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1. Hemos examinado el balance general de MERENDON DE ECUADOR S.A. al 31 de
diciembre de 2005, y los correspondientes estados de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el aiio terminado en esa fecha Los estados financieros y las notas
que se acompafian fueron preparados y son responsabilidad de la administracion de la
compafiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los mismos, basados
en nuestros exdmenes. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2004 no han sido
auditados, por no tener obligatoriedad de acuerdo a las disposiciones legales vigentes.

2. Nuestros examenes fueron realizados de acuerdo con las normas de auditoria
generalmente aceptadas en el Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea
diseriada y realizada para obtener una certeza razonable de si los estados financieros
no contienen exposiciones erréneas o inexactas de cardcter significativo. Una auditoria
incluye el examen, a base de pruebas que respaiden los valores e informaciones
contenidas en los estados financieros. Incluye también la evaluacion de los Principios
de contabilidad utilizados y las estimaciones relevantes hechas por la administracion,
ast como también una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.
Creemos que nuestro examen nos provee una base razonable para expresar una

opinion.

3. En nuestra opinion, los Estados Financieros que se acomparian se presentan
razonablemente, en todos sus aspectos importantes la situacion financiera de
MERENDON DE ECUADOR S.A. al 31 de diciembre de 2005, cambios en el
patrimonio y los flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad
con las disposiciones legales vigentes y con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

4. Al 31 de diciembre de 2005, la compafiia no presenta el estado de resultados de sus
operaciones debido a que de acuerdo con la Ley de Mineria de la Republica del
Ecuador se encuentra en la etapa de exploracion, “que consiste en la determinacion del
tamario y forma del yacimiento, asi como del contenido y calidad del mineral en él
existente, incluye también la valoracién econémica del yacimiento”, por tal razon se
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haciendo suyos los minerales eventualmente obtenidos como resultado de los trabajos
de exploracion; estos ingresos y los costos y gastos obtenidos y realizados en esta etapa
se encuentran registrados en el grupo de Proyectos Mineros en Curso en concepto de
Concesiones Mineras y Gastos Acumulados.

La compariia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de
Contabilidad, las cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera. Por lo tanto, los estados financieros
adjuntos no tienen como propdésito presentar la posicion financiera, resultados de los
ejercicios y flujos de efectivo de MERENDON DE ECUADOR S.A. de conformidad
con principios de contabilidad y prdcticas generalmente aceptadas en paises y
Jurisdicciones diferentes a los de la Republica del Ecuador.

Segun se menciona en la Nota 17 a estados financieros adjuntos, las actividades de la
companiia y sus resultados dependen fundamentalmente de las vinculaciones y acuerdos
existentes con sus compafias relacionadas. En la Nota 17, la administracion también
explica que a partir del afio 2005 se encuentran en vigencia nuevas normas sobre la
determinacion de los resultados tributables originados en operaciones con partes
relacionadas y que, si bien a la fecha de emision de los estados financieros adjuntos se
esta analizando la incidencia de las referidas normas en la medicion de los resultados
tributables de tales operaciones, no puede aun determinar y reflejar en las provisiones
constituidas al 31 de diciembre de 2005 los efectos de la nueva normativa. En las
actuales circunstancias no nos es posible establecer si las nuevas disposiciones afectan
el monto de los tributos contabilizados por la compafiia o estimar su efecto, si lo
hubiere sobre los estados financieros adjuntos. El anexo e informe sobre precios de
transferencia que respaldan la normativa antes mencionada, vence en octubre de 2006.
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MERENDON DE ECUADOR S.A.
Balance General

( Expresado en délares americanos)

Al 31 de diclembre de

Notas 2005
ACTIVOS
ACTIVO CORRIENTE
Ceajay Bancos 115.548 45
Clientes 3 46.257,76
Anticipo Proveedores 1.190,64
Compafiias Relacionadas 8.085,65
Inventarios 4 13.446,76
Pagos Anticipados 5 102.310,57
Total Activo Corriente 286.839,83
PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPOS
Propiedades, Maquinaria y Equipos 1.035.909,23
(Menos): Depreciacion Acumulada (98.510,41)
Total Propiedades, Maquinaria y Equipos 6 937.398,82
OTROS ACTIVOS
Proyectos Mineros en Curso 7,15 1.961.992,36
Depésitos en Garantia 8 109.239,91
Total Otros Activos 2.071.232,27
TOTAL ACTIVOS 3.295.470,92

e

Las notas financieras que se acompaiian, son parte integrante de los estados financloros.

Sra. Catalina Feijod Sr.Hugo Escobar
Gerente General Contador General
“Registro C.P.A. No.19528




MERENDON DE ECUADOR S.A.

Balance General
( Expresado en délares americanos)
Al 31 de diciembre de

Notas 2005
PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
Proveedores 9 46.321,68
Otras Cuentas por Pagar 10,15 159.376,58
Instituciones Publicas 11 11.642,87
Provisién Beneficios Sociales 1.031,06
Total Pasivos Corrlentes 21837219
PASIVOS NO CORRIENTES
Préstamos de Accionistas 12 3.076.088,73
Total Pasivos No Corrientes 3.076.098,73
TOTAL PASIVOS 3.294.410|92
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Capital Social 13 1.000,00
Totai Patrimonio de los Accionistas 1.000,00
TOTAL PASIVOS y PATRIMONIO 3.295470,92
Las notas fi | quese p , son parte int te de los estados fi |
Sra. Catalina Feijo6 Sr.Hugo Escobar
Gerente General Contador General

Registro C.P.A. No.19528




¢ MERENDON DE ECUADOR S.A.
Estado de Cambios en el Patrimanio

( Expresado en délares americanos)

Capital Total
Descripcidn Sociat Patrimonio
Saldo al 31 de diciembre de 2004 1.000,00 1.000,00
Saldo al 31 de diciembre de 2005 1.000,00 1.000,00
Las notas i que se fian, son parte i de los estados financieros.
Sra. Catalina Feijod $r.Hugo Escobar
Gerente General Contador Generalt

Registro C.P.A. No.19528




MERENDON DE ECUADOR S.A.
Estado de Flujos de Efectivo

{Expresado en dé6lares americanos)

Flujos de efectivo en actividades operativas
Efectivo Recibido de Clientes

Efectivo Pagado a Proveedores y Otros

Gastos de Costos, Administracion, Campamento y Otros
Anticipos Proveedores, contratista y otros

Proveedores y Cuentas por Pagar

e Instituciones Publicas

Recibido Otros Ingresos
Gastos Financieros

Compafilas Relacionadas,netas
Pagos e impuestos anticipados

Efecto neto (usado) en actividades de op 16

Conciliaclén de las Actividades Operativas
Pérdida del Ejercicio

Ajustes para conclllar la pérdida con el efectivo neto
(usado) provisto por las actlvidades de operacién

Depreciacion de Propiedades, Planta y Equipos
Baja Inventario Indumentaria de hospedaje
Baja de Inventarios Campamento

Baja de Activos Fijos

Venta de Oro

Investigacion Concesion Minera (2005)
Provisién de Gastos

™ 4

Camblos en actt yp P

Variaclones en Activos
Disminucién Anticipos Proveedores
(Aumento) Pagos Anticipados
{Aumento) Activos Varios
Varlaciones en Pasivos

Aumento Cuentas por Pagar
(Disminucién) Pravisiones Sociales
(Disminucién) Instituciones Publicas
Aumento Otras Cuentas por Pagar

Efecto neto (usado) en actividades de operacion

Flujo de efectivo en actividades de Inversién

Adaquisiciones de Propiedad, Planta y Equipos
Adiciones de Otros Activos

Efectivo neto {(usado) en actividades de inversion

Flujos de Efectivo en Actividades de Financiamlento

Préstamo Accionistas
Efectivo neto proveniente de actividades de Financlamiento

Aumento (Disminucién) neto en efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afo

Afo terminado el
31 de diciembre de
2005

uss -

(1.119.493,80)
{1.203.703,88)
4.841,18

169.368,92

2.250,81
(3.220,31)
(5.182,35)

(45.372,23)

{1.171.026,88)

75.083,29
545,11
8.202,16
17.207,11
(452.433,75)
(957.876,69)
14,590,39

(1.294.662,39)

4.841,16
(45.372,23)
(5.182,35)

13.730,92
(323,15)
(3.947,59)

159.908,74

(1.171.026,88)

(321.433,27)
(28.000,00)

(349.433,27)

1.611,994,48
1.611.994,48

91.534,33
2401412

uss 115.548,45

te de los 08,

Las notas fi I que se p son parte integ

Sra. Catalina Feijo6
Gerente General

Sr.Hugo Escobar
Contador General
Registro C.P.A. No.19528




MERENDON DE ECUADOR S.A.
Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2005

(Expresados en d6lares americanos)

1.

2.-
21

2.2

Identificacién y Objeto de la Compaiiia

La compafila RBBPACAY-RIO VERDE S.A,, se constituyé mediante Escritura Publica
celebrada ante el Notario Tercero del Cantén de Quito el 31 de agosto de 2001e
inscrita en el Registro Mercantil del mismo Cantdn el doce de octubre del mismo afto;
El 27 de mayo de 2004, ante Notario Tercero del Cantén Quito, debidamente aprobada
por | Superintendencia de Compafiias mediante resolucion No. 04.Q.1J.2334, del 15 de
junio de 2004, la compafila cambia su denominacién social a MERENDON DE
ECUADOR S.A., y que fuera inscrita en el Registro Mercantil del Cantén Quito el 28 de
octubre de 2004,

La compania tiene por objeto la realizacién de actividades en todas sus fases
incluyendo la exploracién, explotacién, procesamiento, distribucién, comercializacion y
cualquier actividad permitida por la ley ecuatoriana dentro del area minera; cumpliendo
con los requisitos que par el efecto exija la misma ley, la compafia podra dedicarse a la
prestacion de todo tipo de servicios, incluyendo, pero no limitad a la asesoria y
asistencia técnica en las areas: minera, eléctrica, de medio ambiente, contable,
financiera y tributario, incluye como parte de su objeto social la importacion, y
exportaciéon de cualquier tipo de magquinaria, equipas, y herramientas para el area
minera y eléctrica, entre otras actividades, la duracién de la compariia es de cincuenta
aflos a partir de la fecha de inscripcién en el Registro Mercantil de la Escritura
Constitucion.

Al 31 de diciembre de 2005, la compaiila se encuentra en etapa de exploracion minera,
“que consiste en la determinacion del tamafio y forma del yacimiento, asi como del
contenido y calidad del mineral en él existente, incluye también la evaluacién
econdmica del yacimiento”.

Principales Principio y/o Criterios Contables Aplicados

Base de Presentacion

Los estados financieros son preparados y presentados de conformidad con los
principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador (Normas
Ecuatorianas de Contabilidad N.E.C.).

Inventarios de Materiales y Herramientas

Los inventarios de la Compariia se encuentran registrados bajo el método de costo

‘promedio ponderado, el que no excede el valor del mercado
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MERENDON DE ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

23

24

2.5.

Propiedad, Planta y Equipo

Al 31 de diciembre del 2005, las propiedades, planta y equipos depreciables, han sido
valorados al costo histérico. Las depreciaciones han sido determinadas a base del
método de linea recta, de acuerdo a la vida util de los bienes y de acuerdo a las
normas vigentes en el pais.

Porcentaje de

Tipo de Activo Depreciacion
Construccién en Campamento 20%
Maquinaria 10%
Maquinaria Pesada 20%
Equipo Menor 10%
Muebles y Enseres 10%
Vehiculos 20%
Equipos de Computacion 33%
Otros Activos 10%

Provision Prestaciones Sociales

La Compafifa ha provisionado los beneficios sociales que por Ley les corresponde a los
trabajadores, rigiéndose a las disposiciones legales vigentes y establecidas en el
Cdédigo de Trabajo, como sobresueldos, fondos de reserva, etc.

Reconocimiento de los Ingresos y los Costos de Operacién

La compaiiia por estar en etapa de exploracion no presenta el estado de resultados
debido a que los ingresos generados en esta etapa se destinan para cubrir los costos y
gastos incurridos cuyo saldo no compensado es registrado como en el grupo de
Proyectos Mineros en concepto de “Concesiones Mineras" y “Gastos Acumulados”, los
ingresos de la compafiia estadn constituidos por las exportaciones realizadas a
Merendon de Honduras S:A. de Dore y Concentrado adquirido a “Empec Empresa
Minera Portovelo S.A.". El procedimiento aplicado para el reconocimiento de los
Ingresos se hace sobre el método del devengado.

Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre de 2005, las cuentas por cobrar se refieren al 100% de las ventas
de oro y plata realizadas a la compafiia relacionada Merendon de Honduras S.A.
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MERENDON DE ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacion)

4, Inventarios de Materiales y Herramientas
Se refiere a:
Descripcion 2005
Inventario Campamento Uss 10.668,46
Menaje 1.454,24
Indumentaria Hospedaje 1.324,06
uUss$ 13.446,76
5. Pagos Anticipados
Se refiere a:
Descripcién 2005
Seguros Pagados por Anticipado  US $ 3.205,96
Impuestos Anticipados 99.104,61 i)
uss 102.310,57

i) Se refiere al pago del Impuesto al Valor Agregado por las compras de materiales y
servicios, el mismo que constituye crédito tributario.

6. Propiedad Planta y Equipo

(Ver anexo siguiente)




MERENDON DE ECUADOR SA.

Notas a los estados financieros (Continuacién).

§  PROPIEDADES, MAQUINARIA Y EQUIPOS
Los movimiento son como sigue:

Descripcion

Terrenos Maquinaria Construcciones  Maquinaria  Maquinrta Equipe Musbies y Vehicides Equipe ¢o Otres Total Depreciacion Total
Importacién en Curso  Campamento Pesads Moner Enseres Computackén Acttves Acumulada Neto
Saldo ai31 da 7904 - 38371,58 STow7s ___SieTese  2saia I $5.300,00 &35 19085 733.909.5€ (2 8381 T08.25595
Adiciones. 48.000,00 59.902.49 4091235 17.99391  101427,20 3525383 10.567,07 5.022,00 226442 - 32143327 (75.083,29) 246.349,98
Bajas de Activos Fios - (11.38521)  (1.600,03)  (5.925,13) (1.900,81) (82242) (21.433,60) 422648 (7.207,11)
Saidoai 31 2803 G716 3990249 TE84H

XX 230676 eiaTS04 Seasasi A%0.32200 B8 790,00 KX C%) PEIHL) ST 3882




MERENDON DE ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

7. Proyectos Mineros en Curso
Se refiere a:
Descripcion Valor
Investigacion Concesién Minera 503.430,34 i
Investigacion Consesion Minera 2004 500.685,33 ii
Gastos Acumulados 2005 957.876,69 ii
Total 1.961.992,36

i) Como se explica en la Nota 15, corresponde al “Acuerdo de Transferencia de
Derechos Mineros, otros activos y regalias” celebrado el 10 de Julio de 2004, entre
Hampton Courtresources Ecuador S.A., y Merendon de Ecuador S.A., por el cual
esta se comprometié a cancelar a los proveedores de la primera, una suma
aproximada de US $ 787.299,15; y por el contrario la segunda recibiria de
Hampton Courtresources Ecuador S.A., todos sus activos, incluyéndose 10
concesiones mineras, los activos representaban una suma de US $ 428.478,65,
por lo que se determiné que el valor de las concesiones mineras correspondian a
una suma de US $ 358.820,50, adicionalmente se han realizado ajustes por efecto
de valores mayores a pagar y otros ajustes por US $ 144.609,84, con lo que el
saldo de la investigacion de Concesion Minera al 31 de diciembre de 2005 es de
US $ 503.430,34.

ii) Corresponde a los gastos de materiales; mano de obra; gastos directos como
indirectos utilizados en la etapa de exploracién en las diferentes areas de
concesion de la compafila, durante los afios 2004 y 2005, y que se detallan a

continuacion:
# Descripciéon Valor US $
2005 2004

Ventas Oro (452.433,75) (224.540,60) a)
Costo de Ventas 410.770,67 213.135,90 a)
Costo materiales 11.361,44 1.575,92
Mano de Obra 422.213,19 230.128,42
Gastos Directos 458.694,21 249.415,14
Depreciaciones y Amortizaciones 105.103,51 29.414,93
Otros Ingresos y Egresos 2.167,42 1.5655,62
Total Gastos 957.876,69 500.685,33

a) Corresponde principalmente a las compras de oro realizadas a Empec
Empresa Minera Portovelo S.A., para su posterior exportacion a Merendon de
Honduras S.A., para su tratamiento y fundicién.
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MERENDON DE ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacion)

10.

1".

Depdésitos en Garantia

Se refiere a:

Descripcion 2005
Arriendos US$ 12.000,00
Hampton Courtresources 97.239,91 i)

uss 109.239,91
i) Corresponde a anticipo de regallas entregadas Hampton Courtresources

Proveedores
Corresponde a 13 proveedores de materiales y servicios, siendo el méas representativo
RYC S.A., con el 62,67%.

Otras Cuentas por Pagar

Corresponde a las cuentas por pagar de Hampton Courtresources, producto de la
transaccion descrita en la Nota 15, y que al 31 de diciembre de 2005, se encuentran
pendientes de liquidacién, los valores mas representativos corresponden a Equitransa
con el 31,09%; Macpherson George con el 42,74% y Sexsmith Walter con el 19,80%.

Instituciones Publicas

Se refiere a;

Descripcion 2005
Aportes y Retenciones al IESS Uss$ 1.574,57
IVA Retenido 6.160,64
Retenciones en la Fuente 3.907,66

uUss 11.642,87
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MERENDON DE ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

12.

13.

14.

Préstamos Accionistas

Al 31 diciembre de 2005, corresponde al financiamiento realizado por Merendon Mining
Corporation's para la ejecucién de las operaciones, el convenio respecto de estos
préstamos se encuentran en tramite, por lo cual se desconoce de garantias, tasas de interés
y plazos.

Capital Social

El capital social de la Compafiia es de US $ 1.000,00 dividido en 1.000 acciones
nominativas de US $ 1,00 por cada accién.

Operaciones con Compaiiias Relacionadas

Al 31 de diciembre de 2005, se han realizado las siguientes transacciones:

1)

2)

3)

La compafila durante los afios 2004 y parte del 2005, sirvié como intermediaria
para la exportacién a “Merendon Honduras S.A.” de Dore y Concentrado producido
por “Empec Empresa Minera Portovelo Ecuador S.A.", producto de lo cual se
presentaron las siguientes transacciones.

a. La compaflia al inicio del afio mantenia cuentas por cobrar a Merendon

Honduras S.A., de US $ 224.540,60, durante el ejercicio 2005, realizd
exportaciones de US $§ US $ 452.433,75, con lo que las cuentas por cobrar
representaban un total de US $ 676.974,35, de las cuales US $ 630.716,59,
fueron compensadas de las Cuentas por Pagar a “Empec Empresa Minera
Portovelo Ecuador S.A.", por consiguiente el saldo por cobrar a Merendon
Honduras S.A., al 31 de diciembre de 2005, es de US $ 46.257,76.

b. La compailia por la compra de mineral a “Empec Empresa Minera Portovelo

Ecuador S.A.", mantenia cuentas por pagar al inicio del aflo de US $
178.292,84, durante el ejercicio 2005, realizé6 compras de Dore y Concentrado
por una suma de US $ 452.423,75, con lo que las cuentas por pagar por este
concepto a “Empec Empresa Minera Portovelo Ecuador S.A."” era de US §
630.716,59, valor que fuera compensado con las Cuentas por Cobrar a
Merendon Honduras, con lo que se liquidaron las cuentas a pagar.

La compailia realizd el pago de US $ 22.836,61 en concepto de varios servicios
recibidos por “Empec Empresa Minera Portovelo Ecuador S.A.", de los cuales se
han reembolsado US $ 14.570,96, razén por la cual al 31 de diciembre del 2005, el
saldo de las cuentas por cobrar a esta compairtia es de US $ 8.085,65.

La compariia al inicio del afio mantenia como préstamos de Merendon Mining
Corporation’s, para el financiamiento de la operaciébn la suma de US $
1'419.500,68, durante el ejercicio ha recibido transferencias por una suma de US $
1'611.994,48, asl como ha realizado pagos de gastos y equipos menores por US $
14.580,39 y US $ 30.013,28, respectivamente, con lo que al 31 de diciembre de
2005, el valor a pagar a esta compalila es de US $ 3'076.098,73, el convenio de
estos préstamos se encuentran en tramite
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MERENDON DE ECUADOR S.A.

Notas a los estados financieros (Continuacién)

15.

16.

17.

-Asunto de Importancia.

El 10 de junio de 2004, Hampton Courtrsources Ecuador S.A., y Merendon de Ecuador
S.A., celebraron el “Acuerdo de transferencia de Derechos Mineros, Otros Activos y
Regalias’, acuerdo por el cual se realizé la transferencia de los activos y 10
concesiones mineras de Hampton Courtresources Ecuador S.A., a favor de Merendon
Ecuador S.A., el valor de los activos era de US $ 428.478,65, distribuidos en: Cuentas
por Cobrar US $ 2.832,90; Anticipo a Proveedores por US $ 40.000,00; inventarios US
$ 67.429,91 y activos fijos netos por US $ 318.215,84; Por otra parte Merendon de
Ecuador S.A. se comprometié a cancelar a los proveedores de Hampton una suma
aproximada de US $ 787.299,15, financiado a través de Merendon Mining
Corporation's, por consiguiente el valor de las concesiones es de US $ 358.820,25,
adicionalmente se comprometieron a dar cumplimiento a las demas disposiciones
contenidas en ese acuerdo.

Eventos Subsecuentes

En la Junta General Universal de Accionistas de “Merendon de Ecuador S.A’",
celebrada el 23 de enero de 2006, se autorizé al Gerente General suscribir la escritura
publica de hipoteca de la hacienda lla, de propiedad de la compaiiia a favor de Seguros
Sulamérica para garantizar la emision de las pdlizas de seguros a favor de la autoridad
aduanera en el proceso de internacion temporal de varios equipos y magquinaria,
procedimiento finiquitado hasta la fecha de nuestro informe.

Cambio en la Legislacién

En el Registro Oficial No. 188, del 12 de enero de 2006, se publica la Resolucién No.
NAC-DGER2005-0640, emitida el 30 de diciembre de 2005 por Servicio de Rentas
Internas en la que entre otras cosas se establece “el contenido del anexo del informe
integral de precios de transferencia en el que se destacan aspectos tales como:
Alcance, Contenido en el que se incluye informacion tal como Identificacion del
contribuyente, cuestionario, partes relacionadas domiciliadas en el exterior,
operaciones en el exterior, método para aplicar el principio de plena competencia,
entre otros y que se lo debe desarrollar en 15 secciones claramente identificables. En
la Resolucion No. NAC-R-GER-2005-0641 emitida el 30 de diciembre de 2005 se
establecen los parametros para determinar la mediana y el rango de plena
competencia entendiéndose a este a aquel que “cuando por la aplicacién de algunos
métodos establecidos en el Art. 66 de La Ley de Régimen Tributario Interno y sus
reformas se obtengan dos o mas operaciones comparables, el contribuyente debera
establecer la Mediana y el Rango de Plena competencia de los precios, montos e las
contraprestaciones o margenes de utilidad de dichas operaciones’. Estas dos
resoluciones han sido emitidas para dar cumplimiento al Decretd 2430 publicado en el
Registro Oficial No. 494 del 31 de diciembre de 2004 en lo referente a las nuevas
obligaciones de los sujetos pasivos del Impuesto a la Renta que realicen operaciones
con partes relacionadas, dichos efectos, si los hubieran, seran contabilizados tan
pronto se complete la determinacion. ’




