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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas

Colomural del Ecuador S.A.
Guayaquil, Ecuador

|. Hemos examinado los balances generales de (Colomural del Ecuador S.A. al

31 de diciembre de 1989 vy 1988, y los est.ados CONEXOS

de resultados, inversion de los accionistas y de cambios en la

situacion financiera por los afios terminados en esas fechas. FEstos

II estados son responsabilidad de la Gercncia de la (Compariia. Nuestra
. responsabilidad es expresar una opinidn sobre los mencionados estados

financieros basandonos en nuestra auditoria.

2. Nuestro examen se efectuo de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas. [Estas normas requieren de la planeacion vy
ejecucion de wuna auditoria que tenga como objetivo obtener una
seguridad razonable y determinar si los estados financieros se

encuentran libres de errores importantes. La auditoria incluyo
aquellas  pruebas de los registros de contabilidad y otros
procedimientos de auditoria que respaldan las transacciones registradas
y su revelacion en los estados financieros. La auditoria tambien

incluyd 1la determinacion del uso de los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador v de las estimaciones importantes
realizadas por la Gerencia, asi como la evaluacion en conjunto de la
presentacion de 1los estados financieros. Creemos que la auditoria
efectuada establece bases razonables para nuestra opinion.

3. La Compafiia mantiene en la cuenta de pasivo a largo plazo una deuda de
USS$ 331,126 registrados al tipo de cambio de S/. 275 por cada USS$S 1,00.
Este tipo de cambio estuvo vigente al 2! de agosto de 1988, techa del
embarque de equipo para lLa planta. Este credito fue liquidado para su
cobro por la Institucion Financiera al tipo de cambio de S/. 389,50
para cada US$ 1,00. La Gerencia de la Compafiia efectud los tramites
necesarios para obtener de la Institucion Financiera el reconocimiento
del no pago de esta diferencia, pero no obtuvo resultados positivos por
lo que, ha efectuado el reclamo legal correspondiente para gque no se
le exija esta diferencia de cambio asi como wun lucro  cesante por
S/. 480 millones a consecuencia de 1la paralizacion del proceso
industrial, causado por el retraso en la llegada de la maquinaria. A la
fecha de este informe no se conoce el resultado final del reclamo.

Oficina Quito:
Avda. Amazonas 239, Piso 8
P.O.Box 259—-A ——
| Miembro de l‘l(
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En nuestra opinion, los estados financieros anteriormente referidos
presentan razonablemente, en todos los aspectos 1importantes, la
situacion financiera de Colomural del Ecuador S.A. al 3] de
diciembre de 1989 y 1988 y los resultados de sus operaciones vy los
cambios en su situacion financiera por los afios terminados en esas

fechas, de conformidad con principios de contabilidad generalmente
aceptados en Ecuador.

Para dar cumplimiento a las disposiciones del articulo No. 56 de la Ley

006 de Control Tributario y Financiero, emitimos nuestra opinidn por
separado.

"Naranjo Lopez & Co.

gar Naranjo L.

C

Representante Legal
Registro C.P.A. No. 16.485
Registro Superint. de Compafiias No. 015

3 de agosto de 1990
Guayaquil, Ecuador
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES

——

31 de dicie@pre de

1989
ACTIVO
ACTIVO CIRCULANTE:
Efectivo S/. 10.607.545
Documentos y cuentas por
cobrar (Nota B) 239.557.674
Inventarios (Notas C y G) 333.516.616
Gastos pagados por anticipado 5,.607.326
TOTAL DEL ACTIVO CIRCULANTE 586.289.16]
OTRO ACTIVO 10.109.876

PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO
(Notas D y G)

S/. 956.386.475

PASIVO E INVERSION DE LOS ACCIONISTAS

PASIVO CIRCULANTE:

Sobregiros bancarios S/. 21.757.190
Préstamos bancarios por pagar (Nota E) 132.385.,742
Documentos y cuentas por pagar (Nota F) 273.798.6 14
Gastos acumulados por pagar 16.373.273
Participacion y otras obligaciones
a los trabajadores 4.362.627
Impuesto a la renta por pagar 744,235
Porcion corriente del pasivo a largo
plazo. (Nota G) 49.,690.993
TOTAL DEL PASIVO CIRCULANTE 499.112.674
PASIVO A LARGO PLAZO (Nota G) 61.038,342
INVERSION DE LOS ACCIONISTAS:
Acciones comunes-—autorizadas, suscritas
y en circulacion 90.000 (30.500 en 1988),
al valor nominal de S/. 1.000 cada una. 90.000.000
Aumento de capital en tramite
Aporte para futuro aumento de capital 72.513.681
Superavit de capital por revalorizacion 207,524,665
Ganancias retenidas (Nota H) 26,197,113
396,235.459

356.987.438

1988

Ry

S/. 1.350.656

157.152.135
272.357.225
5.138.074

g ey oy Py

S/. 956.386.475
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Vea notas a los estados financieros.

435.998.090

1.247.739
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

4

Afio terminado el

e ———— P S —

INGRESOS DE OPERACIONES:

Ventas
Otros

netas

COSTOS Y GASTOS DE OPERACIONES:

Costos
Gastos
Gastos
Gastos
Otros

de ventas
de ventas
de administ
financileros

GANANCIAS ANTES DE LA PARTICIPACION

DE LOS TRABAJADORES Y DEL

A LA RENTA

Participacion de los trabajadores

en las ganancias (Nota T)

Impuesto a la renta (Nota J)

GANANCIAS NETAS

1989 1988
S/. 361.548.046 S/.  286.685.488
. 27.358.120 59.257.134
388.906. 166 345.942.622
257.710.,270 172.497.965
38.210.710 51.669.763
racidn 39.077.365 37.481.943
L7.428.080 53,304 . 155
2.920.510  16.714.343
_ 385.346.935  331.668.169
IMPUESTO
3.559.231 14,274,453
- 033.885 2.141.168
3.025.346 12,133,285
744,235 1.492.395
S/. 2.281.111 s/, 10,640,890
pr S i At e — - o R e e e s e

Vea notas a los estados financieros.

31 de diciembre de




COLOMURAL. DEL. ECUADOR S.A.
ESTADO DE INVERSION DE 10S ACCIONISTAS

* Aumento de  Aporte para Superavit de Ganancias retenidas
Acciones capital en futuro aumento capital por ~ Reserva = Ganancias no
~_comunes tramte de capital = revalorizacion  legal distribuidas _Total

l Saldo al 1 de enero de 1988 S/. 30.500.000 S/. 59.500.000 S/. 8.264.375 S/. 94.798.798 S/. 761.511 S/. 12.513.601 S/. 13.275.112
l Ganancia neta . 10.640.890 10.640.890

Transferencia a la reserva

legal ) 912.505 (912.505)
Ajuste al superavit 1.573.569

valorizacion de activo fijo 70.919. 147

Saldo al 31 de diciembre de 1988 30.500.000 59.500.000 8.264.375 167.291.514 1.674.016 22.241.986 23.916.002
Ganancia neta 2.281.111 2.281.111
Emision de acciones 59.500.000 (59.500.000)

Transferencia a la reserva
legal 1.427.445 (1.427.445)

Aporte de accionistas 64 .249.306

Revalorizacion de activo fijo \ 40.233.151

Py sl L T L T

Saldo al 31 de diciembre de 1989 S/. 90.000.000 o S/. 72.513.681 S/.207.524.665 S/. 3.101.461 S/. 23.095.652 S/. 26.197.113

e S e S, 00 kel e e e e 0 s e e i 0 MEekeesepabicees  S—— i —————
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Vea notas a los estados financieros.
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN LA STTUACLON FINANCIERA

FUENTE DE FONDOS:

Oggracignes:
anancilas netas

AIMENTO (DISMINUCION) DEL CAPITAL

6

Ano terminado el
3] de diciembre de
1989 1988

e sl ————

: S/. 2.281.111 S/, 10,640,890
Mb:mgastos ue no representaron de-
sembolsos de capital de trabajo
Depreciacion 87.652,330 48.045.255
Amortizacion o 731.204 48, 124
Fondos provistos por las operaciones 90.664 .645 58.734.269
Financiamento de prestamos por pagar
a largo plazo 115,220,611
Disminucion en otro activo 3.300.990
Aporte de accionistas  64.249.306 L
. 154.913.951 177.255.870
APLICACION DE FONDOS:
uisicion de propiedad, maquinaria
Il Agguipo P , ; ¢ 28.452.197 207.331,975
Pagos y vencimientos de prestamos
por pagar a largo plazo , 42.987. 198 37.021.839
Pagos por élosas gé 1scalizacion,
' 1987 y 1983 9.593.341 |
81.032.736  244.353.814
AUMENTO (DISMINUCION) DEL CAPITAL
l DE TRABAJO S/. 73.881.215 S/.(67.097.944)
CAMBIOS EN LOS COMPONENTES DEL CAPTTAL
DE TRABAJO:
' Aumento (disminucidn) en el activo
circulante:
Efectivo S/. 9.256.889 §S/.(11.228,124)
Documentos y cuentas por cobrar 82.405.539 (105.034)
Inventarios 61.159.391 110.940.560
Gastos pagados por anticipado, - 469.252 1.403.330
_153.291.071  101.010,732
Aumento (disminucion) en el pasivo
circulante:
Sobregiros bancarios 12.914.850 (385.142)
Prestamos bancarios por pagar 19,036.625 2.117.875
Documentos y cuentas por pagar 42.056. 158 145,558,320
Gastos acumulados por pagar 7.432.434 (5.534.931)
Participacion y otras obligaciones *
a los trabajadores (2.552.048) 2.793.897
Impuesto a la renta por pagar (831.276) 630,900
Porcion corriente del pasivo a
largo plazo . 1.353. 113 22.927.757
79.409.856 168. 108.676

DE TRABAJO S/. 73.881.215 S/.(67.097.944)

Vea notas a los estados financieros.
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988
A. RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES:
Colomural del Ecuador S.A. (la Compafiia) fue constituida el | de

—-——-—-—hﬂ——-————-—l———-h——'——-—--——n——i—ﬂ-—-’———-—-—

febrero de 1974 e inicio sus operaciones a partir del afio 1978. La
Compafiia se dedica a la fabricacion, elaboracion y produccion de papeles
decorativos y productos similares,

Principios contables ecuatorianos. La Compafiia mantiene sus registros
contables en sucres (S/.) v de acuerdo con los principios contables del
Ecuador, los mismos que son utilizados en la preparacion de los estados

financieros. Las notas que siguen, resumen estos Principios y su
aplicacion a los estados financieros en paginas anteviores,

# ‘ r
Los 1nventarios estan valorados al costo o mercadoe, el menor. Los
costos se determinan por el método de costo promedio.

Las inversiones estan registradas al costo de adquisicion.

Los gastos de canstituciénry pre-operacion se amortizan por el metodo

de linea recta durante un periodo de diez afios.

Las propiedades, maquinaria y equipo estan contabilizadas al costo,

mas aumentos efectuados en base a decretos gubernamentales vigentes, con
el objeto de reflejar los cambios en el poder adquisitivo de la moneda
ecuatorlana. Las erogaciones por manteénimiento y reparaciones se cargan
a gastos al 1ncurrirse en ellas, mientras que las mejoras de importancia
se capitalizan. La depreciacion se calcula por el método de linea recta,
tomando como base la vida util estimada de los activos relacionados. El

equipo de recambio es depreciado en dos afios debido al desgaste vy
obsolescencia acelerada del modelo.

Los afios de vida util estimada de los activos fijos son los siguientes:

Activos Afios
Edificios 33
Instalaciones y maquinaria 10
Equipo fijo 10
Equipo de recambio 2
Muebles y enscres | O
Vehiculos 5
Herramienta y accesorios 5
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A,
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
(Continuacion)
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988
A. RESUMEN DE LAS POLITICAS DE CONTABILIDAD MAS IMPORTANTES(Continuacion)
Cambios en el poder adquisitivo de la moneda nacional. Los

estados financileros han sido preparados sobre la base tradicional del
costo historico, en concordancia con los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador 1y, por consigulente, no pretenden
reflejar los cambios en el poder adquisitivo del sucre ecuatoriano,
excepto por las revalorizaciones de la propiedad, maquinaria y equipo
efectuada de acuerdo con disposiciones legales vigentes en el Pais.

La pérdida del poder adquisitivo de la moneda ecuatoriana, puede
tener un efecto importante en la comparabilidad de 1los estados
financieros de distintos periodos y en el resultado del afio.

El poder adquisitivo de la moneda ecuatoriana, segun lo mide el

vd . , + ’ .
indice general de precios al consumidor calculade por el TInstituto
Nacional de Estadisticas y Censos, es como sigue:

Afio terminado el

3] de diciembre de Indice lgﬁ{pgiég_
1985 100.0
1986 123.0 23.0
1987 159.3 29.5
1988 252.0 58,2
1989 442 ,5 75.6

DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR:

31 de diciembre de

B 1989 1988
Documentos por cobrar S/. 106.956.183 S/ . 42.77V.711
Clientes del exterior 56.967.403 20.738.507
Clientes nacionales 16.839.500 9.468.929
Funcionarios y empleados 1.432.847 2.178.655
Banco Central del Ecuador 1 63.630 63.630
Compafiias relacionadas 11.266.559 9.350.743
DepoOsitos previos 845.94 26.061.94 |
Valores por liquidar 9.361.316 22.271.585
Otros “ 35.824.295 * 24 .246.434

S/. 239.557.674 S/. 157.152,135

e e e - - - e e e e




II‘II' D. PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO:

COLCMURAL DEL ECUADCR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(Continuacion)

ANOS TERMINADOS EL 3! DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988

C. INVENTARIOS:

Materia prima

Productos terminados
Materiales y repuestos
Importaciones en transito

Al costo de adquisicion:
Terrenos
Edificios
b]éan:s:alt:al.'a,c: iones

ulnarila
Equipo f1jo
Equipo de recambio
Miebles y enseres
Vehiculos

Herramientas y accesorios

Menos depreciacion acumilada

Revalorlzac ion de act ivo

fijo por devaluacion
monetaria:

I}jggtalamonas
ulnaria
Equ1po fijo

de recambio

M_teb es y enseres
Vehiculos

Menos depreciacion
acumulada

Maquinarias en transito

9

31 de diciembre de
——T989— ____”m“——_"‘ﬂ'g‘sﬁ-'——"- 985

el

S/

Saldo al

31/12/88

S/. 855.000
9.709.242
3.859.543

34,426,717
4.315.890
132.290.408
7.169.506
10.516.319
854 .099

T e — ey

203.996.724
79.855. 540

124,141,184

30.594.221
433.371.414
40.212.405
37.011.313
16.749,755

13.569.071

571.508.179
440.018.639

131.489.540

255.630,724
120.323.696

130.628. 560
11.065,503

21.912.877
. 333.516.616 S/

Adiciones

S/.
503.050
25,465,268
}.787.209
696.670

28.452.197
30.493.578

(2.041.381)

15.637.39]
206.766,773
19.681.507

11.489.646

253.575.317
__270.500.918

(16.925.601)
(18.966.982)

e —— iy y

169.909.676  S/.

136,932,551
102.571.266

3.034,597
29.818.81 1

Saldo al

31/12/89

s/. 855.000
9.709.242
4.362.593

34.426.717
4.315.890

157.7355.676
8.956.715
10.516.319
1.550.769

232.448.92]
110.349.118

122.099.803

46,23
640,13

59.89
37.01
28,239,

1.612
8.187
3.912
1.313
40}

13569071

825.083.496

~710.519.557
14.563.939

236.663.742
120.323,696

L I T TR R T T T . LT Ty T R PR S,

S/. 375.954.420 S/.(18.966.982) S/. 356 987.438

e R T T
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
(Cont inuacion)

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988

D. PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPO (Continuacion)

La revalorizacidén del activo fijo se efectia de acuerdo con
disposiciones legales de la Superintendencia de Compafilas. El porcentaje
de revalorizacion se determina en proporcion a la devaluacion del sucre
con relacion al US$1.00 de importacidn y que segun cotizacion del Banco

Central del Ecuador, al 31 de diciembre de 1989 fue de 44,20%Z sobre el
valor en libros de los activos (104,567 alil 3] de diciembre de 1988).

El efecto neto de la revalorizacion se registra en la cuenta
patrimonio - superavit de capital por revalorizacion, el que puede
capitalizarse despuées de enjugar perdidas del ejercicio y/o ejercicios
anteriores sl existieren.

E. PRESTAMOS BANCARTIOS POR PAGAR:

Los prestamos a bancos y financieras, estan garantizados con
certificados de depdsitos por un valor equivalente al 1252 del
préstamo original y devengan el 497 de interes anual vigente para este
tipo de operaciones.

F. DOCUMENTOS Y CUENTAS POR PAGAR:
3] de diciembre de

1989 1988
Acreedores locales | S/. 188.988.850 S/. 154.127.110
Accionistas 84 .809.764 75,449,541}
Otras cuentas por pagar L 2,165,805

S/. 273,798.614 S/. 231.742.456

Wwrll Naranjo Liopez
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(Continuacion)

ANOS TERMINADOS EL 3! DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988

G. PASIVO A LARGO PLAZOQ:

3] de diciembre de
1989 1988

¢« 7 . ’ .
Corgorac1on Financiera nacional :

Préstamos por US $ 331,126 al 23 %
de interés anual reajustable, a 6

afios plazos con vencimientos
semestrales hasta junio de 1992. (1) §S/. 77.278.631 S/. 91.059.603

Préstamos por US $ 54,328 al 23 %
de interés anual reajustable, a 2

afios plazos con vencimientos
semestrales hasta junio de 1989, 22.141.238 22.141,238

Préstamo hipotecario al 19% de
interés y 27 de comisidn anual,

pagadero trimestralmente con di
videndos variables y con venci-

miento final el 28 de febrero de

1991 3.297.474 4.831.030

Préstamo hipotecario al 15% de
interés y 2% de comisidn anual,
pagadero semestralmente con di-
videndos variables y con ven-

cimiento final el 30 de abril de

1989 462.773 V.421.461

Pasan: S/. 103.180.116 Ss/. 119,453,332
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COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
(Continuacion;
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988
G. PASIVO A LARGO PLAZQ (Continuacion)
31 de diciembre de
L 1989 | G88 |
I. Vienen: S/, 103.180.116 S/. 119.453.332
Ecuatoriana de Financiamiento S.A.:
Préstamo prendario por USS$S 160,000
al 287 de interés anual, pagadero
mediante tres dividendos semestra-
les variables y con vencimiento fi
nal el 15 de abril de 1989 - (2D 2.783.134 27 .644,003
Banco Central del Ecuador:
Financiacion del diferencial cam-
biario en las cobranzas a plazos
con garantila bancaria y  con
vencimliento en 1989 4.766.085 - 5,266.085
110.729.335 152.363,420
Menos porcidn corriente 49.690.993 ~ 48.337.880
S/. 61.038.342 S/, 104.025.540

(1) A traves de 1la linea de credito BID-149-IC/EC, 1la Corporacion
Financiera Nacional emitio 4 cartas de credito a favor de Giave
S.A. por US $§ 331,126 para la importacion de maquinaria y equipo,
las mismas que fueron despachadas 21 21 de agosto de 1988, fecha
que fue considerada para registrar 2l valor de la carta de credito
al tipo de cambio de $ 275,00 por cada US § 1,00, El 17 de
noviembre de 1988 la Corporacidén Financiera Nacional liquido dicha
operacion al tipo de cambio de S/. 389,50 por cada US $ 1,00.

Los prestamos con la Corporacion Financiera Nacional estan
garant1zados con promesa de hipoteca de terreno, edificios y prenda

de maquinaria y equlipo exlstente y nromesa de prenda de maquinaria
y equipo a importarse.

(2) Garantizados con certificados de aliaceneras sobre inventarios de
materias primas.




I.

I
i
I
i
i
.. ).
i
i
I
i
i
i

H.

13
COLOMURAL DEL ECUADOR S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
(Continuacion)
ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988
GANANCTIAS RETENIDAS*
(1) Reserva legal ==~ De acuerdo con la legislacion vigente en el

Ecuador, la Compafiia debe transferir el 10% de su ganancia liquida
anual a la reserva legal, hasta completar el 507 del <capital
suscrito y pagado., Esta reserva no puede ser distribuida a 1los
accionistas, excepto en caso de liquidacion de la Compafiia, pero

puede ser utilizada para cubrir perdidas futuras o para aumentar el
capital.

(2) Ganancias no distribuidas -- El1 s3aldo de esta cuenta esta a
disposicion de los accionistas de la Compafiia y puede ser utilizado

para la distribucion de dividendos y ciertos pagos tales como
reliquidacion de 1mpuestos, etc..

PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN 1.AS GANANCIAS:

P e YT e e = NS | el TR - S - et B L m— ¢

De acuerdo con las leyes laborales vigentes, la Compafiia debe

destinar el 157 de su ganancia liquida anual antes del impuesto sobre la
renta, para repartirlo entre sus trabajadores.

IMPUESTO A LA RENTA:

‘Mediante Acuerdo Interministerial No 50 del 13 de enero de 1975, la

Compafiia obtuvo beneficos de la ley de Fomento Industrial, y por
Resolucion No.0690 otorgada el 7 de noviembre de 1979, fue clasificada
en la categoria "A". De acuerdo con la Ley de Fomento Industrial, la
Compafiia puede obtener autorizacion p:ara deducir de sus ganancias
liquidas anuales, hasta el 50% de las reinversiones en activo fijo. Esta
deduccion se efectuara en el plazo minimo de tres afios y en cada afio no

podra ser mayor del 507 de la ganancia liquida anual, pero el saldo no
deducido se imputara a los ejercicios futuros.

La provision para impuesto a la renta se calcula a la tasa del 24,6%

y se contabiliza como apropiacion de las ganancias generadas en cada
periodo.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

(Continuacion)

ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1989 Y 1988

el

K. TIPOS DE CAMBIOS:

Los tipos de cambio en el mercado libre privado y de intervencion del
Banco Central del Ecuador vigentes al 3! de diciembre de 1989, fueron
de §/.660,00 y de S/.654,84 (S/.505,00 y S/.454,13 al 31 de diciembre
de 1988), por cada US$1.00, respectivamente.
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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Acclonistas
Colomural del Ecuador S.A.
Guayaquil, Ecuador

Hemos examinado los estados financieros de Colomural del Ecuador S.A. por
el afio terminado el 31 de Diciembre de 1989, y hemos emitido nuestro
dictamen sobre dichos estados financieros el 3 de agosto de 1990,

Nuestro examen se efectud de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas y con el proposito principal de formarnos una opinion sobre
dichos estados financieros. Estas normas requieren que una auditoria sea
disefiada y realizada ©para obtener certeza razonable de s1 los estados
financieros no contienen exposiciones erroneas o inexactas significativas,

El cumplimiento de la Compafiia de sus obligaciones como agente de retencion
y percepcion del impuesto a la renta asi como los criterios de aplicacion
de las normas tributarias son responsabilidad de su administracion. Estos
criterios podrian no ser compartidos por las autoridades competentes.

Los resultados de nuestra auditoria no revelaron situaciones en las
transacciones examinadas que, en nuestra opiniodn, constituyan
incumplimiento significativo de las obligaciones de Colomural del Ecuador

S.A. como agente de retencidon y percepcion del impuesto a la renta, durante
el afio terminado el 31 de diciembre de 1989.

Naranjo Lopez & Co.
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Edgar Naranjo L.
Representante Legal

Registro C.P.A. No. 16,485
Registro Superint., de Bancos AE 8114

3 de agosto de 1990
Guayaquil, Ecuador
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