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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta de Directores y Accionistas
INVERSANCARLOS S.A.:

1.  Hemos auditado los balances generales adjuntos de INVERSANCARLOS S.A., al 31
de diciembre del 2002 y 2001, y los correspondientes estados de resultados, evolucién
del patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas
fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién de
INVERSANCARLOS S.A.. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
estos estados financieros, basada en nuestras auditorias.

2.  Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas en la Republica del Ecuador. Estas normas requieren que planifiquemos y
ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de si los estados
financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen, a base
de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones

Como se menciona en la nota 2 a los estados financieros, la Compaifiia durante el afio
2002 cambi6 la politica de contabilizacién de las inversiones en acciones en compaiiias
asociadas con el propdsito de cumplir con las nuevas Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC No. 20). Sin embargo, este cambio no se aplicé retrospectivamente
al 31 de diciembre del 2002 ajustando el saldo inicial de utilidades retenidas y
restableciendo la informacién comparativa de periodos anteriores como si la nueva
politica contable hubiera estado siempre en uso, condiciones requeridas por las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad. Los efectos de esta desviacion a las normas ecuatorian:
de contabilidad sobre la situacién financiera de la Compafiia y los resultados ¢@s
operaciones no se han determinado. Por consiguiente nuestra opinién sobre lo dos
financieros del 2001, como aqui se expresa, es diferente a la exprcsada‘%l nuestro
informe anterior.

A member of

Moores Rowland International
an association of independent
accounting firms throughout
the word



¢
N

Rt BN OB P R e Y B EF IR E S e EE G B Ee e = e
¢ce

MO

SC-RNAE -2 No. 373

En nuestra opinién, excepto por los efectos sobre los estados financieros de la
desviacion a las normas ecuatorianas de contabilidad indicada en el tercer parrafo, los
estados financieros mencionados en el parrafo 1, presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de INVERSANCARLOS S.A. al 31 de
diciembre del 2002 y 2001, los resultados de sus operaciones y flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas, de acuerdo con normas ecuatorianas de contabilidad y
practicas contables, aprobadas por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador.
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RES ROWLAND ECUADOR C. LTDA.

Registro No. 21.585

Enero 24 del 2003
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INVERSANCARLOS S.A.
(Guayaquil — Ecuador)

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2002 y 2001

NOTAS

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar 3

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Cuentas por cobrar a largo plazo — compaiiia
relacionada 4
Inversiones en acciones 5y7

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Porcién corriente de obligacion a largo plazo 7
Cuentas por pagar 6
TOTAL PASIVOS CORRIENTES

PASIVOS NO CORRIENTES:

Obligacién a largo plazo 7
TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social 8
Reserva legal 11

Reserva facultativa
Reserva de capital
Utilidades retenidas

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS

Ver notas a los estados financieros

2002 2001
(Délares)

2,825,905 4,200,710
375,025 2,171,174

3,200,930 6,371,884

662,500 768,750
35,250,726 _24,209,054

39,114,156 _31,349.688

404,982 385,351
302,366 2,633,458

20,000,000 9,088,000
1,550,472 748,198
871,200 407,788
7,420,613  11,375,87
7,221,526 4,96 ’

37,063,811 Q&;S%ZSOO

39,114,156 _31,349.688
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INVERSANCARLOS S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2002 Y 2001

INGRESOS:
Dividendos recibidos en efectivo
Participacién patrimonial en asociadas — V.P.P.

Intereses ganados

TOTAL

GASTOS:

Gastos de administracién

Gastos financieros

Impuestos y contribuciones

TOTAL

UTILIDAD DEL EJERCICIO

TRANSFERENCIA DEL 10% RESERVA LEGAL
UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

NOTAS

9
5

10

11

2002 2001

(Ddlares)

4,294,978 5,680,475
4,084,936 0
122,820 157.637

8,502,734 5,838,112

237,786 174,697
99,941 117,865
142,272 32,248

479,999 324.810

8,022,735 5,513,302

(_802,274) ( 551,330)

7,220,461 4,961,972
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INVERSANCARLOS S.A.
ESTADOS DE EVOLUCION DEL PATRIM
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE
Capbs  Reserva Utilidades
S0¢ks  de capital retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2000 4,544, 2,020,315 1,772,053 11,618,611
Utilidad del ejercicio 5,513,302 5,513,302
Apropiacion para reservas ( 959,118) 0
Reparto de dividendos utilidad afio 2000 (1,363,200) ( 1,363,200)
Transferencia ) 3,085,375 0
Capitalizacién (nota 8) 4,544 ( 4,544,000) 0
Dividendos recibidos en acciones (nota $) 10,814,187 10,814,187
Saldos al 31 de diciembre del 2001 9,088, 11,375,877 4963,037 26,582,900
Utilidad del ejercicio 8,022,735 8,022,735
Apropiacién para reservas ( 1,265,686) 0
Reparto de dividendos utilidad afio 2001 (4,498,560) ( 4,498,560)
Capitalizacién (nota 8) 10,912,  (10,912,000) : 0
Dividendos recibidos en acciones (nota 5) 6.956.736 6,956.736
Saldos al 31 de diciembre del 2002 20,000, _ 7420613 _ 7.221.526 _37.063811

Ver notas a los estados financieros
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INVERSANCARLOS S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2002 Y 2001

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Dividendos recibidos en efectivo

Dividendos pagados

Compra de nuevas acciones

Pago a proveedores

Impuesto sobre la renta y circulacién de capitales pagados
Intereses recibidos

Intereses pagados

Efectivo neto provisto (utilizado) provisto por las actividades
de operacién

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

Cancelacién de obligacion a largo plazo
Préstamos a compafiias relacionadas

Efectivo utilizado por las actividades de financiamiento
Disminucién neta del efectivo y equivalente
de efectivo

Efectivo y equivalente de efectivo al inicio del periodo

Efectivo y equivalente de efectivo al final del periodo

Ver notas a los estados financieros

2002 2001

(Ddlares)

1,694,978 3,724,500
( 2,370,104) ( 1,363,200)
0 ( 1,200,000)

( 337,169) ( 855,733)
0 ( 87,300)

122,782 157,637
(__99.941) (__117.865)

(__989.454) 258,039

( 385351) ( 366,672)
0 (_925000)

(__385,351) (_1.291.672)

~

1,374,805) ( 1,033,633)
4200710 _ 5234343

2,825,905 4,200,710
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INVERSANCARLOS S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON LAS ACTIVIDADES DE

OPERACION

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2002 y 2001

UTILIDAD NETA

AJUSTES PARA CONCILIAR LA UTILIDAD DEL
EJERCICIO CON EL EFECTIVO NETO PROVISTO
POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION:
Participacién en compaiiias asociadas

Reserva legal

Repartos de dividendos

(Aumento) disminucién en:

Cuentas por cobrar

Inversiones en acciones

Aumento (disminucion) en cuentas por pagar

Total ajuste

EFECTIVO NETO PROVISTO (UTILIZADO) POR
LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros

2002 2001

(Délares)

7,220,461 4,961,972

( 4,084,936) 0
802,274 551,330
(  4,498,560) ( 1,363,200)

1,902,399 ( 685,395)
0 ( 1,200,000)
(__2.331,092) ( 2,006.668)

(__8.209.915) (_4.,703.933)

(___989.454) __ 258,039
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INVERSANCARLOS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2002 Y 2001

1. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

INVERSANCARLOS S.A..- Fue creada por escision de “Sociedad Agricola e
Industrial San Carlos” y fue constituida en Guayaquil ~ Ecuador el 23 de octubre de
1999 e inscrita en el Registro Mercantil el 10 de diciembre de ese mismo afio. Su
actividad principal es la adquisicidn y tenencia de acciones y participaciones.

Base de presentacién.- Los estados financieros adjuntos se presentan en délares de los
Estados Unidos de América, moneda adoptada por el Ecuador en marzo del 2000, y sus
registros contables son preparados de acuerdo con NEC, emitidas por la Federacién
Nacional de Contadores y aprobadas por la Superintendencia de Compaiiias. Para
aquellas situaciones especificas que no estan consideradas en las NEC, son aplicadas las
politicas o practicas contables establecidas o permitidas por la referida
Superintendencia.

Equivalentes de Efectivo.- Para propodsitos de elaboracion del estado de flujos de
efectivo, la Compafiia considera como equivalentes de efectivo, inversiones a corto
plazo de alta liquidez con vencimientos de hasta 90 dias. Al 31 de diciembre del 2002
y 2001, el equivalente de efectivo consiste en certificados de depésito en el Lloyd’s TSB
por USS. 2,628,885 y USS. 4,162,638 respectivamente, con interés anual del 0.78% al
1.00% (del 1.28% al 3.91% en el afio 2001).

Inversiones en acciones.- Al 31 de diciembre del 2002 las inversiones en acciones se
encuentran registradas bajo el método de participacién patrimonial y al 31 de diciembre
del 2001 registradas al menor valor entre el costo ajustado y el valor patrimonial
proporcional de las compaiiias emisoras de las acciones.

Intereses ganados.- Son registrados mediante el método del efectivo.

Reserva de capital.- De acuerdo con resolucion No. 01.Q-ICL017 emitida por la
Superintendencia de Compaiiias publicada en el R.O. No. 483 del 28 de diciembre del
2001, el saldo de la reserva de capital no podra distribuirse como utilidades ni utilizarse
para pagar capital suscrito no pagado, en cambio podra ser capitalizada, en la parte que
exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del altimo ejercicio concluido, si las
hubiera, o devuelto a los accionistas en caso de liquidacion.

Participacién de trabajadores.- De acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabajo, las
compafifas pagaran a sus trabajadores, €l 15% de la utilidad antes de impuesto a la renta.
Debido a que la compaiiia no tiene empleados bajo relacion de dependencia no efectua
dicha distribucion.

Impuesto a la renta.- La Ley de Régimen Tributario Interno y su Reglamento de
aplicacién establecen que las sociedades nacionales pagaran sobre la utilidad después
del 15% de participacion de trabajadores, la tarifa del 25% de impuesto a la renta, y para




ce

11
PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES (Continuacién)

aquellas compafiias que reinviertan la utilidad neta del ejercicio aplicaran la tasa del
15% de impuesto a la renta. La participacién en acciones, principal ingreso de la

Compafiia por su actividad de teneduria de acciones se encuentras exentos de impuesto
a la renta.

CAMBIO EN LA POLITICA CONTABLE RESPECTO A LAS INVERSIONES
EN ACCIONES

En el afio 2002, la Compaifiia adopt6 la nueva Norma Ecuatoriana de Contabilidad —
NEC No. 20, cambiando su politica contable con respecto a la contabilizacién de las
inversiones en acciones en asociadas, adoptando el método de participacion (antes
llevadas bajo método de costo). Con la nueva norma las inversiones se disminuyen con
los dividendos recibidos en efectivo y aumentan mediante el ingreso que se reconoce en
la medida de las ganancias o pérdidas presentadas por la entidad emisora; asi como
también por alteraciones en la participacion en las Compaiiias asociadas en las que se
invierten, resultantes de cambios en el patrimonio, los cuales no han sido incluidos en el
estado de resultados de dichas compaiiias.

CUENTAS POR COBRAR

Un detalle de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2002 y 2001, es el siguiente:

2002 2001
(Délares)
Dividendos pagados por anticipado 0 1,985,788
Deudores varios 5,383 26,541
Compaiiias relacionadas:
Intercia S.A. (porci6n corriente y vencidos de cuenta
por cobrar a largo plazo nota 4) 262,500 156,250
Papeleria Nacional S.A. - PANASA 100,000 0
Gestorquil 2,153 2,153
Impuestos 4.989 442
Total 375,025 2,171,174

Al 31 de diciembre del 2002, las cuentas por cobrar a compaifiias relacionadas
corresponden principalmente a dividendos sobre las utilidades del afio 2001 por cobrar a
la compafiia Papeleria Nacional S.A. y, de pagos realizados por cuenta de Gestorquil
S.A., compafiia encargada de la gestion administrativa, contable y financiera de
Inversancarlos S.A..

Al 31 de diciembre del 2001, dividendos pagados por anmticipado corresponden a
anticipos de utilidades de los afios 2001 y 2000 pagadas a los accionistas de
Inversancarlos S.A., aprobados segin Actas de Directorio del 22 de marzo del 2001 y 16
de febrero del 2000. En diciembre del 2002, la Compaiiia procedié a compensar el
saldo de dividendos anticipados con dividendos pendientes de pago sobre las utilidades
del afio 2001.
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CUENTA POR COBRAR A LARGO PLAZO — COMPANIA RELACIONADA

Al 31 de diciembre del 2001, el saldo de la porcién corriente y cuentas por cobrar a
largo plazo representa préstamos autorizados por el Directorio a la compaifiia
relacionada Intercia S.A. por USS$. 500,000 y USS$. 425,000 pagaderos a 3 afios plazo
con vencimientos semestrales hasta diciembre y junio del 2004 e interés del 9% y 10%
anual respectivamente. En diciembre del 2002, los créditos antes mencionados fueron
reestructurados en base a un acuerdo de pago firmado por la Compaiiia relacionada, y
cuyo plan establece cancelaciones de capital e intereses pagadero en dividendos
semestrales hasta diciembre del 2004 y 2005, respectivamente.

La porcién corriente de USS$. 262,500 al 31 de diciembre del 2002 corresponde al saldo
de capital que vencera en el afio 2003 la misma que incluye USS$. 156,250 del saldo de
capital proveniente del afio 2001 que fue objeto de reestructuracién mencionada en el
parrafo anterior.

INVERSIONES EN ACCIONES

Un detalle de las inversiones en acciones al 31 de diciembre del 2002 y 2001, es el
siguiente:

Saldo Partici- Saldo Partici-
al 31/12/02 pacién al 31/12/01 pacion
....(Ddlares) .. ..

Papelera Nacional S.A. 21,608,691 100% 18,934,226 100%
Soderal S.A. 5,090,175 100% 2,773,838 100%
Codana S.A. 2,231,972 50% 1,005,013 50%
Orgars S.A. 0 100% 1,000,000 -—
Carbo Gas 551,973 50% 274,513 50%
Intercia S.A. 380,265 100% 200,000 —
Agricola Osceola S.A. 0 100% 10,601 100%
Agricola Talisman S.A. 4,042,276 100% 3,073 100%
Agricola Chan Chan S.A. 0 100% 614 100%
Doconsa S.A. 1,338,198 -— 0 —
Otras 7.176 ——— 7176 —

Total 235,250,726 24,209,054

El movimiento de las inversiones en acciones por los afios terminados el 31 de
diciembre del 2002 y 2001, es el siguiente:

2002 2001
(Ddlares)
Saldo al inicio del afio 24,209,054 12,194,866
Dividendo recibido en acciones 6,956,736 10,814,188
Compra de nuevas acciones 0 1,200,000
Participacidn en asociadas 4.084.936 0
Saldo al final del afio 35,250,726 _24,209,054
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INVERSIONES EN ACCIONES (Continuacién)

El saldo de inversiones en acciones al 31 de diciembre del 2002, refleja la participacion
de Inversancarlos S.A. en los patrimonios de las compaiiias en que se invierten de
acuerdo estados financieros auditados. Los dividendos recibidos en acciones cuyo
registro hasta el 31 de diciembre del 2001 era permitido de acuerdo a instrucciones de la
Superintendencia de Compatiias, han sido considerados como parte de la regularizacion
al valor patrimonial de los saldos de inversiones al 31 de diciembre del 2002; por
consiguiente, la participacion en asociadas registrados en el afio 2002, representa el
alcance necesario para determinar el saldo ajustado de las inversiones en acciones al
cierre del periodo antes mencionado.

En el afio 2002, la Compaifiia Agritalisa S.A. registré en cuentas patrimoniales el efecto
por absorcion de las Compaiiias Agricola Osceola S.A. y Agricola Chan Chan S.A,,

adicionalmente Orgars S.A. endoso acciones de Doconsa S.A. a favor de Inversancarlos
S.A..

CUENTAS POR PAGAR

Un detalle de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2002 y 2001, es el siguiente:

2002 2001
(Ddlares)

Anticipos de dividendos ,

Papelera Nacional S.A. 0 2,000,000

Agricola Talisman S.A. 0. 500,000
Honorarios 131,393 101,000
Dividendos por pagar accionistas 170,693 28,025
Otros 280 4,433
Total 302366 _ 2,633,458

OBLIGACION A LARGO PLAZO

Un detalle de la obligacidn a corto y largo plazo al 31 de diciembre del 2002 y 2001, es
como sigue:

2002 2001
(Délares)

NORDKYN CORPORATION

Obligacién por USS. 2,500,000 con tasa de interés del

5% anual, un aflo de gracia, pagaderos a partir del 31 de

marzo del 2001 en cuotas trimestrales hasta el afio

2006. 1,747.979 2,133,330
PaSAN v asassesesenesenns 1,747,979 2,133,330
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OBLIGACION A LARGO PLAZO (Continuaci6én)

2002 2001
(Délares)
VIBNEN ....veieeirteeriteeiee ettt sne e s e e st enens 1,747,979 2,133,330

Menos: Porcién corriente de obligacion a largo plazo (__404982) ( 385.351)

Total 1,342,997 1,747,979

Como garantia de este préstamo, la Compaiiia ha otorgado las acciones de Papelera
Nacional S.A., Soderal S.A. Codana y Agricola Talisman S.A. que fueron adquiridas
por USS$. 2,500,000.

CAPITAL SOCIAL

Mediante Junta General de Accionistas y Directorio celebrado en abril 4 del 2002, se
resolvié incrementar el capital social de la compafiia en US$. 10,912,000 mediante
apropiacion de reserva de capital. En julio 4 del 2002, la Superintendencia de
Compaiiias mediante resolucién No. 02-G-DIC-0004521 aprobé el incremento del
capital social de la compaiiia establecido en escritura publica en abril 23, el mismo que
al 31 de diciembre del 2002 asciende a US$. 20,000,000 representado por 20.000.000
acciones ordinarias y nominativas de USS$. 1.00 cada una.

Al 31 de diciembre del 2001, el capital social de la Compafiia ascendia a
USS$. 9,088,000 representado por 9,087,276 acciones ordinarias y nominativas de
USS. 1.00 y 181,000 acciones ordinarias y nominativas de US$. 0.004 cada una.

DIVIDENDOS RECIBIDOS

Un detalle de los dividendos recibidos, provenientes de las utilidades del afio 2001 y
2000, es el siguiente:

2002 2001
(Délares)
Papelera Nacional S.A. 3,000,000 4,000,000
Soderal S.A. 318,877 271,542
Agricola Talisméan S.A. 644,566 335,424
Codana S.A. 271,177 431,421
Agricola Osceola S.A. 0 517,770
Agricola Chan Chan S.A. 0 61,023
Carbogas S.A. 55,447 63,295
Electroquil S.A. 4911 0
Total 4,294 978 5,680,475
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DIVIDENDOS RECIBIDOS (Continuacion)

Los dividendos en efectivo recibidos hasta el afio 2002, y que proviene de las utilidades
del 2001 de la entidad emisora, fueron registrados en resultados como producto de la
aplicacion de la norma contable vigente hasta el afio 2001.

UTILIDAD NETA

La utilidad neta al 31 de diciembre del 2002, incluye ganancias como producto del
ajuste contable de la inversion en acciones reconociendo proporcionalmente la utilidad y
los cambios en el patrimonio de las compaiiias en que se invierte (ver nota 5). Dicha
ganancia que resulta en USS$. 4,084,936 se muestra separadamente en el estado de
resultados para que su conocimiento sea util en la toma de decisiones de caracter
econdémico.

RESTRICCION DE UTILIDADES

La Ley de Compaiiias del Ecuador requiere que las compafiias an6nimas transfieran a
reserva legal el 10% de la utilidad neta anual, hasta igualar, por lo menos, el 50% del
capital social de la Compaiiia. Dicha reserva no esta sujeta a distribucién excepto en el
caso de liquidacién de la Compaiiia, pero puede ser utilizada para aumentos de capital o
para cubrir pérdidas en las operaciones. Al 31 de diciembre del 2002 la compaiiia
efectud la apropiacién del 10% de la utilidad neta obtenida en ese periodo, sin embargo
la apropiacion esta pendiente de ser aprobada por la Junta General de Accionistas. El
monto apropiado de la utilidad del afio 2002 es de USS. 802,274.
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Auditores Independientes
& Consultores de Negocios

Guayaquil:

Edificio induauto,

Av.Quito 806 y 9 de Octubre
Piso 5, Oficinas 501 y 503
Teléfonos: 280159 - 296281

Fax: 296912 - Casilla: 09-01-9453
E-mail: sanchez@telconet.net

Quito:

Pasaje Aleman 150

y Calle German Aleman, Piso 3
Telfs.: 251165 - 251253 « Fax: w&
Casilla: 17-17386 .
E-mail: Isanchez@andinanet.net .

ESTADOS FINANCIEROS POR LOS ANOS TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001 Y 2000
CON EL INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
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