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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de _
CONSTRUCTORA HERDOIZA GUERRERQ S.A. Y SUBSIDIARIAS

Dictamen sobre los estados financieros consolidados

1. Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de CONSTRUCTORA
HERDOIZA GUERRERO S.A. Y SUBSIDIARIAS, que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2014 y los correspondientes estados
consolidados de resultados, cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afo
terminado en dicha fecha; asi como un resumen de politicas contables significativas
y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién sobre los estados financieros consolidados

2.  La Administracion de la Compaiia es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros consolidados adjuntos de conformidad con
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y del control interno que
la Administracion considere necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros consolidados libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
consolidados adjuntos basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue
efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos, asi como que
planifiquemos y ejecutemos la auditoria, con el fin de obtener seguridad razonable,
sobre si los estados financieros consolidados estan libres de errores materjales.

4.  Una auditoria comprende la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros
consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros
consolidados debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion del riesgo, el
auditor toma en consideracion los controles internos relevantes para (a preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros consolidados de la Compafiia,
con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en las
circunstancias, pero no con el propasito de expresar una opinién sobre la eficacia
del control interno de la Compaiifa. Una auditoria también comprende la evaluacion
de que las politicas contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones
contables realizadas por la Administracion son razonables; asi como la evaluacion de
la presentacion general de los estados financieros consolidados.

BDO ECUADOCR CIA LTDA es miembro de BDO Internationa! Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional DO de
empresas independientes asaciadas. BDO es el nombre comercial de 1z red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO.
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5. Consideramos que la evidencia de auditoria gque hemos obtenido en nuestra

auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinién

6.  En nuestra opinion, los estados financieros consolidados mencionados en el primer
parrafo presentan razonablemente en todos los aspectos materiales, la situacion
financiera consolidada de CONSTRUCTORA HERDOIZA GUERREROQ S.A. Y SUBSIDIARIAS
al 31 de diciembre de 2014; asi como, el resultado consolidado de sus operaciones y
el flujo de efectivo consolidado por el afio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).
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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
COMSTRUCTORA HERDOIZA GUERRERD S.A.

Dictamen sobre los estados financieros

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de CONSTRUCTORA HERDOIZA
GUERRERO S A. (Una Subsidiaria de BCl CORPORATION S.A.), que comprenden cl
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los correspondientes
estados de resultados integral, cambios en el patrimonio neto y flujos de efectivo
por el afio terminado en dicha fecha; asi como un resumen de politicas contables
significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

2.  La Administracion de la Compania es responsable de la preparacion y presentacian
razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con Mormas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
adjuntos basados en nuestra auditoria. Muestra auditoria fue efectuada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren
que cumplamos con reguerimientos eticos, asi como que planifiguemos vy
ejecutemos la auditoria, con el fin de obtener sesuridad razonable, sobre si los
estados financieros estan libres de errores materiales,

4, Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion del riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacian
razonable de los estados financieros de la Compaifila, con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
Compaivia. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las politicas
contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables realizadas por
la Administracion son razonables; asi como la evaluacion de la presentacian general
de los estados financieros.
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5. Consideramos gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra

auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinisn

6. En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente en todos los aspectos materiales, la situacion financiera de
CONSTRUCTORA HERDOIZA GUERRERO S.A. (Una Subsidiaria de BCI CORPORATION
S.A.) al 31 de diciembre de 2014; asi como, el resultado de sus operaciones y el
flujo de efectivo por el ano terminado en dicha fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Enfasis

7. Estos estados financieros deben leerse conjuntamente con los estados financieros
consolidados de Constructora Herdoiza Guerrero 5.A. y Subsidiarias, los cuales se
presentan por separado.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

8. MNuestras opiniones sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la
Compaiia, como agente de retencion y percepcion; y, cumplimiento de las Normas
de Prevencion de Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismo y Otros Delitos,
por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, se emiten por separado.
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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
HERDOIZA CRESPO CONSTRUCCIONES 5.A. Y SUBSIDIARIAS

Dictamen sobre los estados financieros consolidados

1.  Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de HERDOIZA CRESPO
CONSTRUCCIONES S.A. Y SUBSIDIARIAS, que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2014 y los correspondientes estados
consolidados de resultades, cambios en el patrimenio y flujos de efective por el afo
terminado en dicha fecha; asi como un resumen de politicas contables significativas
y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracién sobre los estados financieros consolidados

2.  La Administracion de la Compaiiia es responsable de la preparacién y presentacién
razonable de los estados financieros consolidados adjuntos de conformidad con
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y del control interno que
la Administracion considere necesario para permitir la preparacién de estos estados
financieros consolidados libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditer

3.  Muestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
consolidados adjuntos basados en nuestra auditoria,  MNuestra auditoria fue
efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos, asi come que
planifiqguemos y ejecutemas la auditoria, con el fin de abtener seguridad razanable,
sobre si los estados financieros consolidados estan libres de errores materiales.

4. Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditorfa sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros
consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros
consolidados debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacién del riesgo, el
auditor toma en consideracion los controles internos relevantes para la preparacion
y presentacion razonable de los estados financieros consolidados de la Compania,
con el fin de disehar procedimientos de auditoria que sean adecuados en las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la eficacia
del control interno de la Compafia. Una auditoria también comprende la evaluacion
de que las paliticas contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones
contables realizadas por la Administracion son razonables; asi como la evaluacién de
la presentacion general de los estados financieros consolidados.

B0 ECUADCH CIALTIA &5 mierbivo ele B0 lnderalional Lintied, una companda limiads por garanils del Relno Unide, ¥ form parte de B oed interaac ol 06 de
e e piend lenles asocladss BOC e o nombre commerckl o La e BOD y dis cada unn de g dinpaiiag anadiadas de B0,




BDO

5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra

auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinion

6.  En nuestra opinion, los estados financieros consolidados antes mencionados
presentan razonablemente en todos los aspectos materiales, la situacion financiera
consolidada de HERDOIZA CRESPO CONSTRUCCIONES S.A. Y SUBSIDIARIAS al 31 de
diciembre de 2014; asi como, el resultado consolidado de sus operaciones y el flujo
de efectivo consolidado por el afio terminado en dicha fecha, de conformidad con
las Mormas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Enfasis

7.  Este informe se emite Unicamente para informacion de los accionistas de HERDOIZA
CRESPO CONSTRUCCIONES S.A. y de la Superintendencia de Companias y Valores y
no debe utilizarse para ninglin otro propésito.
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informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
HERDOIZA CRESPO CONSTRUCCIONES S.A.

Dictamen sobre los estados financieros

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntes de HERDOIZA CRESPO
CONSTRUCCIONES S.A. (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.),
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los
correspondientes estados de resultados, cambios en el patrimenio y flujos de
efectivo por el ano terminado en dicha fecha; asi como un resumen de politicas
contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

2. La Administracion de la Compania es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NilF), y del control internc que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3.  Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
adjuntos basados en nuestra auditoria. Nuestra auditorfa fue efectuada de
conformidad con tas Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren
que cumplamos con requerimientos éticos, asi como que planifiquemos y
ejecutemos la auditoria, con el fin de obtener seguridad razonable, sobre si los
estados financieros estan libres de errores materiales.

4.  Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financiercs. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacién de los riesgos de error material en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion del riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compania, con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinidn sobre la eficacia del control interno de la
Compafifa. Una auditoria también comprende la evaluacién de que las politicas
contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables realizadas por
la Administracion son razonables; asi como la evaluacion de la presentacion general
de los estados financieros.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra
auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente en todes los aspectos materiales, la situaciéon financiera de
HERDO{ZA CRESPO CONSTRUCCIONES S.A. (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza
Guerrero S.A.) al 31 de diciembre de 2014; asi como, el resultado de sus
operaciones y el flujo de efectivo por el afio terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestros informes sobre sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la
Compafiia, como agente de retencion y percepcion; vy, cumplimiento de las Normas
de Prevencion de Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismo y Otros Delitos,
por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, se emite por separado.
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Informe de los Auditores Independientes

A los Accionistas de
PANAMERICANA VIAL S.A. PANAVIAL

Dictamen sobre los estados financieros

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de PANAMERICANA VIAL S.A.
PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza Guerrero S.A.), que
comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2014 y los
correspondientes estados de resultados integral, cambios en el patrimonio neto y
flujos de efectivo por el ano terminado en dicha fecha; asi como un resumen de
politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

2. La Administracion de la Compania es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
adjuntos basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren
que cumplamos con requerimientos éticos, asi como que planifiquemos vy
ejecutemos la auditoria, con el fin de obtener seguridad razonable, sobre si los
estados financieros estan libres de errores materiales.

4. Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion del riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compania, con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
Compania. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las politicas
contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables realizadas por
la Administracion son razonables; asi como la evaluacion de la presentacion general
de los estados financieros.

BDO ECUADOR CIA LTDA es miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de
empresas independientes asociadas. BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO,
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra
auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente en todos los aspectos materiales, la situacion financiera de
PANAMERICANA VIAL S.A. PANAVIAL (Una Subsidiaria de Constructora Herdoiza
Guerrero S.A.) al 31 de diciembre de 2014; asi como, el resultado de sus
operaciones y el flujo de efectivo por el afo terminado en dicha fecha, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Nuestras opiniones sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la
Compania, como agente de retencion y percepcién; y, cumplimiento de las Normas
de Prevencion de Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismo y Otros Delitos,
por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, se emiten por separado.
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Informe de [os Auditores Independientes

A los Accionistas de
ALFAVIAL S.A,

Dictamen sobre los estados financieros

1.  Hemos auditado los estados financieros adjuntos de ALFAVIAL S.A. (Una Subsidiaria
de Herdoiza Crespo Construcciones S.A.), que comprenden el estado de situacién
financiera al 31 de diciembre de 2014 y los correspondientes estados de resultados,
cambios en el patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en dicha fecha;
asi como un resumen de politicas contables significativas y otra informacion
explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

2. La Administracién de la Compania es responsable de la preparacién y presentacion
razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y del control interno que la
Administracién considere necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidon sobre los estados financieros
adjuntos basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de
conformidad con las Normas Internacicnales de Auditoria. Dichas normas requieren
que cumplamos con requerimientos éticos, asi como que planifiquemos vy
ejecutemos la auditoria, con el fin de obtener seguridad razonable, sobre si los
estados financieros estan libres de errores materiales.

4.  Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion del riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compafia, con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en las circunstancias, pero no con
el propdsito de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
Compania. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las politicas
contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables realizadas por
la Administracion son razonables; asi como la evaluacién de la presentacion general
de los estados financieros.
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5.  Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra
auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinion

6. En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionades presentan
razonablemente en todos los aspectos materiales, la situacion financiera de
ALFAVIAL S.A. (Una Subsidiaria de Herdoiza Crespo Construcciones S.A.) al 31 de
diciembre de 2014; asi como, el resultado de sus operaciones y el flujo de efectivo
por el ano terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).
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Informe de los Auditores Independientes

A los Socios de _ '
INESTRUCSUR INGENIERIA DE ESTRUCTURAS DE SUR AMERICA CIA. LTDA.

Dictamen sobre los estados financieros

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de INESTRUCSUR INGENIERIA DE
ESTRUCTURAS DE SUR AMERICA CIA. LTDA. (Una Subsidiaria de Herdoiza Crespo
Construcciones S.A.), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de
diciembre de 2014 y los correspondientes estados de resultados, cambios en el
patrimonio y flujos de efectivo por el afio terminado en dicha fecha; asi como un
resumen de politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Responsabilidad de la Administracion sobre los estados financieros

2.  La Administracion de la Compania es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), y del control interno que la
Administracion considere necesario para permitir la preparacion de estos estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

3.  Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
adjuntos basados en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren
que cumplamos con requerimientos éticos, asi como que planifiquemos vy
ejecutemos la auditoria, con el fin de obtener seguridad razonable, sobre si los
estados financieros estan libres de errores materiales.

4.,  Una auditoria comprende la aplicacion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de error material en los estados financieros debido a
fraude o error. Al efectuar esta evaluacion del riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros de la Compaiia, con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en las circunstancias, pero no con
el proposito de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la
Compania. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las politicas
contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables realizadas por
la Administracion son razonables; asi como la evaluacion de la presentacion general
de los estados financieros.
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5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra
auditoria proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra opinion de
auditoria.

Opinion

6. En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente en todos los aspectos materiales, la situacion financiera de
INESTRUCSUR INGENIERIA DE ESTRUCTURAS DE SUR AMERICA CIA. LTDA. (Una
Subsidiaria de Herdoiza Crespo Construcciones S.A.) al 31 de diciembre de 2014; asi
como, el resultado de sus operaciones y el flujo de efectivo por el afno terminado en
dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF).

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

7.  Nuestras opiniones sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la
Compania, como agente de retencion y percepcion; y, el cumplimiento de las
Normas de Prevencion de Lavado de Activos, Financiamiento del Terrorismo y Otros
Delitos, por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014, se emiten por

separado.
T ecumdon W
Marzo 30, 2015 Elizabeth Alvarez - Socia
RNAE No. 193 '

Quito, Ecuador
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