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HOTEL LA LAGUNA S.A.
{Cuenca — Ecuador)

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

NOTAS

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 2
Cuentas por cobrar
Inventarios

Gastos pagados por anticipado

[F5]

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES
ACTIVOS NO CORRIENTES:

Propiedades, maquinaria y equipos, neto 4
Inversiones en acciones

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO DE L.OS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar 5
Gastos acumulados por pagar 6
TOTAL PASIVOS CORRIENTES

PASIVOS NO CORRIENTES:

Reserva para jubilacion patronal e indemnizaciones 7

TOTAL PASIYOS

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social 8
Reserva legal y facultativa

Reserva de capital

Déficit acumulado

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

Ver notas a los estados financieros

2004 2003
{Dolares)

574,263 532,201
222,439 97,658
23,564 26,413
53,201 66,307
873,467 722,579
935,145 1,043,249
5.812 5,812
—L814.424 1,771,640
137,511 102,146
17,367 16,049
154,878 118,195
79,789 80,719
234,667 198.914
185,600 185,600
56,136 56,1306
1,361,593 1,361,593
( 23,572y { __ 30,603)
1,579,757 1,572,726
1,814,424 _ 1,771,640




HOTEL LA LAGUNA S.A.

ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR 1.OS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

Reserva
Capital legal y Reserva Déficit
social facultativa  de capital acumulado Total
. ... {Dolares) , . ..

Saldos al 31 de diciembre del 2002 185,600 49,339 1,368,897 67,974 1,671,810
Pérdida del cjercicio ( 30,603y ( 30,603)
Apropiacion para reservas 6,797 ( 6797 0
Pago de dividendos a los accionistas ( 6L177) ( 61,177)
Ajuste de inversiones (_.7.304) ( 7,304)
Saldos al 31 de diciembre del 2003 185,600 56,136 1,361,593  ( 30,603) 1,572,726
Utilidad neta 7.031 7,031
Saldos al 31de diciembre del 2004 185,600 56,136 1,361,593 (_ 23,572y 1,579,757

Ver notas a los estados financieros




HOTEL 1.A LAGUNA S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

200 2003
(Dolares)

FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE QPERACION:
Efectivo recibido de clientes 1,517,694 1,458,833
Efectivo pagado a proveedores y empleados ( 1,450,256) ( 1,303,962)
Intereses ganados 20,151 14,589
Otros ingresos y egresos, neto 5983 ( 11,649)
Pago de dividendos a los accionistas 0« 61.177)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 93,572 96,634
FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES
DE INVERSION:
Compra de activos fijos ( 51,510) ¢ 80,654)
Efectivo utilizado por las actividades de inversion ( 51,510y ( 86.654)
Aumento neto del efectivo 42,062 9,980
Efectivo y equivalente de efectivo al intcio del periodo 532,201 522,221
Efectivo y equivalente de efectivo al final del periodo 574,263 532,201

Ver notas a los estados financieros




HOTEL LA LAGUNA S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA (PERDIDA.DEL EJERCICIO) CON LAS

ACTIVIDADES DE OPERACION

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

UTILIDAD NETA (PERDIDA DEL EJERCICIO)

AJUSTES PARA CONCILIAR LA UTILIDAD NETA (PERDIDA
DEL EJERCICIO) CON EL EFECTIVO NETO PROVISTO POR
LAS ACTIVIDADES DE OPERACION.

Depreciaciones, amortizaciones y provisiones

Ajuste de activo fijo

15% Participacioén de trabajadores

25% Impuesto a la renta

(Aumento) disminucidén en:

Cuentas por cobrar

Inventarios

Gastos pagados por anticipado

Aumenio (disminucién) en:

Cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar

Pago de dividendos 2 los accionistas

Total

EFECTIVO NETO PROVISTO POR LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros

2004 2063

(Ddlares)

7,031 ( 30,603)

181,471 169,801
164} 4,570
1,555 0
1,780 0
125,548) 37,148
2,849 3,398
3,673) 12,329

30,211 ¢ 25,895)
1,940y ( 13,437)
0 (61177

806,541 127,237
93,572 96,634
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HOTEL LA LAGUNA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DFL 2004 Y 2003

I.

PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

HOTEL LA LAGUNA S.A.- Fue constituido en Cuenca — Ecuador el 23 dc junio de 1982 ¢
inscrito en el Regisiro Mercantil el 23 de agosto de ese aito, e inicid sus operaciones come hotel
de primera categoria (cinco estrellas) en marzo 19 de 1983, Su actividad principal ¢s el servicio
de holeleria en todas sus fases, y todos los negocios relacionados con la explotacion de [a
industria hotelera turistica.

Operaciones.- Al 31 de diciembre del 2004, la tasa de ocupacion promedio del Hotel fue del
28% (34% cn el aio 2003).

Base dg presentacion.- Los estados financieros adjuntos son presentados en Dolares de los
Estados Unidos de América, moneda adoptada por la Repiblica del Ecuador en marzo del 2000,
¥ sus registros contables son preparados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente
aceptados en la Republica del Ecuador v Normas Ecuatorianas de Contabilidad {NEC) emitidas
por la Federacion Nacional de Contadores Piblicos del Ecuador, aprobadas por la
Superintendencia de Compailias.

Hasta el 31 de diciembre del 2004, la Federacion Nacional de Contadores Piiblicos del Ecuador
ha emitido veintisiete NEC, las cuales son similares a la Normas Inlernacionales dc
Contabilidad (NIC} de las cuales se derivan, sin embargo, las NEC emitidas no han sido
actualizadas considerando los cambios o enmicndas recienles efectuadas en las NIC. En cl
futuro se planea adoplar todas las NIC; no obstanle, actualmente para aquellas situaciones
especilicas que no estan consideradas por las NEC s¢ recomienda que las NIC provean los
lincamientos a seguirse como principios de contabilidad generalmente aceptados en la
Republica del Ecuador. Para fines tributarios, las NEC deberan considerar las disposiciones de
la Ley de Régimen Tributario Interno vy su Reglamento de Aplicacion, asi como otras normas
fegales o reglamentarias de carécter tributario.

Inventarios.- Estdan valorizados mediante el método promedio y su costo no excede ef valor de
mercado. Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, representan principalmente comestibles y
bebidas.

Ciaslos pagados por_anticipado.-  Estan registrados al costo de adquisicidn, y representan
principalimente, el importe de podlizas de seguros que scran amortizadas en el aho siguicnle,
suministros que son cargados mensualmente a gasios en funcidn del consumo o del reemplazo
de los articulos, y activos de operacion que son amortizados a 3 afios piazo,

Propiedades, maquinaria vy equipos.- Eslin registradas al costo de adquisicion. Los pagos por
mantenimiento son carpgados a gaslos, mientras que las mejoras de importancia son
capitalizadas.  Los aclivos fijos son depreciados aplicando el método de linea recta
considerando como base la vida atil estimada de cstos activos.

Las tasas de deprectacion anual de los activos (ijos son las siguientes:

Activos Tasas
Edificios 5%
Magquinarias y equipos, muebles y enseres e instalaciones 10 %

Vehiculos y equipos de computacion 20 %
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PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacion)

Inversiones en acciones.- Estan registradas al costo de adquisicion, ajustadas hasta el afio 2000
por indice de nflacion anual y por los efectos de la NEC No.17. Al 31 de diciembre del 2004 y
2003, las inversiones en acciones estan constiluidas en O.V. Hotelera Machala S.A. por USS.
3,227 con una participacion del 0,0903% y en Oro Verde Management S.A. por USS$. 2,585 con
una participacidn del 5%.

Reserva para jubilacion palronal € indemnizaciones.- Ll Art. 219 del Cédigo del Trabajo
estabiece la obligacion por parte del empleador de conceder jubilacion patronal a todos aquellos
frabajadores que por 25 afios o mds hubieren prestado servicios, continuada o
interrumpidamente en una misma compafiia. Con este proposito ¢l Hotel establecid reserva
talematica anual, basada en estudio actuarial realizado en el afo 2004 y 2003 por una firma dc
actuarios profesionales, ¢l cual incluye caleulo de bonificacién por desahucio en caso de
terminacidn de la relacion laboral que consisie en el pago al frabajador del 25% cquivatenic a ka
tliima remuneracion mensual por cada uno de los afios de servicio prestados a la misma
cmpresa o empleador.

Reserva legal- La Ley de Compaiiias requiere que el 10% de la utilidad neta anual sea
apropiada como reserva legal, hasta que represente por lo menos el 50% del capital suscrito y
pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, pero puede ser utilizada para
absorber pérdidas futuras o para aumento de capital.

Reserva_de capital.- De acverdo con Resolucién No. 01.QICLOI7 emitida por la
Supcrintendencia de Compafiias, publicada en el R.O. No. 483 del 28 de diciembre del 2001, ¢l
saldo de la cuenta reserva de capital no podra distribuirse como utilidades ni utilizarse para
pagar capital suscrito no pagado, en cambio podra ser capitalizado, en la paite que exceda al
valor de las pérdidas acumuladas y las del dltimo ¢jercicio concluido, si las hubicre, o devuclto
a los accionistas en caso de liquidacién del Hotel.

Ingresos.-  Son reconocidos diariamente en resultados cuando el servicio es prestado. La
facturacion al huésped es realizada al momento de su retiro del Hotel, en tanto que los alimentos
y bebidas son facturados diariamente al momento cn gue el servicio es prestado.

Partlicipacién de trabajadores en las ulilidades.- De acuerdo con disposiciones del Cadigo del
Trabajo, las sociedades pagaran a sus trabajadores, ¢l 15% de la utilidad operacional (nota 10).

Impueslo a la renta.- La Ley de Régimen Tributario Interno y su Reglamento de Aplicacion
establecen que las sociedades nacionales pagarin sobre la utilidad después del 15% de
participacion de (rabajadores la tarifa del 25% de impuesto a la renta, o una tarifa del 15% de
impuesto a la renta en el caso de reinversidn de utilidades (nota 10).

Equivalentes de efectivo.- Para propésitos de elaboracion del estado de Mujos de efectivo, el
tHotel considera como electivo y equivalente de efcctivo, los satdos de caja y bancos ¢ inversion
liguidable y converlible en efectivo hasta 90 dias, constituida al 31 de diciembre del 2004 por
un cerlificado de depdsito a plazo fijo que vence en enero 4 del 2005 y genera el 5.50% de
interés anual (afio 2003, vence en enero 2 del 2004 y genera el 7.11% de interés anual), nota 2.

Uso de estimaciones.- La preparacion de los estados {inancieros de acuerdo a los principios de
conlabilidad gencralmente aceptados en la Republica del Ecuador, requieren que la gerencia
efectuc ciertas estimaciones y utilice ciertos supuestos, para determinar la valuacion de algunas
de las partidas incluidas en los estados [inancieros, y para efectuar las rcvelaciones que se
requiere presentar en los mismos. Auln cuando pueden llegar a diferir de su efecto final, la
gerencia considera que las estimaciones y supueslos utilizados fueron adecuados en las
circunstancias.
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EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, un detalle del efectivo y equivalente de efectivo es el
siguiente:

2004 2003
(Doblares)
Inversion temporal (nota 1) 300,000 300,000
Bancos del exterior 195,900 161,202
Bancos locales 53,690 54,765
Otros 24.667 16,234
Total - 574,263 _ 532,200

Otros incluye US$. 20,007 en pagarés por ccbrar compafiias emisoras de tarjetas de crédito
(USS. 11,995 en el afio 2003), los cuales son efectivizados dentro de los 2 a 8 dias siguientes a
la emision del documento.

CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, un detalle de cuentas por cobrar es el siguiente:

2004 2003
(Délares)

Clientes 101,240 72,566
Anticipos a proveedores 87,834 865
Impuestos (notal0) 26,256 16,954
Empleados 6,321 2,029
Intereses (nota 1) 1,577 5,347
Compafiias relacionadas (nota 13):

Mantaoro Hotelera Manta S.A. 467 19

0.V. Hotelera Machala S.A. 75 129

Cro Verde Management S.A. 59 59

Hotel Oro Verde 5.A.- HOTVER 0 82

Karabu Turismo S.A. 0 231
Subtotal 223,829 98,281
Menos: Provision para cuentas incobrables ( 1,390) ( 623)
Total 222,439 97,658

Las cuentas por cobrar a clienfes no generan intereses y tienen vencimiento promedio de 30
dias. Al 31 de diclembre del 2004, 1a cartera de clientes vencida con 30, 60, 90 y 120 dias
asciende a US$. 83,195 (USS$. 47,279 en el afio 2003).

 Durante los afios 2004, la provisioén para cuentas incobrables fue incrementada en USS, 767
{US$. 694 en el afio 2003 y castigo de cuentas irrecuperables por USS$. 1,151).

PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPOS, NETO

Durante los afios 2004 y 2003, el movimiento de propiedades, maquinaria y equipos fuc el
siguiente:



PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPOS, NETO (Continuacion)

-MOVYIMIENTO . . ..

12

Saldos al Saldos
01/01/03 Adiciones Ajustes Bajas al 31/12/03
. (Délares) . . . .
Terrenos 113,681 0 0 0 113,681
Edificios 1,035,589 0 V] 0 1,035,589
Instalaciones 90,015 ¢ 0 ( 8.819) 81,190
Vehiculos 21,804 17,918 0 0 9,722
Miquinas y equipos 339,212 560 0 { 15290) 324,482
Mucbles y enseres 383,742 0 0 { 4,834) 378,908
Equipos de computacion 28,578 64,407 0 { 4,220) 88,759
Aclivos cn construccion 74.094 3,769 (4,570 0 73,293
Subtotal 2,086,715 86,654 (  4,570) {33,169 2,135,630
Menos: Depreciacion {__978,379) { 147,171 0 33,169 (1.092.381)
Total 1,108,336 (. 00,517) (__4.570) 0 1,043,249
. MOVIMIENTO o L .
Saldos al Saldos
01/01/04 Adiciones Transferencias Bajas al 31/12/04
... (Délares) . . . .

Terrcnos 113,681 0 0 0 113,68}
Edificios 1,035,589 0 15,593 0 1,051,182
Instalaciones 81,196 0 0 (  64,948) 16,248
Vehiculos 39,722 4] ¢ 0 39,722
Maquinas y equipos 324,482 4] 0 ( 42,208) 282,274
Mucbles y enseres 378,908 2,423 0 { 68,420} 312,91
Equipos de computacion 88,759 9,051 0 { 3,897 43,913
Activos en construccion 73,293 40,036 (_15,593) 4] 91,736
Subtatal 2,835,630 51,510 0 { 179473 2,007,667
Menas: Depreciacion {_1,092.381) {_159.778) 0 179.637 {__ 1,072,522}
Total 1,043,249 { 108.268) g 164 935,145

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, las bajas de activos fijos corresponden al cumplimiento de

la vida util.

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, un detalle de cuentas por pagar es el siguiente:

Proveedores

Impuestos

Empleados

Servicios basicos por pagar

Propina legal

Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social - IESS
Anticipo de clientes
Otras

Total

2004 2003
{Ddlares}

62,662 50,201
17,978 16,464
15,732 7,389
10,477 7,103
9,607 8,127
4,898 4,145
4,126 5,708
12,031 3,009
137,511 102,146
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CUENTAS POR PAGAR (Continuacion)

Las cuentas por pagar a proveedores no generan intereses y vencen entre 15 a 60 dias plazo.

Las cuentas por pagar a empleados, representan ahorros provenientes de la propina legal,
constituidos en base a una alicuota determinada por la Administracion.

L.os servicios basicos por pagar registrados al 31 de diciembre del 2004 y 2003, consisten cn
provisiones por el consumo de energia eléctrica, teléfonos y agua potable, calculadas en base a
a la ultima planilla de consumo cancelada por tales servicios.

GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, un detalle de gastos acumulados por pagar es el siguiente:

2004 2003
(Ddlares)
Beneficios sociales 15,812 16,049
3% participacion de trabajadores
en las utilidades {nota 10) 1.555 0
Total 7,307 16,049

Durante lTos aios 2004 y 2003, ¢l movimiento de beneficios sociales fue el signicnte:

2004 2003
(Ddlares)
Saldo tnicial 16,049 11,010
Mas: Provisiones 52,989 58,078
Menos: Pagos 51670 ¢ 53,139
Saldo final 173067 _.. 16,649

RESERVA PARA JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACIONES

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, los saldos de la reserva para jubilacion patronal ¢
indemnizaciones fueron los siguientes:

2004 2003
(Dolares)
Reserva para jubilacidn patronal 67,186 69,661
Indenmzaciones 12,603 11,058
Total 19,789 80,719

Durante los aitos 2004 y 2003, el movimiento de la reserva para jubilacién patronal ¢
indeminizaciones es ¢l siguiente:
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RESERVA PARA JUBILACION PATRONAL E INDEMNIZACIONES (Continuacion)

2004 2003
{Délares)

Saldo inicial 80,719 61,804
Mas: Provision para reserva de jubilacion patronal 3,280 17,815
Provision para indemnizaciones 4,014 2,471
Menos: Ajuste con crédito a gastos ( 6,522) 0
Pagos ( 1,702) ( 1.431)

Saldo final 79789 __ 80,719

El valor presente actuarial al 2004 y 2003, fue determinado en base a los beneficios proyectados
utilizando el método de prima unica de provision anual de la reserva matematica total. Los

principales supuestos utilizados en la valuacién de la reserva matemadtica para la jubilacion
patronal fueron los siguientes:

2004 2003
Salario minimo vital (US$.) 4 4
Numero de empleados 16 20
Tasa de interés actuarial (anual) 4% 4%
Tasa de crecimiento de sueldos (anmal) 3.55% 3.55%

Durante el afio 2004 y 2003, para la estimacion de la reserva matematica de jubilacion patronal,

fueron considerades los trabajadores que hayan prestado servicios continuos por un tiempo
mayor o igual a 10 afios.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, el capital social esta representado por 4,640,000 acciones
ordinarias y nominativas de US§. 0.04.

VENTAS ¥ COSTO DE VENTAS

Durante los afios 2004 y 2003, las ventas y costo de ventas por servicios del Hotel fueron los
siguientes:

2004 2003
COSTO COSTO
VENTAS DE VENTAS VENTAS DE VENTAS
{Dolares) {Ddlares)
Alimentos y bebidas §92,266 760,101 817,418 724,546
Habitaciones 655,686 423221 586,325 371,354
Total 1,547,952 1,183,322 1,403,743 _ 1,095,900

IMPUESTO A LA RENTA

Las declaraciones de impuesto a la renta correspondientes a los afios 2002 al 2004, no han sido
revisadas por las autoridades fiscales. La Administracion del Hotel considera que de existir
revisiones posteriores, las posibles observaciones que surjan no serdn significativas.
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14.

IMPUESTO A LA RENTA (Continuacion)

Al 31 de diciembre del 2004, el Holel prepard la Hquidacion del impuesto a la renta aio 2004
resultando en US$. 1,555 de participacion de trabajadores en las utilidades (nola 6) y USS$.
1,780 de impuesto a la renta causado. Para propositos del cilculo del impuesto a la renta, ¢l
Hotel amortizd pérdidas del afio 2003 por USS$. 2,203, considerd ingresos exentos par USE, 9 de
dividendos pereibidos y USS. 522 por multas. Al 31 de diciembre del 2004, 1as retenciones en
la fuente por USS. 21,109 {nota 3) son mayores al impuesto a la renta calculado por US$. 1,780,
presentando la liquidacion importe neto a favor del Hotel por US$. 19,329,

RECLASIFICACIONES

Ciertos saldos de los estados financieros por el afio terminado al 31 de diciembre del 2004 y
2003, han sido reclasilicados para proposito de presentaciaon de este informe.

MEMBRESIA INTERNACIONAL

Hasta el 31 de diciembre del 2004, el Hotel mantiene Membresia de 1a Bolsa Internacional
Colocadora y Promotora Turistica “UTELL INTERNATIONAL", que agrupa a hoteles cinco
estrellas cin aproximadamente 160 paises en el mundo.

TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

Durante el afio 2004, las principales transacciones con compaiiias relacionadas estdn
representadas por el pago de honorarios a Ore Verde Management S.A. por US$. 48,400 (USS.
62,400 en el afio 2003}, mediante contrato de asesoria hotelera, que liene por objeto vigilar ¢l
cumplimiento de estandares internacionales en las operacioncs y publicidad del Iotel, cn la
calegoria de lujo (cinco estrellas), e ingresos por conceplo de dividendos ganados recibidos de
0.V, Hotclera Machala S.A. por US$. 9. En adicion en el afio 2003, los estados financicros
presentan gasto por USS. 3,120 por coneepto de asesoria legal recibida del Dr. Roberto 1anze
Salem.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre ¢l 31 de diciembre del 2004 y hasta la fecha de emision de este informe (febrero 12 del
2005) no se produjeron evenlos, que en la opinion de la Administracidn del Holtel pudieran tener
un efecto significativo sobre los estados financieros que se adjuntan.
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- INFORME DE LOS AUBDITORES INDEPENDIENTES

A la Tunta General de Accionistas y Directores del
- HOTEL LA LAGUNA S.A.:

I.  lemos auditado los balances generales adjuntos del HOTEL LA LAGUNA S.A. al 31 de
dicicmbre del 2004 v 2003, y los correspondientes estados de resultados, de evolucion del
pafrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas.
Lstos estados financieros son responsabilidad de la Administracidn de! Hotel.  Nuestra

responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros, basada en nucstras
- auditorias.

2. [ifectuamos nuesiras auditorias de acuerdo con normas de auditorfa gencralmente aceptadas en
a la Repiiblica del Ecuador. ¥sias normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria
para obtener scguridad razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes.
Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que susienta las
cantidades v revelactones presentadas en los estados financieros. Una auditoria incluye también
la evaluacion de fos principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones importaates
hechas por la Administracidn, asi como una evalvacion de la presentacion de los estados

financieros cn sv conjunto. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable
para expresar una opinion,

3. En nuestra opinion, los estados financieres mwencionados en el parrafo [ presentan
- razonablemente, cn todos los aspectos importantes, la situacién (inanciera de! STOTEL LA
LAGUNA S8.A. al 31 de diciembre del 2004 y 2003, los resultados de sus operaciones y los
flujos de efective por los afios terminados en esas fechas, de acuerde con principios de
- contahilidad generalmente aceptados en la Repiblica del Bevador.

) b0 zwﬁweﬁ

MOQRES ROWLAND ECUADOR C. LTDA.
- SC - RNAE - 2 No. 373

Registro No. 0.8224

Febrero 12 del 2005
- Cuenca - Eeuadoy

Amembar of

Moores Rowland International
an association of independent
actourting firms throughout
tha word



