Brenntag Ecuador S.A. B R E N N TAG _:.
Stinnes Logistics '

Guayaquil, Febrero 26 del 2.004

A fos sefiores Accionistas
de Brenntag Ecuador S.A.

Presento a ustedes, ¢l informe de Actividades y Resultados por el ejercicio
economico terminado el 31 de diciembre del 2003.

Durante ese afio la actividad econOmica de la empresa se vio afectada por
factores exdgenos tanto externos como internos, mismos que, a pesar de los
grandes esfuerzos realizados, no nos ha permitido mantener los margenes y
niveles de rentabilidad deseados. Es asi que, a pesar de tener una economia
dolarizada, todavia se mantiene una inflacion que al 31 de Diciembre del afio
pasado fue del 6% y que impactd directamente en nuestros gastos generales,
sin que el mercado pueda absorber dicho incremento. Asi mismo, los
aumentos en los precios mnternacionales gue comercializamos no pudieron ser
trasladados al Mercado interno con la consiguiente disminucidén de nuestro
margen bruto, lo cual explica en buena medida el resultado del ejercicio.

Al 31 de Diciembre del 2003 se registré una pérdida neta de US $ 276.227.

. No obstante lo expresado, y con mucho esfuerzo logramos mantener nuestra
- presencia en el mercado tanto de nuestras lineas agricolas como industnal y de

o1l & gas.

Deseo dejar constancia de mi agradecimiento muy especial a todos los
empleados de la compafifa por su valiosa colaboracion el afio que termind.
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Ate ente,

Tstewa Vallarino Margo;
PRESIDENTE
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