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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas y Junta de Directores
de Compailia Azucarera Valdez S. A..:

ditado el balance general adjunto de Compafiia Azucarera Valdez S. A. al 31 de diciembre

del 2001 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el patrimonio de los accionistas
y de flujos de caja por el afio terminado en esa fecha. Estos estados financieros son responsabilidad
de la administracién de la Compariia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos
estados financieros basada en nuestra auditoria.

or lo indicado en el parrafo 3, nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de

auditoria generalmente aceptadas en el Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea
disefiada y realizada para obtener certeza razonable que los estados financieros no contienen errores

es.  Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que

sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros. Incluye también Ia
evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones importantes hechas por
la adminigtracion, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.
Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para nuestra opinion.

3. Al 31 de diciembre del 2001, no nos fue posible obtener respuesta directa de instituciones bancarias
del exterior, respecto a obligaciones contraidas por la Compaiiia por US$4.5, segun los estados
financierds a esas fechas y, debido a la falta de documentacién sustentatoria no nos ha sido posible
satisfacernos de la razonabilidad de estos saldos por medio de otros procedimientos de auditoria.

a opinion, excepto por los ajustes sobre los estados financieros adjuntos si existieren, si se

hubiera determinado que son necesarios, si no hubiere la limitacion al alcance indicada en el parrafo

ridos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la
financiera de Compafiia Azucarera Valdez S. A. al 31 de diciembre del 2001, los resultados
rraciones y los flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con

de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S. A.

BALANCE

GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001

ACTIVOS

ACTIVOS ¢
Caja
Cuentas y dqg
Inventarios

ORRIENTES:

cumentos por cobrar

Pagos anticipados

Total activos
INVERSION
DOCUMEN

PROPIEDALI
Terrenos

Edificiosy e
Magquinarias
Muebles y er
Equipos de ¢
Vehiculos
Construccion
Total

corrientes

{ES PERMANENTES

TOS POR COBRAR A LARGO PLAZO
DES:

structuras

y equipos

1seres

omputacion

€8 €1 proceso

Menos depreciacion acumulada

Propiedades,

neto

CARGOS DIFERIDOS

TOTAL

Vernotas a |

hs estados financieros

NOTAS

5,17
6,9,13

(U.S. délares en miles)

1,849
3,159
21,380
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PASIVOS Y

PASIVOS C

+

o et

(yastos acumu

(Capital social
Reservas

Patrimonio de

TOTAL

gar
mpuestos por|pagar

ados por pagar

Total pasivos ¢orrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Dbligaciones a largo plazo

Jubilacioén patronal

Total pasivos no corrientes

PATRIMONIQ DE LOS ACCIONISTAS:

Aportes para flituras capitalizaciones

Utilidades retenidas

los accionistas

ATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

NOTAS

13
9
10, 17
11
12

13
14

15

(U.S. délares en miles)

1,256
9,552
6,428
380
2,190
19.806

397
4,072

1,307
196
23,766
3,156
28,425

52,700




Ver notas a los

COMPAN

ESTADO DE
POR EL AN(

IA AZUCARERA VALDEZ S. A.

RESULTADOS

D TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001

VENTAS NE]

COSTO Y GA
Costo de vent
Gastos de ad
Gastos financi
Total

UTILIDAD A
DE TRABAJ

IMPUESTO A

[AS

STOS:

s
inistracion
eros, neto

NTES DE PARTICIPACION
ADORES E IMPUESTO A LA RENTA

PARTICIPACION DE TRABAJADORES

LA RENTA

UTILIDAD NETA

estados financieros

NOTAS

17

17

16

(U.S. délares en miles)

34,703

39,344
9,110

4,849
(727)
(L.141)
2,981




COMPAN

*JSTADO DE
POR EL AN(

IA AZUCARERA VALDEZ S. A.

CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

D TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001

ENERO 1, 20

Utilidad neta
Apropiacion

Valuacion de
Impuesto a la
Trabajadoreﬁ

DICIEMBRE

Ver notas a los

nversiones

renta y participacion de

REI nota 16

31, 2001

estados financieros

Aportes

futuras
Capital  capitali- Utilidades
social zaclones Reservas retenidas

(U.S. délares en miles)

1,307 196 19,174 5,221
2,981
4,376 (4,376)
216
_ N N £670)
1307 196 23,766 3.156
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COMPAN

STADO DE
POR EL AN

IA AZUCARERA VALDEZ S. A.

FLUJOS DE CAJA
D TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001

Recibido de cl
Pagado a prov
Impuesto a la
Intereses, neto

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

ientes
eedores, trabajadores y otros
renta

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:

Adquisicion d

Obligaciones
CAJA:

Comienzo del

FIN DEL ANQ

e propiedades

Cargos diferidos
Efectivo neto ntilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

ancarias

Disminucion rieta durante el afio

afio

(U.S. délares en miles)

54,797
(46,532)
(2,245)
(1.308)
4,712

(4,395)

(L337)
(5,732)

(2,697)

—
S
NO

|

(CONTINUA)



ESTADO DE
POR EL AN(

COMPAN hA AZUCARERA VALDEZ S. A.

FLUJOS DE CAJA

D TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001 (CONTINUACION)

CONCILIACI
NETO PROV
Utilidad neta

Ajustes para cq

neto provenie
Resultado po

Provision pa:
Otros

Cuentas por @
Inventarios
Gastos anticif
Cuentas por
Gastos por pa
Total

EFECTIVON

Ver notas a los

Cambios en activos y pasivos:

obrar
rados

agar
gar

estados financieros

ON DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
(ENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

pnciliar la utilidad neta con el efectivo
mte de actividades de operacién:
exposicion a la inflacién
Depreciacion de propiedades
Amortizacién de inversiones en siembra
jubilacién, neta de pagos

ETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION

(U.S. délares en miles)

3,103
1,303
1,000

(1,518)
784
(73)

(3.113)
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001

1. OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Compaiifg Azucarera Valdez S. A. fue constituida en el afio 1922 y su actividad principal es la
produccidn y comercializacién de aziicar. ‘

Como resjiltado de la recesién econdémica producida en los tltimos afios debido principalmente al
deterioro de la capacidad productiva de los sectores econémicos del pais, el Gobierno Ecuatoriano
aprobd un proceso de dolarizacién de la economia fijando como moneda de curso legal en el pais el
dolar de los Estados Unidos de América. Consecuentemente, a partir del 1 de abril del 2000, la
Contabilidad registra las transacciones en U.S. délares.

Si bien el proceso de dolarizacion incorpora el ddlar de los Estados Unidos de América como una
moneda estable, la variacién en los indices de precios al consumidor, nota 3, en la Republica del
Ecuador, ha tenido como efecto incrementar ciertos importes incluidos en los estados financieros
adjuntos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2001. Por lo tanto, el analisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

2} POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de la Compaifiia estén basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, son las
establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, requieren que
la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
economica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacién y presentacion de algunas partidas
que forman parte de los estados financieros. En opinion de la Administracion, tales estimaciones y
supuestos|estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacién disponible al momento, los
cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales practicas contables utilizadas por la Compaiiia en la
preparacidn de sus estados financieros:

Valuacién de Inventarios — Los inventarios estin valuados al costo que no excede el valor de mercado.
cOmo sigue:

«  Produgtos terminados (azicar) y en proceso: al costo promedio de produccion y cultivo.
» Materjales y repuestos: al costo promedio de adquisicion.

Valuacion de Inversiones — Al costo de adquisicion, excepto por la inversion en Hacienda San Rafael,
que en el afio 2001 fue valuada segin el método de la participacion. La diferencia entre el valor
patrimonial proporcional y el costo de adquisicion fue registrada en la cuenta reserva por valuacién en
¢l patrimonio de los accionistas.

-7-




Valuacion de Propiedades - Al costo de adquisicién. El costo de las propiedades se deprecia de
acuerdo cpn el método de linea recta en funcién de los afios de vida qitil estimada de 20 para edificios,
10 para maquinarias y equipos, muebles y enseres y 5 para vehiculos y equipos de computacion.

Cargos Diferidos — Costos y gastos incurridos en la renovacién de canteros para la siembra de cafia de
azucar, incluye mano de obra, materiales, suministros y cargos por depreciacién de maquinaria
agricola y son amortizados en un periodo de cinco afios.

Provision para Jubilacidn - La provisién para jubilacién estd constituida de acuerdo con estudio
actuarial, el cual considera a trabajadores jubilados y activos, y es contabilizada con cargo a los
resultadog del afio. A partir del affo 2001, la Compaiiia registr6 en los resultados del afio la provisién
correspondiente a trabajadores jubilados; la provision determinada por el estudio actuarial para
trabajadores con més de 10 aflos de servicio, sera constituida en cinco afios a partir del afio 2002.

Participacidn de Trabajadores - La provision para pérticipacién de trabajadores esté constituida de
acuerdo con la tasa del 15% sobre las utilidades del ejercicio.

Impuesto a la Renta — Hasta el 31 de diciembre del 2000, la tarifa para provisionar el impuesto a la .
renta fue del 25% sobre las utilidades gravables. A partir del afio 2001, la tarifa para el impuesto a la >
renta, se establece en el 25% sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades a
capitaliza¢ion. Los dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas

nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos a retencion adicional alguna.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

Cambio en los Indices de Precios al Consumidor - El siguiente cuadro presenta informacion
relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de precios al consumidor preparado por el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Aiio terminado Variacion
diciembre 31 porcentual
1998 45
1999 61
2000 91
2001 22 o
CAJA

(U.S. délares en miles)

Bancos:
Cuentas ¢orrientes 1,711
Cuentas de ahorro y caja 138
Total 1.849




Saldo netg
Adquisicid
Depreciac

Saldo neto
Adquisici

de vapor ¢
2001.

5. CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR

(U.S. délares en miles)
Compailias relacionadas, nota 17 2,364
Funcionarios y empleados 319
Clientes 212
CaﬁicultoTcs 120
Anticipos a proveedores 42
Otros _102
Total 3,159
Al31lde dfiemhe del 2001, cuentas por cobrar clientes incluye US$180,000 por ventas realizadas a
Compafliag relacionadas a 30 dias plazo.
6. INVENTARIOS
(U.S. délares en miles)
Sacos de azicar : 13,848
Costos interzafra 3,159
Materialeq y repuestos 4,260
Otros 113
Total 21.380
Al 31 de diciembre del 2001, costos interzafra representan costos y gastos incurridos en el riego y
cultivo de cafia de aziicar, los cuales son liquidados en las zafras del afio 2002.
7. PROPIEDADES
El movimiento de propiedades fue como sigue:

(U.S. délares en miles)

al comienzo del afio 18,022

mes : 4,395

6n £3.103)

al fin del afio 19,314
pnes del afio 2001, incluye US$3.5 millones relacionados con la construccion de una caldera

Jue mejorara la eficiencia técnica del Ingenio, la misma que fue capitalizada en junio del

v



10,

Durante ¢l afio 2001, la Compaiiia registré baja de activos totalmente depreciados por un total de
US$3.6 millones.

CARGOS DIFERIDOS

Al 31 de diciembre del 2001, representan costos y gastos incurridos en la renovacion de canteros de
cafia de azicar, los cuales son amortizados en un periodo de cinco afios. Un detalle de estos es como
sigue:

(U.S. déblares en miles)
Sueldos, salarios y beneficios sociales 5,145
Mano de obra contratada 1,332
Gastos por depreciacién 1,563
Repuesto{ suministros y combustibles 800
Semilla 642
Otros 616
Subtotal : 10,098
(-) Amortizacion acumulada (6,438)
Total 3,660

El saldo al 31 de diciembre del 2001, incluye US$1.3 millones, que representan los costos incurridos
durante el afio para renovar 275 hectareas de cultivos de cafia.

OBLIGAICIONES BANCARIAS

Al 31 de diciembre del 2001, representa préstamos sobre firmas por US$9.5 millones a 180 y 360 dias
plazo e intereses entre el 10% y 16% anual, de los cuales US$3.2 millones estan garantizados con
prendas airicola y comercial ordinaria constituidas por 350,000 toneladas de caiia de aztcar en pie con
valor comercial de US$4.7 millones.

CUENTAS POR PAGAR

(U.S. délares en miles)
Compaiiias relacionadas, nota 17 2,448
Depositos|de clientes 1,539
Caiiicultores y finqueros 1,310
Proveedores L131
Total 6,428

Al 31 de diciembre del 2001, depdsitos de clientes representan abonos entregados por clientes para
futuras compras de azicar, no devengan intereses ni tienen vencimiento establecido.

-10 -
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11

12.

Al 31 def

producto

es con vencimientos a 30 dias plazo y sin intereses.

IMPUESTOS POR PAGAR

Impuesto

alarenta

Impuestoial valor agregado

Retencio

Total

es en la fuente

GASTOS POR PAGAR

Participadion de trabajadores
BcneﬁcioF sociales

Servicios
Intereses
Otros

Total

por pagar

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Préstamo

bancario con vencimientos trimestrales hasta el afio 2002

e interés/del 16% anual

Documentos por pagar con vencimientos trimestrales hasta el
afio 2003 e intereses entre €l 9 y 13% anual

Subtotal

Menos vencimientos corrientes

Total

iciembre del 2001, cafiicultores y finqueros representan compras de caiia de azicar a

(U.S. délares en miles)
262
97
21

380

(U.S. délares en miles)
727
987
76
212
188

2,190

(U.S. délares en miles)

366

1,653
(1.256)
397

Al 31 de diciembre del 2001, las obligaciones a largo plazo tienen vencimientos entre febrero y junio
del afio 2003.

-11-
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14.

15.

Al 31 de diciembre del 2001, el préstamo bancario est4 garantizado con prenda comercial constituida

por 79,260 toneladas de cafia de aziicar en pie con valor comercial de US$1.1 millones.
JUBILACION PATRONAL
El movimiento de jubilacién patronal fue el siguiente:

(U.S. délares en miles)
Saldo al inicio del afio 3,072
Provisién 2,179
Pagos (1.179)
Saldo al final del afio 4,072

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - Al 31de diciembre del 2001, esta representado por 326.7 millones de acciones de valor
nominal unitario de US$0.004.

Reservas

— Al 31 de diciembre del 2001, las reservas patrimoniales incluyen:

(U.S. délares en miles)

Capital 18.816
Facultativa 4,252
Legal 482
Valuacion 216
Total 23,766
Reserva de Capital — Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y

Reexpresi
Nno monety
total o par
efectivo.

Reserva B
distribuid

Reserva I,

6n Monetaria originadas en la correccion monetaria del patrimonio y de los activos y pasivos
irios de afios anteriores, respectivamente, transferidos en esta cuenta. Esta reserva puede ser
cialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de dividendos en

racultativa — Representan reservas de libre disposicion de los accionistas cuyo saldo puede ser
0, capitalizado o utilizado para cubrir pérdidas.

egal - La Ley General de Compaiiias establece una apropiacion obligatoria del 10% de la

utilidad anual para su constitucion hasta que represente el 50% del capital pagado. Esta reserva no es

disponiblg

Reserva p
inversion

+ para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su totalidad.

or Valuacion — Representa la diferencia entre el valor patrimonial proporcional de la
en la Hacienda San Rafael y su costo de adquisicion.
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17.

16.

IMPUESTO A LA RENTA

La determinacién de la provision del impuesto a la renta es como sigue:

(U.S. délares en miles)

Utilidad ms'de participacioq de trabajadores e impuesto a la renta 4,849
Menos: cipacién de trabajadores (27
Utilidad antes de impuesto a la renta 4,122
Impuesto |a la tasa nominal del 25% 1,030
Efecto imr)ositivo: _

Ingresos|exentos y gastos no deducibles, neto 111
Provisién|impuesto a la renta Ll141
Tasa impositiva efectiva 27,68%

Al 31 de diciembre del 2000, la Compaiiia considerd, para propdsitos tributarios, como ingreso exento
el efecto del Resultado por Exposicion a la Inflacién, en virtud a que el Tribunal Distrital del Guayas
emitié un|fallo a través del cual resolvid suspender en forma definitiva los efectos tributarios del
Resultada por Exposicion a la Inflacién derivado de 1a aplicaciéon de 1a Norma Ecuatoriana de
Contabilidad - NEC 17. El Servicio de Rentas Internas presentd la apelacion correspondiente al
Tribunal Constitucional, y en abril 24 del 2001, el referido organismo resolvié revocar la resolucién del
Tribunal Distrital del Guayas y considerar, para propdsitos tributarios, los efectos de la cuenta
Resultadg por exposicion a la inflacion como ingreso gravable.

En julio 30 del 2001, la Compaiiia liquidé y pagé el impuesto a la renta correspondiente al saldo
positivo de la cuenta Resultado por Exposicién a la Inflacion por US$392,000 mas los respectivos
intereses.| Adicionalmente reliquidd y pagé la correspondiente participacion a trabajadores por
US$278,000.

Las declaraciones de impuesto a la renta hasta el afio 1996 han sido revisadas por las autoridades
tributariag y estan abiertas para su revision las de 1998 al 2001.

PRINCIPALES TRANSACCIONES Y SALDOS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Al 31 de jliciembre del 2001, los principales saldos y transacciones con compaiiias relacionadas
determinadas de comun acuerdo entre las partes, fueron realizadas bajo condiciones similares a la de
terceros e|incluyen las siguientes:

-13-




(U.S. délares en miles)

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR:

Sertel S|A. 618
Crevidsa S.A. 592
Hacienda San Rafael S.A. 468
Nobis, Consorcio Noboa S. A. 252
Francari S.A. 159
Mobilsal S.A. 127
Oftras ’ _ 148
Total 2,364
CUENTAS POR PAGAR:
Inluzmarsa, Watt, Noboa y Compafiia 721
Sociedad en Predios Rusticos Maria Teresa 651
Presler ILimited 333
Sociedad en Predios Rusticos Rafica 241
Sociedad en Predios Rusticos Victoria 120
Prodazu(S.A. 114
Nobis Enterprises Inc. 113
Otras _155
Total 2,448
DOCUMENTOS POR COBRAR A LARGO PLAZO
Presler ILimited 1,192
Otras 101
Total 1.293

Estos saldos no generan intereses y no tienen fechas de vencimientos establecidos, excepto por el valor
por cobrar a Mobilsol S. A, el cual genera interés del 9% anual, con vencimiento hasta noviembre del

2002.

Presler ijited, representa documentos por cobrar por la venta del paquete accionario de Codana S. A.

a su valo

de libros, realizada en el afio 2000. Los términos de la negociacion establecen que el valor

de la venta es pagadero a 4 afios plazo y genera intereses a la tasa del 10% anual.

(U.S. délares en miles)

VENTAS;
Ecuador|Bottling Company 5,881
Codana . A. 513

-14-

o



18.

19.

VENTAS DE MATERIALES E INSUMOS Y SERVICIOS:

Sociedad en Predios Rusticos Maria Teresa
Sociedad en Predios Rusticos Rafica
Sociedad en Predios Rusticos Victoria
Inluzmarsa, Watt, Noboa y Compaiifa

COMPRAS DE CANA DE AZUCAR:
Sociedad en Predios Rusticos Maria Teresa
Inluzmarsa, Watt, Noboa y Compafifa
Sociedad en Predios Rusticos Rafica
Sociedad en Predios Risticos Victoria

TECNICA Y ADMINISTRATIVA:
onsorcio Noboa S. A.

CONTRATOS

es bancarias contraidas por una compatiia relacionada.

(U.S. délares en miles)

Al 31 de diciembre del 2001, la Compailia tiene suscrito los siguientes contratos:

o Compaiiia de Asesorias e Investigaciones Técnica S. A.: Contrato de asistencia técnica y servicios
de administraci6n, con vencimiento en el afio 2002. Durante el afio 2001, la Compafiia registrd

US$3(75,000 en los resultados del ejercicio.

. Frar;c_:rri S. A., Relifa S. A, Polimper S. A,, y Bardisa S. A.: Contratos de prestacién de servicios

por manejo de personal.

CONTINGENCIAS

Al 26 de marzo del 2002, la Compaiiia tiene 270 juicios laborales planteados en su contra por
ex-trabajadores que representan US$945,000 aproximadamente, los cuales estdn en proceso de
sustanciacion en primera, segunda y tercera instancia a criterio de sus asesores legales, la fecha de
resolucion de estos juicios es incierta y la cuantia maxima de los pasivos que éstos causaran para la

Compafiid es de aproximadamente US$199,000.
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