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NFOR! ELO ITORES INDEPENDIEN 

A los Señores Accionistas y Junta de Directores de 
Acería del Ecuador C.A. - ADELCA: 

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Acería del Ecuador C.A. - ADELCA, que 
comprenden el estado (no consolidado) de situación financiera al 31 de diciembre del 2014 y los 
correspondientes estados (no consolidados) de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos 
de efectivo por el año terminado en esa fecha y un resumen de las políticas contables significativas y otras 
notas explicativas. 

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros (no consolidados) 

La gerencia de la Compañía es responsable de la preparación y presentación razonable de estos estados 
financieros (no consolidados) de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera - NIF 
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (LASB), y del control interno 
determinado por la gerencia como necesario para permitir la preparación de los estados financieros libres 
de errores materiales, debido a fraude o error. 

Responsabilidad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre estos estados financieros (no consolidados) basados 
en nuestra auditoría. Nuestra auditoría fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoría. 
Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la 
auditoría para obtener certeza razonable de si los estados financieros (no consolidados) están libres de 
errores materiales. 

Una auditoría comprende la realización de procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los 
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros (no consolidados). Los procedimientos 

seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluación de los riesgos de error material en 
los estados financieros (no consolidados) debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluación de riesgo, el 
auditor toma en consideración los controles internos relevantes para la preparación y presentación 
razonable de los estados financieros (no consolidados) de la Compañía a fin de diseñar procedimientos de 
auditoría apropiados a las circunstancias, pero no con el propósito de expresar una opinión sobre la 
efectividad del control interno de la Compañía, Una auditoría también comprende la evaluación de que las 
políticas contables utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la gerencia son 
razonables, así como una evaluación de la presentación general de los estados financieros (no 
consolidados). 

Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 

proporcionar una base para nuestra opinión calificada de auditoría. 

Delolte su rafíote a Dolotio Touche Tormetsu Limitaa, socledas pevada de rovponsabiíidad imblada an el Reno Unido, y a su rod do fermas miembro, cada una do 
ñas como una antad legal única 0 Indopendienia, Congzca sn yevw alolta.com/safonarcanos la daropción delallada de la asiruclura legal de Dulellin Toushe 
Tohmalay Liavtad y sue lemas miembro. 

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Opinión 

En nuestra opinión, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos 

los aspectos materiales, la posición financiera de Acería del Ecuador C.A. - ADELCA, al 31 de diciembre 
del 2014, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el año terminado en esa fecha, de 
acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera - NIF, emitidas por el Consejo de Normas 
Internacionales de Contabilidad (IASB) 

Oates Conds 
Quito, Marzo 2, 2015 
Registro No. 019 

    ario Hidalgo 
Socio 

Licencia No. 22266



ACE D. CUADOR CA. - AD, 

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA (NO CONSOLIDADO) 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 

  

ACTIVOS Notas 2014 2013 
(en miles de U.S. dólares) 

ACTIVOS CORRIENTES: , 
Efectivo y equivalentes de efiretivo 4 16,863 17,125 
Cuentas por cobrar comerciales y 
otras cuentas por cobrar 5 29,378 28,683 

Inventarios 6 152,504 111,227 
Autuivos por impuestos corrientes 12 16,712 7,978 
Otros activos 91 1,000 
Total activos corrientes 210,569. 166,013 

ACTIVOS NO CORRIENTES: 
Propiedades, planta y equipo, neto 7 110,457 106,219 
Propiedades de inversión 9 1,300 1,300 

Activos por impuestos-no Cormientes 12 2,001 1,456 
Inversiones eñ subsidinrias 8 16,458 70l 
Activos mtengibiés e 1,511 1.776 
Otros activos ed 
Total activos. no corvientes 31,727 AL 3S1 

TOTAL 342,296 22,59% 

Ver notas a los estados financieros (no conselidados) 

  

 



  

  

PASTVOS CORRIENTES: 
Préstamos 
Cuentes por. págar comerciales y otras cuentas por 

pagar : 
Pasivos por impuestos corrientes 
Obligaciones acumuladas 
Total pasivos corrientes 

PASIVOS NO CORRIENTES: 
Préstanios 
Obligación por beneficios definidos 
Otros-pasivos financieros 
Pasivos: pór impuestos diferidos 
Tátal pasivos no corrientes 

Total pasivos 

PATRIMONIO: 
Capital social 
Reserva legal 
Utilidades retenídes. 

Totat patrimonio 

TOTAL 

Notas 

10 88,555 

1. 18,312 
12 1,378 
M4. y 

115.98] 

10 64,657 
15 13,754 

1,428 
14 —L1446 

41.28% 

197.263 

17 
72,500 
135,8 

145.035 

342.296 

2013 
(en miles de U,S. dólares) 

50,300 

13,599 
2,043 

450 

62,896 
12,510 
2,596 
1.892 

79,994 

132,436 

65,009 
11,659 
48499 

195.158 

271,594 

  

  

E 
Susana Maldonado 
Gerente de Finanzas y 

Contabilidad



  

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL (NO CONSOLIDADO) 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 

  

  

(en miles de U.S. dólares) 

VENTAS NETAS 18 314,575 327,795 

COSTO DE VENTAS 19 248:435 264,716 

MARGEN BRUTO 66,140 63,079 

Ingresos por inversiones 875 338 
Gastos de ventas 19 (20,170) (19,926) 
Gastos de admiaistración 19 (12,£89) (10,243) 

Costos financieros 20 (10,869) (9,363) 
Otros ingresos 21 3,918 2,315 
Olros-gastos 21 41,682) 01,354) 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTÓ A LA RENTA 25,522 24.896 

Menos gasto por fmpuesto:a la rente: 
Corriente 12 6,218 5,146 

Diferido 1 (449) 2) 
Total 169 AS 

UTILIDAD DEL AÑO 933 Pol 

OTRO RESULTADO INTEGRAL: 
Partidas que nose reclasificarál posteriormente a 
resuliados.: 

Nuevas mediciones por Obligaciones de beneficios definidos 
y total resultado integral 15 122 1326) 

TOTAL RESULTADO INTEGRAL DEL-AÑO AE 22 

Ver notas. a los estados financieros (no:consolidados) 

Susana Maldonado -4- 

    

Gerente de Finanzas y 
Contabilidad



El El DOR vs 

  

ESTADO DE.CAMBIOS EN EL PATRIMONIO (NO CONSOLIDADO) 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 

+. Utilidades retenidas ... 

Capitel Reserva Adopción de 
Nota social legal, Distribuibles NuF Toral 

... fen miles de U.S: dólares) vv. 

Saldos al 3] de diviembre de 
2012 53,750 10,164 41,073 3,547 108,634 

Utilidad-del año . 20,043 20,043 
Capitalizaciónes 11,250 (11,250) 
Transferencia 1,395 (1,395) 
Otro resultado integral (626) (626) 
Dividendos pagados MENE) a 2193) 

Saldos al 31 de diciembre de 

2013 65,000 11,639 44,952 3,547: 125.158 

Utilidad del año 19,753 19,753 
Capitalizaciones 7,500 (7.500) 

Transferencia 2,094 (2,004) 
Otro resultado integral 15 — —2 id PA E 

Saldos al 31 de diciembre de 

2014 72599 15665 53m 357 145083 

Ver notas a los estados financieros. (no consolidados) 

  

A E eo 

Susana Maldonad; .d> 
Gerónté de Finanzas y 

Contabilidad 

 



Z 
CE CUAD: A. - ADELCA 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (NO CONSOLIDADO) 
POR EL AÑO TERMINADO EL. 31 DE DICIEMBRE. DEL 2014 

Nota 2014 2013 
(en miles de U.S. dólares) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE (EN) ACTIVIDADES DE 

  

OPERACIÓN: 
Recibido de clientes 314,904 326,854 
Pagos a proveedores y trabajadores (300,683) (234,800) 
Intereses pagados (9.504) (9,415) 
Participación a trabajadores (4,394) (2,894) 

Tmpuesto a la renta (8,952) (8,466) 
Intereses ganados 875 388 
Otros gastos (ingresos), neto 2232 (188) 

Flujo neto de efectivo proveniente de (utilizado) actividades 
de operación (5.522) 21,47 

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES 
DE INVERSIÓN: 

Adquisición de propiedades, planta y equipo (16,703) (17,628) 
Incremento de aportes para futuras capitalizaciones 
en subsidiarias (15,756) . 

Adquisición de propiedades de inversión (1,300) 
Adquisición de activos intangibles (FIT) (1,096) 
Precio de venta de propiedades, planta y equipo 452 1,635 

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de 
inversión 32,724 (18,339) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE (EN) ACTIVIDADES 
DE FINANCIAMIENTO: 

Incremento de préstamos 67,697 12,099 
Disminución por pago de préstamos (29,713) (18,703 
Dividendos pagados en efectivo 3,193) 

Flujo neto de efectivo proveniente de (utilizado en) 
actividades de financiamiento 37,984 (9,797) 

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO: 
Disminución neta en efectivo y equivalentes de efectivo (262) (6,657) 

Saldos al comiénzo del año 17,125 23,182 

SALDOS AL FIN DEL AÑO 4 «16,863 11,123 

(Continúa...) 

 



CERÍA DEL ADOR C,A. - ADELC 

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (NO CONSOLIDADO) (Continuación...) 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 

2014 2013 
(en miles de U.S, dólares) 

CONCILIACIÓN DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO 
NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) ACTIVIDADES 
DE OPERACIÓN; 

Utilidad neta 19,753 20,043 

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo 
neto proveniente de (utilizado en) actividades de operación: 
Depreciación 12,065 10,781 
Amortización de gastos 984 842 
Beneficios definidos 1,312 1,040 
Provisión cuentas incobrables 181 210 
Ganancia en verita de propiedades, planta y equipo (34) (1,150) 
Pasivos diferidos (449) (293) 

Cambios en activos y pasivos: 
Cuentas por cobrar comerciales (760) (3,781) 

Inventario (41,277) (1,743) 
Otros activos (198) (2,611) 
Cuentas por pagas 5,135 (680) 

' Otras cuentas por pagar (1,961) 288 
Anticipos de clientes 1,090 (606) 

Intereses por pagar 1,164 (62) 
Participación a trabajadores 110 1,451 
Impuesto a la renta crédito tributario (2,733) (2,689) 
Otros pasivos 116 429 

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) 
ACTIVIDADES DE OPERACIÓN LD 21,479 

Ver nota a los estados financieros (no consolidados) 

  

Susana Maldonado «7. 

Gerente de Finarizas y 
Comabilidad 

 



ACERÍA DEL ECUADOR C.A. - ADELCA Y SUBSIDIARIAS 
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IN E LOS AUDIT DEPENDIENTES 

A los Señores Accionistas y Junta de Directores de 
Acería del Ecuador C.A. - ADELCA y sus subsidiarias: 

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Acería del Ecuador C.A. - ADELCA y sus 
subsidiarias, que comprenden el estado consolidado de situación financiera al 31 de diciembre del 2014 y 
los correspondientes estados consolidados de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de 
efectivo por el año terminado en esa fecha y un resumen de las políticas contables significativas y otras 
notas explicativas. 

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros consolidados 

La gerencia de Acería del Ecuador ADELCA C.A. y sus subsidiarias es responsable de la preparación y 
presentación razonable de estos estados financieros consolidados de acuerdo con Normas Internacionales 
de Información Financiera - NIF, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad 
(IASB), y del control interno determinado por la gerencia como necesario para permitir la preparación de 
los estados financieros consolidados libres de errores materiales, debido a fraude o error. 

Responsabilidad del auditor 

Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre estos estados financieros consolidados basados en 
nuestra auditoría. Nuestra auditoría fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoría. 
Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la 
auditoría para obtener certeza razonable de si los estados financieros consolidados están libres de errores 
materiales. 

Una auditoría comprende la realización de procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los 
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros consolidados. Los procedimientos 
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluación de los riesgos de error material en 

los estados financieros consolidados debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluación de riesgo, el 
auditor toma en consideración los controles internos relevantes para la preparación y presentación 
razonable de los estados financieros consolidados de Acería del Ecuador ADELCA C.A. y sus subsidiarias 
a fin de diseñar procedimientos de auditoría apropiados a las circunstancias, pero no con el propósito de 
expresar una opinión sobre la efectividad del control interno de Acería del Ecuador ADELCA C.A, y sus 
subsidiarias. Una auditoría también comprende la evaluación de que las políticas contables utilizadas son 
apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, así como una 
evaluación de la presentación general de los estados financieros consolidados, 

Daicitlo se roliero y Deloitte Touche Tohmatsu Limilad, sociedad privada de responsabilidad Iimitada.on al Reino Unido, y a gu rad de firmas miembro, cada una de 
ellas como una entidad legal única a independiente. Conozca en yew deloitle com/oc/icangzcanos la descripción detallada de la extructura lsgal de Delollta Toucho 
Tohwatsu Limilud y sus firms miembro 

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos oblenido es suficiente y apropiada para 

proporcionar una base para nuestra opinión de auditoría. 

Opinión 

En nuestra opinión, los referidos estados financieros consolidados se presentan razonablemente. en todos 
los aspectos materiales. la posición financiera consolidada de Acería del Ecuador C.A. - ADELCA y sus 
subsidiarias al 31 de diciembre del 2014, el resultado de $us operaciones y sus flujos de efectivo por el año 
terminado en esa fecha. de acuerdo con Normas Internacionales de Información Finanek 

Cells (Touch 
Quito. Marzo 2, 2015 ario Fidalgo 
Registro No. 019 Socio 

Licencia No. 22266 

  

   



ACERÍ £ OR - ADELC, SID 

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 
  

  

ACTIVOS Notas 2014 2013 
(en miles de U,S. dólares) 

ACTIVOS CORRIENTES: 
Efectivo y equivalentes de efectivo 4 16,933 17,125 
Cuentas por cobrar comerciales y 
Otras cuentas par cobrar 5 29,635 28,742 

Inventarios 6 152,504 111,227 
Activos por impuestos corrientes 10 11,772 8,071 
Otros activos 1,251 1.000 
Total activos corrientes 212,095 166.165 

ACTIVOS NO CORRIENTES: 
Propiedades, planta y equipo 7 127,578 108,064 

Activos por impuestos no corrientes 10 2,001 1,536 
Activos intangibles 1,557 1,776 
Otros activos 49 
Total activos no corrientes 131,136 111,425 

TOTAL 343,231 211,590 

Ver notas a los estados financieros consolidados 

  

  

¿jecutivo 
“ Adiñiacero S.A. 
(Representante Legal)



  

PASIVOS Y PATRIMONIO Notas 2014 2013 
(en miles de U.S. dólares) 

PASIVOS CORRIENTES: 
Préstamos 8 88,855 30.300 

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas 
por pagar 9 19,222 13,602 

Pasivos por impuestos corrientes 10 1,914 2,043 

Obligaciones acumuladas 12 6,938 6,500 

Total pasivos corrientes 6,929 12,445 

PASIVOS NO CORRIENTES: 
Préstamos 3 64,657 62,806 
Obligación por beneficios definidos 13 13,754 12,610 
Otros pasivos financieros 1,428 2,596 
Pasivos por impuestos diferidos 10 1.443 392 
Total pasivos no corrientes _81.282 79,994 

Total pasivos 98,211 152,439 

PATRIMONIO: 15 
Capital social 72.500 65.000 
Reserva legal 13.663 11,659 
Utilidades retenidas 58.857 48,492 

Total patrimonio 145.020 125,151 

TOTAL 243,231 221,590 

  

Dro nos 
«Jan Xaviér Falconi Susana Maldonado .3- 
Diréctor Financiero Gerente de Finanzas y 

Administrativo Contabilidad 

  

 



ACERIA DEL ECUADOR C.A. - ADELCA Y SUBSIDIARIAS 

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADO INTEGRAL 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014 

Notas 2014 2013 
(en miles de U.S. dólares) 

INGRESOS, NETOS 16 314,575 327.795 

COSTO DE VENTAS 17 248,433 264,716 

MARGEN BRUTO 66,142 63,079 

Ingresos por inversiones 875 388 
Gastos de ventas 17 (20,171) (19,926) 

Gastos de administración 17 (12,894) (10,248) 
Costos financieros 18 (10,671) (9,363) 
Otros ingresos 19 3,919 2,314 
Otros gastos 19 (1.682) (1.353) 

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 25,518 24,891 
Menos gasto por impuesto a la renta: 10 
Corriente 6.220 5,146 
Diferido (449) (293) 

Total 5,771 4.853 

UTILIDAD DEL AÑO 19,747 20.038 

OTRO RESULTADO INTEGAL: 
Partidas que no se reclasificaron posteriormente a 
resultados: 

Nuevas mediciones por obligaciones de beneficios 

definidos 1 122 ca 320) 

TOTAL. RESULTADO INTEGRAL DEL AÑO 19,369 19112 

Ver notas a los estados financieros consolidados 

  

   
   
  

  

A UE e 
¿Pel vellón Juan Xavier Falconi .4- 
Sidente Ejecutiyo” -Diréctor Financiero Gerente de Finanzas y 
Admiacero SA. Administrativo Contabilidad 

(Representante Legal)



ACERIÍA DEL ECUADOR C.A. - ADELCA Y SUBSIDIARIAS 

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 

  

  

     
  

  

  

Capital Reserva — Utilidades Resultados 
social legal retenidas ión N Total 

... (en miles de U.S. dólares) ... 

Saldos al 31 de diciembre de 2012 53,750 10,264 41,071 3,547 108.632 

Utilidad del año 20,038 20.038 
Otro resultado integral (326) (326) 

Capitalizaciones 11,250 (11,250) 

Transferencia 1,395 (1,395) 
Dividendos pagados (3,193) (3,193) 

Saldos al 31 de diciembre de 2013 65,000 11,659 44,945 3,547 125,151 

Utilidad del año 19,747 19,747 

Otro resultado integral 122 122 
Capitalizaciones 7.500 (7,500) 
Transferencia 2.004 (2.004) 

Saldos al 31 de diciembre de 2014 72,500 13,663 55,310 3,347 145,020 

Ver notas a los estados financieros consolidados 

Ln no 

Ing ellán Alan Xavier Falconi Susana Maldonado ds 
     Presideníe Ejecutivo Director Financiero 

“Admiacero S.A. Administrativo 

(Representante Leg; 

Gerente de Finanzas y 

Contabilidad



A L C.A. - AD SUBSIDIARIA: 

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 

2014 
(en miles de U.S. dólares) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE (EN) ACTIVIDADES 
DE OPERACIÓN: 

Recibido de clientes 314.904 326,152 
Pagos a proveedores y trabajadores (300,502) (284,098) 
Intereses pagados (9,504) (9,415) 

Participación a trabajadores (4,394) (2.894) 
Impuesto a la renta (9,497) (8,466) 
Intereses ganados 875 388 
Otros gastos, ingresos neto 2,232 (188) 

Flujo neto de efectivo proveniente de (utilizado en) 
actividades de operación (5,886) 21,479 

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES 
DE INVERSIÓN: 

Adquisición de propiedades, planta y equipo (31,979) (18,928) 
Adquisición de activos intangibles (763) (1,096) 
Precio de venta de propiedades, planta y equipo 452 1.685 

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades 
de inversión (32,290) (18,339) 

FLUJOS DE EFECTIVO DE (EN) ACTIVIDADES 
DE FINANCIAMIENTO; 

  

Incremento de préstamos y otros pasivos financieros 67,697 12,099 
Disminución de préstamos y otros pasivos financieros (29,713) (18,703) 
Dividendos pagados en efectivo 4193) 

Flujo neto de efectivo proveniente de (utilizado en) 

actividades de financiamiento 31,984 (9,797) 

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO: 
Disminución neta en efectivo y equivalentes de efectivo (192) (6,657) 

Saldos al comienzo del año 17,125 23.782 

SALDOS AL FIN DEL AÑO 16,933 12,125 

(Continúa...) 

 



ACERÍA DEL ECUADOR C.A. - ADELCA Y SUBSIDIARIAS 

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Continuación...) 
POR EL AÑO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014 

2014 2013 

(en miles de U.S. dólares) 
  

CONCILIACIÓN DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO 
NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) ACTIVIDADES 
DE OPERACIÓN: 

Utilidad neta 19.747 20.038 
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo 
neto proveniente de (utilizado en) actividades de operación: 
Depreciación 12,065 10,781 
Amortización de gastos 984 842 
Beneficios definidos 1,312 1,040 
Provisión cuentas incobrables 181 210 
Ganancia en venta de propiedades, planta y equipo (54) (1.150) 
Ingresos diferidos (449) (293) 

Cambios en activos y pasivos: 
Cuentas por cobrar comerciales (760) (3,781) 
Inventario (41,277) (1.743) 
Otros activos (152) (2,223) 
Cuentas por pagar 4,731 (680) 
Otras cuentas por pagar (1,961) 288 
Anticipos de clientes 1,090 (606) 
Intereses por pagar 1,164 (52) 
Participación a trabajadores 110 1,431 
Impuesto a la renta crédito tributario (2,733) (2,689) 
Otros pasivos 116 46 

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) 
ACTIVIDADES DE OPERACIÓN (5,886) 21,479 

Ver nota a los estados financieros consolidados 
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Ang. FetipeAvellán Atían XaviepFáíconi Susana Maldonado ap 
Presidente Ejecutivo Diréctor Financiero Gerente de Finanzas y 

“Admiacero S.A. Administrativo Contabilidad 

(Representante Leg


