquidacion, la Administracién adoptara los procedimientos
legales necesarios a fin de demostrar la no procedencia del cobro de estos valores por parte de
Petrocomercial. Debido a esta situacién, a la fecha de nuestro informe, no es posible conocer los
eventuales efectos que pudieran existir sobre los estados financieros adjuntos, derivados de este asunto.

La Compafiia mantiene varios juicios penales, civiles y laborales en diferentes instancias. A la fecha de
nuestro informe, no es posible cuantificar el monto estimado de pérdidas, asi como el resultado final de
tales procesos. A criterio de los asesores legales de la Compafiia no generaran pérdidas significativas
que pudieran afectar los estados financieros adjuntos.

ity 0fuk

Marzo 9, 2007 Rodolfo Jativa
Registro No. 019 Licencia No. 15238

g1 ¥ o

Superintenéencia de (:ompamas‘

@armen Putardn

ES?ECML\')TA CONTROL
’




CEMENTO CHIMBORAZO C.A,

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos

Inversiones

Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:
Terrenos

Edificios

Instalaciones

Magquinaria y equipo de produccién
Equipo y herramientas de servicio
Proyectos y construcciones en curso
Equipo de transporte

Muebles y enseres

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, planta y equipo, neto

OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

~

1,259
3,195
101
4,052
1,975
10,582

541
882
544
18,519
1,230
1,011
1,221
587
24,535
15,001
9.534

5,606
243
33
3,360
1,392
10,634

523
803
544
18,449
1,162
1,020
583
517
23,661
13,302
10,359

21,001




PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

PROVISION PARA JUBILACION

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva de capital

Reserva legal

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

10
11

12

13

5,934
551
7,895
711
718
15,809

5,934

7,895
558
1,530
15,917




CEMENTO CHIMBORAZO C.A,

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. dblares)

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:
Gastos de ventas

Gastos de administracion

Total

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS INGRESOS (GASTOS):
Ingresos financieros

Otros gastos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacion a trabajadores 9
Impuesto a la renta 10
Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

419
394
1,013
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ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Aportes para )
Futuras Reserva Reserva Utllidz‘idcs
Capital Social ~ Capitalizaciones de Capital Legal Retenidas
Saldos al 31 de diciembre del 2004 5,934 7,789 429 1,252
Utilidad neta 1,530
Distribucién de dividendos (34)
Ajustes afios anteriores 106
Transferencia _4 [C)]
Saldos al 31 de diciembre del 2005 5,934 7,895 558 1,530
Utilidad neta 718
Distribucién de dividendos (826)
Devolucion de aportes
Transferencia 551 153 (704)
Saldos al 31 de diciembre del 2006 5934 551 7,895 11 _118

Ver notas a los estados financieros

Total

15,404
1,530
(34)
106

15,917

690
(826)

15.809




CEMENTO CHIMBORAZO C.A,

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y trabajadores

Intereses ganados

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Otros gastos, neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades, planta y equipo

Incremento en inversiones

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Distribucién de dividendos y efectivo neto utilizado
en actividades de financiamiento

CAJA Y BANCOS:
Incremento (disminucién) neto durante el afio
Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

2006

21,894
(20,786)

306
(326)
(711)
(66)

311

(889)
(2.952)

(3.841)

(817)

(4,347)

5,606

L1259

2005

20,859
(14,736)
163

1,314

:

4,335
1,271

-
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CEMENTO CHIMBORAZO C.A,

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

(Expresados en miles de U.S. délares)

2006 2005
CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 718 1,530
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacién:
Depreciacion de propiedades, planta y equipo 1,699 1,583
Provisién para obsolescencia de inventarios 188
Provision para jubilacién 50 210
Pérdida en baja de propiedades, planta y equipo 15
Amortizacién otros activos 13
Otros 11
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (68) 48
Inventarios (692) 737
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (583) 1,137
Cuentas por pagar 52 35
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 160 (226)
Provision para jubilacién (528) (269)
Participacion a trabajadores (110) 284
Impuesto a la renta (402) _ 402
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION 311 5,683
Ver notas a los estados financieros
-7-




CEMENTO CHIMBORAZO C.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2006 Y 2005

1'

2.

OPERACIONES

Cemento Chimborazo C.A. esta organizada y opera en la Republica del Ecuador para realizar
actividades propias de la industria de cemento y sus derivados y la explotacién de canteras de piedra
caliza, arcilla, yeso, materias primas, productos semielaborados y elaborados que fueren necesarios
para dicha industria pudiendo extender su actividad a otras ramas relacionadas con el fin que se
persigue.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compaiiia
son las establecidas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas estdn basadas en Normas Ecuatorianas
de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el proposito de determinar la
valuacion y presentacién de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administraci6n, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuaci6n se resumen las principales précticas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Ingresos y Costos por Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderia.

Valuacidn de Inventarios - Al costo de adquisicion o produccion que no excede a los valores de
mercado. Las importaciones en trénsito se encuentran registradas a su costo de adquisicion.

Valuacidn de Propiedades, Planta y Equipo - Al costo de adquisicién. El costo de propiedades,
planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida ttil
estimada de 20 para edificios, 15 y 10 para maquinaria, equipos y herramientas, 10 para muebles y
enseres, 5 para vehiculos y 3 para equipos de computacién. Los gastos de mantenimiento y
reparaciones ordinarias se cargan directamente a los resultados del afio.

Participacion a Trabajadores e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en
funcién a su devengamiento (Ver Notas 9 y 10).

Provision para Jubilacidn - Se lleva a resultados, en base al correspondiente cdlculo matematico
actuarial determinado por un profesional independiente.




INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacion en los indices de precios al consumidor en la Republica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S.
délares por el afio terminado el 31 de diciembre del 2006. Por lo tanto, el anélisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

El siguiente cuadro presenta informacion relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Afio Terminado Variacion
Diciembre 31 Porcentual
2003 6
2004 2
2005 3
2006 3

CAJA Y BANCOS
Un resumen de caja y bancos es como sigue:
... Diciembre 31,...

2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Banco Nacional Fomento 104 4431
Otros Bancos 1,139 1,157
Caja chica 13 16
Fondo rotativo _ 3 2
Total 1,259 3,606

Banco Nacional de Fomento - Al 31 de diciembre del 2006 y 2005, ha sido politica de la Compaiia,
que todo el excedente de flujo de efectivo debe ser transferido a la cuenta del Banco Nacional de
Fomento, el mismo que reconoce un interés promedio anual del 4% sobre los saldos mantenidos en su
cuenta.

INVERSIONES

Incluye principalmente inversiones en bancos locales con vencimiento hasta diciembre del 2007 y con
una tasa de interés del 5% al 7% anual (con vencimientos hasta octubre del 2006 y con una tasa de
interés del 5% y 6% anual en el afio 2005).
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INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...
2006 2005

(en miles de U.S. ddlares)

Repuestos, materiales y suministros 2,809 2,538

Materias primas y materiales 624 399
Productos terminados 103 226
Importaciones en transito 542 223
Productos en proceso 162 162
Provision para obsolescencia (188) (188)
Total 4,052 3.360

Provisién para Obsolescencia - La Compaiiia durante el afio 2005, realiz6 una toma fisica de sus
inventarios de repuestos, materiales y suministros con los técnicos de la fabrica, en la cual se
determind que existen ciertos items que no han tenido movimiento desde afios anteriores, cuyo valor
asciende a US$1,583 mil, sobre los cuales se registré una provisién de US$188 mil. Al 31 de
diciembre del 2006, la Compaiiia no ha realizado un estudio a cargo de peritos independientes a fin de
determinar la provision necesaria para cubrir la pérdida por el deterioro de sus inventarios.

La provision para obsolescencia fue creada durante el afio 2005.

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Cuentas por cobrar SRI 656 614
Empleados 341 234
Retenciones en la fuente 42
Seguros anticipados 404 193
Impuesto al Valor Agregado 121 82
Otras cuentas por cobrar 468 242
Provision de otras cuentas por cobrar (15) (15)
Total 1,975 1,392
-10 -
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PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades, planta y equipo fueron como sigue:

2006 2005

(en miles de U.S. d6lares)
Saldos netos al comienzo del afio 10,359 10,606
Adquisiciones 889 1,241
Retiros (15)
Ajustes y/o reclasificaciones 95
Depreciacion 1,699) 1,583)
Saldos netos al fin del afio 9,534 10,359

PARTICIPACION A TRABAJADORES

De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen derecho a participar en las
utilidades anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del célculo del
impuesto a la renta. Los movimientos de la provision para participacion a trabajadores fueron como
sigue:

2006 2005

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 326 42
Provisién del afio 216 419
Pagos efectuados (326) (135)
Saldos al fin del afio 216 326

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencién adicional alguna. Una reconciliacion entre la utilidad segin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

-11-
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... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)

Utilidad segin estados financieros, neta de participacion a

trabajadores 1,025 2,124
Gastos no deducibles 205 269
Ingresos exentos (3) (14)
Utilidad gravable 1,227 2,379
Impuesto a la renta cargado a resultados ..307 _594

Los movimientos de la provision para impuesto a la renta fueron como sigue:

2006 2005
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 402
Provisién del afio 307 594
Pagos efectuados (711) (192)
Saldos al fin del afio (2) 402
OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2006 2005
(en miles de U.S. délares)

Beneficios sociales 723 595
Impuesto al Valor Agregado 258 238
Dividendos por pagar 51 42
Retenciones de impuesto a la renta 42 17
Otras cuentas por pagar 378 391
Total 1452 1,283
PROVISION PARA JUBILACION

De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los trabajadores que por veinte afios o més
hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendrén derecho a ser jubilados
por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les corresponde en su condicién de afiliados al
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social. Al 31 de diciembre del 2006 y 2005, la Compaitia tiene
registrada una provisién por dicho concepto sustentada en un estudio actuarial preparado por un
profesional independiente, basado en el método prospectivo, de la siguiente manera:

«-12-
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a. Una reserva por obligaciones en curso para atender el pago de las pensiones de 139 trabajadores
jubilados (140 trabajadores jubilados en el afio 2005);

b. Una reserva por obligaciones adquiridas para atender el pago de 36 trabajadores que al 31 de
diciembre del 2006 tenian 20 afios 0 mas de trabajo (35 trabajadores en el afio 2005);

¢. Una reserva por el valor actual de las obligaciones futuras para 96 trabajadores que aiin no
completaban el requisito de tiempo de trabajo (97 trabajadores en el afio 2005).

Para el célculo, se consideraron una tasa anual de conmutacién actuarial del 4% y una tasa de interés
de capitalizacion de reservas del 6.5%.

Los movimientos de la provisién para jubilacién fueron como sigue:

2006 2005

(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 2,574 2,633
Provision del afio 50 210
Pagos efectuados (528) (269)
Saldos al fin del afio 2.096 2,574

13. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 3,514 acciones serie A por US$0.004 y
148,339,910 acciones de serie B por US$0.04 valor nominal unitario.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correcciéon monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

Reserva Legal - La Ley de Compailias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

14. GARANTIAS

Al 31 de diciembre del 2006, existen las siguientes garantias por obligaciones propias:

Activos en Garantia Valor Pasivos Garantizados
(en miles de U.S. ddlares)

Poliza a plazo fijo 178 Pago de suministro de energia eléctrica.
Pdliza a plazo fijo 83 Pago de concesion de la mina Shobol.

-13-
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15. COMPROMISOS

Los compromisos mas importantes de la Compaifiia, al 31 de diciembre del 2006, se detallan a
continuacion:

Concesiones mineras - La Compaiiia mantiene suscritos con el Ministerio de Energia y Minas seis
concesiones mineras para la exploracion, explotacion y beneficio de calizas y otras materias primas
basicas empleadas en la fabricacion de cemento. De conformidad con los articulos 161 de la Ley de
Mineria y 46 de su Reglamento, la Compafiia debe declarar y pagar una regalia por cada afio y
hectarea de concesion de acuerdo a una tabla establecida en la ley. El plazo de concesion es de 30
afios.

Contrato Colectivo - El 27 de Mayo del 2003, la Compaiiia firmé el Décimo Octavo Contrato
Colectivo con una duracién de dos afios, en el cual se estipula los derechos de los trabajadores en caso
de jubilacién, renuncia y despido intempestivo. El 4 de Marzo del 2006, la Compatiia firmo la
segunda revision del Décimo Octavo Contrato Colectivo con duracién de 2 afios.

16. CONTINGENCIAS

- Con fecha 12 de marzo del 2007, la Compaiiia recibié una notificacion por parte de Petrocomercial
en la cual se anunciaba una reliquidacién de precios de Fuel Oil por US$2.9 millones en relacion a
la venta de combustible efectuada a la Compaiiia en el periodo comprendido entre el 13 de enero
del afio 2005 y el 26 de abril del afio 2006, amparada en los Decretos Ejecutivos 17 y 338 del 4 de
febrero del 2003 y del 2 de agosto del 2005, respectivamente. Sobre dicha reliquidacién, la
Administracion adoptara los procedimientos legales necesarios a fin de demostrar la no
procedencia del cobro de estos valores por parte de Petrocomercial. Debido a esta situacién, a la
fecha del informe de los auditores externos, no es posible conocer los eventuales efectos que
pudieran existir sobre los estados financieros adjuntos, derivados de este asunto.

- Al 31 de diciembre del 2006 y 2005, la Compaiiia mantiene 104 juicios laborales estimados en
US$3.3 millones, 23 juicios civiles por un valor estimado de US$10 millones y 8 juicios
administrativos por una cuantia estimada de US$697 mil, los mismos que se encuentran en
diferentes instancias, y segiin criterio de los asesores legales de la Compaiiia no se produciran
pérdidas significativas que pudieran afectar los estados financieros adjuntos, mientras no se emitan
los fallos definitivos por parte de la autoridad competente.

17. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2006 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 9 del
2007) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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