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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Accionistas y Junta de Directores
de La Cemento Nacional C. A.:

1. Hemos auditado el balance general consolidado adjunto dg La Cemento Nacional C. A. y Compaiiias
Subsidiarias al 31 de diciembre del 2003 y los correspondientes estados consolidados de resultados, de
cambios en el patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por €l afio terminado en esa fecha. Estos
estados financieros consolidados son responsabilidad de la administracién de la Compafifa. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros consolidados, basada en nuestra
auditoria.

2. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en Ecuador.
Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza razonable que 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 presentadas en los estados
financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacién general de
los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para nuestra
opinién.

3. Ennuestra opinién, los referidos estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacién financiera de La Cemento Nacional C. A. y Compaitias
Subsidiarias al 31 de diciembre del 2003, el resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio
y los flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de contabilidad ‘
generalmente aceptados en Ecuador.

4. La Compafiia no presenta informacién comparativa con el afio 2002, en razén de que los estados
financieros por el afio terminado en esa fecha fueron preparados de conformidad con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador modificados en ciertos aspectos por practicas
contables autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador, en lo relativo a la
consolidacion de estados financieros, norma no requerida por dicho organismo para la preparacién y
presentacién de los estados financieros del afio 2002.

5. Nuestra auditoria fue efectuada con el prop6sito de formamos una opinién sobre los estados financieros
consolidados tomados en conjunto. La informaci6én de consolidacién incluida en los anexos del 1 al 4 se
presenta para propdsitos de anélisis adicional de los estados financieros consolidados en lugar de
utilizarse para presentar la situacién financiera, los resultados de operacién y los flujos de efectivo de
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cada una de las compaiiias en forma individual. Esta informacién ha estado sujeta a los procedimientos
de auditoria aplicados en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados, y en nuestra opinién,
se presenta razonablemente en todos los aspectos importantes en relacién con los estados financieros
consolidados tomados en conjunto.

6. La Compailia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Contabilidad. Por lo tanto, los .
estados financieros adjuntos no tienen como propdsito presentar la posicién financiera, resultados de
operacion y flujos de caja de La Cemento Nacional C. A. y Compafiias Subsidiarias de conformidad con
principios de contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a.los
de la Repiiblica del Ecuador.
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LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

BALANCE GENERAL CONSOLID@O AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja e inversiones temporales
Cuentas por cobrar
Inventarios ,

. Otros activos corrientes

Total activos corrientes

INVERSIONES
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

PROPIEDADES:
Terrenos y mejoras
Edificios e instalaciones
Magquinarias y equipos

" Vehiculos, mobiliario y herramientas
Obras en proceso
Total
Menos depreciacion acumulada
Propiedades, neto

. OTROS ACTIVOS Y CARGOS DIFERIDOS

~ TOTAL

Ver notas a los estados financieros

NOTAS

wn b~ W

U. S. délares
(en miles)

52,756
25,482
26,641

256

105,135

17,863
66,304
232,346
27,145

- 2234
345,892

(178.497)
167,395




PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar

Impuestos y gastos acumulados
Total pasivos corrientes

PASIVOS NO CORRIENTES:
Provisi6n para jubilacién
Interés minoritario

Total pasivos no corrientes

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social

Reservas

Utilidades retenidas
Patrimonio de los accionistas

TOTAL

NOTAS
U, S. délares
(en miles)

9 17,474
10 9.030
26,504

1,191
1,196

11
81,924
151,093
75,718
308,735




LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS
UTILIDAD BRUTA
GASTOS DE OPERACION:
Ventas

Administracién

Financieros

Depreciacién

Total

UTILIDAD DE OPERACION
OTROS INGRESOS, NETO

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO ALA
RENTA E INTERES MINORITARIO

IMPUESTO A LA RENTA
UTILIDAD ANTES DE INTERES MINORITARIO
INTERES MINORITARIO

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

NOTAS

13

12

U. S. délares
(en miles)

240,129

150.770

44,163
(12.258)
31,905
—
31904




LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

Aumento de
capital en Utilidades
tramite Reservas retenidas

(U. S. dblares en miles)

76,462 138,146 101,830

31,904
(76,462)
3,742 (3,742)
13
9,192
(54.274)

Capital
social
ENERO 1, 2003 5,462
Utilidad neta
Capitalizacién 76,462
Apropiacién de reserva legal
Ajuste para valuacién de inversiones financieras
Ajuste para valuacién de inversiones permanentes
Dividendos pagados
DICIEMBRE 31, 2003 81,924

Ver notas a los estados financieros

151093 75718




LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE CAJA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y empleados

Impuesto a la renta

Intereses ganados, neto

Dividendos ganados

Diferencia en cambio

Otros ingresos, neto

Efectivo proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adaquisiciones de propiedades

Anticipo para compra de acciones

Inversiones permanentes

Efectivo utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Dividendos pagados

Compatiias relacionadas

Compafiia asociada

Efectivo utilizado en actividades de financiamiento

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA:

Disminucién del efectivo durante el afio

Efectivo y equivalentes al comienzo del afio

Efecto por valuacién de inversiones a valor de mercado

FIN DEL ANO

U. S. délares
(en miles)

238,882
(152,785)
(11,301)
242
2,285
138

592
78,053

(9,492)
(11,544)

(2,806)
23,842

-,

(54,274)
24,191

(39.483)
69.566

(15,355)
61,225
6.886

52,756

(CONTINUACION)



LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE CAJA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 (CONTINUACION)

U. S. délares
(en miles)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 31,904
Ajustes para conciliar la utilidad neta
con el efectivo de actividades de operacién

o Depreciacién y amortizaciones 35,980
Pérdida en venta de acciones 30
Provisién por obsolescencia de inventario 554 .
Baja de inventarios 1,555
Provision para cuentas incobrables 241
Provisi6n por participacién de utilidades en subsidiaria (692)
Provisi6n para jubilacién, neta de pagos 282
Dividendos recibidos de subsidiarias 301
Pérdida en venta de propiedades 116
Pérdida en venta de bienes en dacién 16
Cambios en activos y pasivos, neto:
Cuentas por cobrar (2,365)
Inventarios 14,887
Otros activos corrientes 519
Cuentas por pagar (6,561)
Depésitos de clientes (729)
Impuestos y gastos acumulados 2,015
. Total ajustes 46,149
EFECTIVO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION 78.053

Ver notas a los estados financieros




LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003

1.

OPERACIONES

La Cemento Nacional C. A. y Compaiiias Subsidiarias estin constituidas en Ecuador, y sus
actividades principales son la produccién y comercializacién de cemento, clinker, agregados,
hormigén, productos de concreto y servicios.

Los estados financieros consolidados han sido preparados en U.S. délares como resultado del proceso
de dolarizaci6n de la economia a través del cual el Gobierno Ecuatoriano fijé como moneda de curso
legal del pafs, el d6lar de los Estados Unidos de América.

Si bien el proceso de dolarizacién incorpora el délar de los Estados Unidos de América como una
moneda estable, la variacién en los indices de precios al consumidor (Véase Nota 14) en la Repiblica
del Ecuador, afecta 1a comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros
consolidados adjuntos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2003.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de la Compafiia estin basados en Normas Ecuatorianas de Contabilidad
establecidas por la Federaci6n Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafifas del Ecuador. Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, requieren
que la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la
actividad econémica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacién y presentacién de
algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracién, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al
momento, los cuales podrfan llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales politicas contables utilizadas por la Compafifa en la

preparacién de sus estados financieros consolidados:

Principios de Consolidacidn — Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de La
Cemento Nacional C. A. y Subsidiarias detalladas a continuacién. Los principales saldos y
transacciones entre las Comparifas consolidadas han sido eliminados.

Compailfas % Participacién accionaria
Industrias Rocacem S. A. 99.9
Distribuidora Rocafuerte, Disensa S. A. 100.0
Hormigones Rocafuerte (Hormifort) S. A. 100.0
Rocatec S. A. 100.0
Productos Rocafuerte C. A. 99.9
Canteras Barcelona C. A. 100.0



Compaiifas % Participacién accionaria

Agregados Rocafuerte (Agrefort) S. A. 100.0
Ecuanvestor S, A. 100.0
Ecapor S. A. 100.0
Furoca S. A. 100.0
Geo-Aplica S. A. 100.0
Rocaquem S. A. 100.0

Caja y Equivalentes de Caja — Para propésitos del estado de flujos de caja, las Compafifas incluyen
en esta cuenta a bancos e inversiones temporales de fécil realizacién.

Inversiones Temporales —Estin presentadas a valor de mercado, para lo cual la compaiiia aplicé la
Norma Internacional de Contabilidad No. 39. “Instrumentos Financieros, reconocimiento y
valoraci6n”. Dicha norma requiere que los ajustes determinados como necesarios para valorar las
inversiones a valor de mercado se registren en la misma cuenta con contrapartida a cuenta
patrimonial de reserva para valuacién de inversiones.

Inventarios: Al costo promedio que no excede al valor de mercado, como sigue:

« Materias primas, aditivos, repuestos y materiales: al costo promedio de adquisicién.
« En proceso y terminado: al costo promedio de produccién

« En trénsito: al costo de los valores desembolsados para adquisicién de inventarios.

Provisién para Obsolescencia de Inventarios: Es determinada en base al anélisis de rotacién de
inventarios efectuado por la Administracién, el cual considera para constituir la provisiéon aquellos
items que no han registrado movimiento por més de un afio

Propiedades — Al costo de adquisicién. El costo de propiedades se deprecia de acuerdo al método de
linea recta en funci6n de los siguientes porcentajes anuales establecidos por la Ley de Régimen
Tributario Interno: edificios 5%, mejoras en terrenos, maquinarias y equipos, muebles y enseres 10%,
y vehiculos y equipos de computaci6n 33.3%.

Inversiones — Se encuentran valuadas como sigue:

s Activo financiero: Representa documento a largo plazo que genera una tasa fija y el
reconocimiento de repago del principal al vencimiento y estd valuado de acuerdo al método de
costo amortizado descrito en la Norma Internacional de Contabilidad No. 39 “Instrumentos
Financieros, Reconocimiento y Valoracion”. De acuerdo con este método la prima neta pagada
es amortizada en linea recta durante la vigencia del activo.

o Acciones: Se encuentran valuadas de acuerdo con el método de participacién excepto por la
participacién en Inversiones Pacasmayo S. A., la cual fue ajustada en base a la cotizacién de la
Bolsa de Valores de Lima al 31 de diciembre del 2003; para aquellas inversiones en compafiias
que tienen actividad de holding, el valor patrimonial fue determinado en base a sus estados
financieros consolidados. De acuerdo con el método de participacién, las ganancias o pérdidas
de las Compafifas emisoras de las acciones son reconocidas en los resultados del afio, mientras
que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en que se mantiene la inversién, diferentes a las
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3.

ganancias o pérdidas generadas, son registrados directamente al patrimonio de los accionistas.
Los dividendos distribuidos en efectivo son contabilizados como menor valor de la inversién.

Reconocimiento de Ingresos y Costos - Los ingresos y costos derivados de las operaciones de venta
de cemento, clinker, agregados, hormigén, otros productos y comercializacién de materiales para la
construccién son reconocidos en los periodos en que los mismos se realizan e incurren.

Impuesto a la Renta — De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta,
se establece en el 25% sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades
sujetas a capitalizacién. Los dividendos decretados por Junta General de Accionistas y pagados en
efectivo a favor de accionistas nacionales o extranjeros no estin sujetos a retencion en la fuente del
25%, si la Compafiia que realiza este pago previamente ha cancelado el Impuesto a la Renta.

Las provisiones para el impuesto a la renta correspondiente al afio 2003 individualmente en cada
Compatiia se calcularon a la tarifa del 25% sobre las utilidades gravables.

Provisién para Jubilacién — La provisién fue determinada en base a estudio actuarial actualizado al
31 de diciembre del 2003, el cual considera a los jubilados de una compafiia subsidiaria.

CAJA E INVERSIONES TEMPORALES

U. S. délares
(en miles)
Cajay bancos 13,582
Bonos del Estado 272
Depbsitos a plazo 14,886
Otros titulos valores 24.016
Total 52,756

Al 31 de diciembre del 2003, depdsitos a plazo representan overnight realizados en banco del
exterior, los cuales tienen renovacién automética pactada e intereses capitalizables a la tasa promedio
del 0.66% anual.

Otros titulos valores, incluyen US$7.7 millones en certificados de tesoreria emitidos por el Gobierno
de los Estados Unidos generan intereses mensuales a la tasa promedio anual del 4.75% hasta 5.93%.
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4.

6.

CUENTAS POR COBRAR
U. S. dblares
(en miles)

Clientes 6,635
Anticipo a terceros 11,544
Anticipo a proveedor del exterior 1,054
Anticipo a proveedores y contratistas 437
Intereses por cobrar, nota 6 2,510
Deudores diversos 2,143
Vencimientos corrientes:

Anticipos por servicios de transporte 768

Cuentas por cobrar a largo plazo, nota 7 391
Total 25,482
Al 31 de diciembre del 2003, anticipo a terceros representa anticipos entregados para adquirir
participaci6én accionaria de una sociedad ecuatoriana. Al 30 de enero del 2004, 1a referida -
negociacion fue formalizada .

Al 31 de diciembre del 2003, intereses por cobrar incluye US$1.9 millones correspondientes a
intereses acumulados a la fecha de adquisicion de titulo obligacién emitido por Compaiiia Asociada,
nota 6.

INVENTARIOS U. S. délares
(en miles)
Materias primas y aditivos 4,202
Productos en proceso y terminados 8,738
Repuestos y materiales de consumo 15,031
En trénsito 865
Provision para obsolescencia (2,195)
Total 26,641
La provisién para obsolescencia de inventarios fue constituida considerando los inventarios de .

repuestos y materiales que no han registrado movimiento por més de un afio. El incremento en estd
provisién se registr6 con cargo a los resultados del afio 2003 y para propésitos de calcular el gasto por
impuesto a la renta de las subsidiarias consolidadas, fue considerada como gasto no deducible.

INVERSIONES
U. S. délares
(en miles)
Otros titulos emitidos por Asociada 37,166
Acciones 22,717
Total 29,883
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Al 31 de diciembre del 2003, otros titulos emitidos por Asociada representa documento adquirido
bajo los siguientes términos:

U. S. délares

(en miles)
Fixed Rate Note por US$30 millones, con vencimiento en
febrero del 2006, genera intereses del 9.5% pagaderos anualmente
e incluye pago adicional correspondiente al 10.14% del principal 33,043
Prima, neta de porcién de repago de capital, pagada en la compra de titulo 4.508
Subtotal 37,551
Amortizacién de premio pagado 385
Total M

Al 31 de diciembre del 2003, acciones representan participacién accionaria en las siguientes
sociedades:

% de Valoren Valor patrimonial Costo de
propiedad libros proporcional adquisicién
(U. S. délares en miles)

Inversiones Pacasmayo S. A. 2897 19,630 19,849 15,016
Mamut Andino C. A. 26.00 1,320 1,320 666
Concerroazul S. A. 26.00 720 720 260
Rematec S. A. 26.00 446 446 266
Hormigones y Pisos Cia. Ltda. 30.00 353 353 110
Otras 248 248
Total 22717 16,566

Al 31 de diciembre del 2003, la participacién en los resultados del afio 2003 de Mamut Andino C.A.,
Hormigones y Pisos Hormipisos Cia. Ltda., fueron estimadas en base a los resultados de los once
meses terminados el 30 de noviembre del 2003, en el caso de Inversiones Pacasmayo S. A., debido a
que la Administracién no disponfa de informacién financiera, el ajuste fue estimado considerando la
cotizacién de las referidas acciones en la Bolsa Valores de Lima al 31 de diciembre del 2003; el valor
patrimonial revelado fue determinado con base a estados financieros auditados al 31 de diciembre del
2002.

Al 31 de diciembre del 2003, la Compatiia reconocid en los resultados del afio US$692,000
relacionados con su participacién en los resultados de sus asociadas. Durante el afio 2003, la
Compaiiia recibié dividendos en efectivo sobre las utilidades del afio 2002 de Mamut Andino C. A.
por US$266,000 y Hormigones y Pisos Hormipisos Cia Ltda. por US$35,000.
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7.

9.

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

U. S. délares
(en miles)
Compafiia relacionada, Concerroazul S. A.:
Préstamo 469
Anticipo para servicios de transporte 700
Otros 210
Total 1379

Al 31 de diciembre del 2003, Préstamo a largo plazo otorgado a Concerroazul S. A., tiene
vencimientos mensuales de capital e intereses hasta febrero del 2006 y genera intereses a la tasa del
8.5% anual. Durante el afio 2003, la Compailia registré en los resultados del aflo, intereses ganados
por US$86,132.

Anticipo para servicio de transporte otorgado a esta compafifa relacionada no genera intereses y se
amortiza en base a la facturacién emitida por el proveedor.

PROPIEDADES
El movimiento de las propiedades durante el afio 2003, fue el siguiente:

U. S. délares
(en miles)
Saldo al inicio del afio 193,849
Adaquisiciones, neto 9,396
Transferencias a otros activos (256)
Depreciacién (35.594)
Saldo neto al final 167,395
CUENTAS POR PAGAR
U. S. délares
(en miles)
Proveedores 14,464
Compafifas relacionadas 1,672
Dep6sitos de clientes 1,338
Total 12,474
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10.

11.

IMPUESTOS Y GASTOS ACUMULADOS

U. S. délares
(en miles)
Impuesto a la renta 5,856
Impuesto al valor agregado 1,274
Retenciones en la fuente 513
Otros impuestos 1,387
Total 9,030

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social — Al 31 de diciembre del 2003 el capital social est4 constituido por 20,480,884
acciones de valor nominal unitario de US$4 y 1,160 acciones de valor nominal unitario de US$0,40
cada una; todas ordinarias y nominativas,

Reservas - Al 31 de diciembre del 2003, las reservas patrimoniales incluyen:

U. S. délares

(en miles)
Legal 3,742
Valuacién de inversiones financieras 9,747
Valuacién de inversiones permanentes 2,634
Valuacién de propiedades : 39,435
Capital 95.535
Total 151,093

Reserva Legal — La Ley General de Compafiias establece una apropiacién obligatoria del 10% de la
utilidad anual para su constitucién hasta que represente el 50% del capital pagado. Esta reserva no
estd disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su totalidad.

Valuacién de Inversiones Financieras — Representa el ajuste neto registrado para valuar las
inversiones temporales a valor de mercado. El saldo de esta reserva debe realizarse y registrarse
como ingresos en el periodo en el cual las referidas inversiones tengan su vencimiento o se vendan;
de acuerdo a lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad No.39 “Instrumentos
Financieros: reconocimiento y valoracién™.

Valuacion de Inversiones Permanentes.- Representa el ajuste neto registrado para reconocer los
cambios en el patrimonio de las Compaiiias en las que se mantiene la inversién, diferentes de las
ganancias o pérdidas generadas.

Valuacidn de Propiedades — Representa el ajuste a valor de mercado de las propiedades transferidas

por las compafiias absorbidas en fusién. El saldo acreedor de esta cuenta puede ser utilizado para
compensar pérdidas acumuladas y puede ser objeto de capitalizacién.
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Reserva de Capital — Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccién monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

12. OTROS INGRESOS, NETO

U. S. délares
(en miles)
Dividendos ganados . 2,675
Intereses ganados, neto 935
Diferencial cambiario 149
Otros 354
Total 4113

Al 31 de diciembre del 2003, intereses ganados netos incluyen US$385,370 correspondientes a la
amortizacién de la prima pagada en la adquisicién de titulo obligacién, nota 6.

13. TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

En el afio 2003, las principales transacciones con compaiiias relacionadas incluyen las siguientes:

U. S. délares
(en miles)
Alquiler de equipos y transporte de materiales 16,816
Asistencia técnica 4,591

14. INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La informaci6n relacionada con el porcentaje de variacién de los indices de precios al consumidor,
preparada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos, es como sigue:

Afio terminado Porcentaje

diciembre 31 de variacién
2001 22
2002 9
2003 6
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15.

INFORMACION DE CONSOLIDACION

AL 31 de diciembre del 2003, la informacién financiera de la Cemento Nacional C.A. y suQ
Compaiiias Subsidiarias, asi como las eliminaciones efectuadas durante el proceso de consolidacién
de estados financieros estin incluidas en los anexos del 1 al 4.

* % %k ¥ % *
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LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS

ANEXO 1
1de2
BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003
U. S. délares en miles
Ls Distribuidors Agregades  Hermigenes
Cements  Industrim  Recafuerte: Rocafuerte  Rocafuerte Preductos Total Tetal
NOTAS  Nacioasl  Recacem Disessa Ecnanvestor  Agrefort  Hormlfort Fursea Rocafuerts Rocater Ecaper Gesspliea C: C

ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES:
Caja ¢ inversiones temporales 3 11,147 11,514 13331 16715 15 2 1 4 1 52,756 52,756
Cuentas por cobrar 4 2514 4899 8184 14204 2280 M 2014 %0 206 2% 1s 17 104252 08770) 25482
Inventarios s 16643 02 153 105 1014 2016 26641 26641
Otros activos corrientes _w 9 - - 2% >
Total activos corricntes 13,721 TI403 S04 30919 48 142 _ 3,009 110 206 29 15 18 183,905 105135
INVERSIONES 6 312,508 3418 “ 315970 (256,087) 59,883
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO 7 L7 206 139 137
PROPIEDADES: ]
Terrenos y mejoras 27 asu 220 s 253 33 ] 895 17863 1736
Edificios e instalaciones 1034 S94TI 2027 B1 1346 2 1774 66304 56304
Maquinariss y equipos 202,141 10452 9796 5206 381 9220 22,346 22346
Vehiculos, mobiliario y herramicntas 356 2362 ] 82 16 25 10818 48 2348
Obras e proceso 75 9% 1389 n — 4 R— .1
Totl s 2119 6767 15083 U216 s3m 5836 N 85 13312 sem2 345,82
Menos depreciacion acumulada (512) _(138153) (3263) (6359) 0757 _@4196 __ 9 08) 3312 (178457 (78,497
Propicdades, neto 3306 131966 3504 —BP4 _ Mest 1156 2904 & ;M —le13s e
OTROS ACTIVOS Y CARGOS DIFERIDOS 2488 158 260 2603

4 2] 18 __ en20 336435

TOTAL 329535 __ 210502 56536 34337 13,006 16237 _ 4185 5014 206 _2%



LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPARIAS SUBSIDIARIAS

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003
U. S. délares ea miles

ANEXO1
2de2

La Distribulders. Agregades  Hormigenes
Cemeato  Indmtriss Rocafuerts Racafuerte  Recafuerte
NOTAS  Naceasl  Recacem Disessn Ecusnvester  Agrefort

PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONIS

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar 9 20259 7618 42013 16394 ns 5543

Impuestos y gastos acumulados 10 506 6958 “ % 30 1]

Total pasivos corrientes 20,765 14576 42459 16420 1058 _ 562

PASIVOS NO CORRIENTES:

Provision para jubilacién Llo01 L)

Interés minoritario

‘Total pasivos no corrientes 101 53

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: n

Capital social 81924 nsiz 20 504 ] 284

Rescrvas 151,520 160,233 6,744 15,605 10452 11,344

Utilidades retenidas 75326 120 7113 1,308 618 (1070) _ 1,625 s
Patrimonio de los accionistas 308,770 194,865 14077 17917 11,948 10558 _ 3493 2,530
ToTAL 33 __Zose _ 5636 M3 13806 16237 _AIS _ 3014

(12 (139) 107,753
09 _am __w_ amw _ (O7) _ seusn

13,79} 81,924
@1028) 151,09
Guss 108

308,735



LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPARIAS SUBSIDIARIAS . ANEX01

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS
U. S. délares en miles

La Distribuidera Agregades  Hormigones
Cemento  Indesirias  Rocafnerte Recafucrte  Recafuerte Productss Total Total
NOTAS Naclensl Racacem Disensa Ecusuvestor  Agrefert Hormifert Fureca Recafuerte Rocatec Ecspor Geesplica C C

VENTAS NETAS 154,766 25,821 10534 25654 B9 9089 S0 32 ™ 420962 (230833) 240,129
COSTO DE VENTAS 13 85,720 241,826 7,990 24138 _ 6395 8219 _ 5788 927 381, (23025%) 150770
UTILIDAD BRUTA B046 13,995 - 2,544 1516 __2.575 850 __(167) _ 328 (48 8599 — 3935
GASTOS DE OPERACION:

Ventas 378 3ms 3ms
Administracién 1,503 7163 0 m 27 m [ n m » 20 9 1 10274 (300) 9974
Financieros 6 6 6
Depreciacién y amortizaciin 50 30301 51 1383 2247 _ 3 ___ 38 __ 1680 [] 4 3559 —355%
Total 1,359 37,664 4,686 [7:3 1,629 2,565 398 420 43 3 20 18 5 95 . )
UTILIDAD DE OPERACION __(15%9) 31382 9309 an) 915 1.049) _ 2177 430 _ (12000 289 20) (18) (153) 40330 ——dogso
OTROS INGRESOS, NETO 12 33209 34 210 1,980 1 @n 5 21 2 6 " 35,867 (1,754 4113
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA

RENTA E INTERES MINORITARIO 31,650 31,766 9519 1,807 926 00m) _21717 481 _(L1%9) _ 289 ____ (18) _ (13)  (139) 76197 M6
IMPUESTO A LA RENTA ®.782) (2406) (308) (s52) (139) m (12,258) (12.258)
UTILIDAD ANTES DE INTERES MINORITARIO 31650 _ 22584 7113 1,807 618 (10%) _ 1,625 43 _(am) _ 7 (18 3 ___ (139 63939 3195
INTERES MINORITARIO - W _ O
UTILIDAD NETA 31,650 22984 7113 1,807 618 (107) __1,625 43 _(um _ 217 (0] 3 ___(139) 63939 —31504



LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPANIAS SUBSIDIARIAS ANEX03
ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003
U. S. délares en miles
La N
Comente = Productes Totl Tetal
Nacloaal Rocacem Dissnm Ecnanvester Agrefare Hormifort Farses Racalmeres Rocater Eeaper Gasuplicn: Camteharss Recaymem Combinsde Elimisaciones Conselideds

Capital Sockal
Saldo ol inicio 5462 52 20 504 (] m 120 134 15181 (o719 3462
Apropiciin pars st de capial e R ® _ - Bz o e
Sl ol A omm om = m wm om o ! = < 4 mm )
Aumants de capitsl ex trimte

Saldo al uicio 3,000 ® msa (3.060) 662
Apropiacisa par someoto de capital Osasn 0000 © Y] 3080 (ese2)
Saldo ol il

Reservas

Sebdeal ukclo 3 160237 [ L 10321 e £ 281 340,904 2,79 138,146
Ageoplacite de resorvs legal s a 3 o A0S (82 343
Ajosts pox valmacide de iovarsionss

Omnclras ” [ o Y (saa) 13
At por valoaciie de iavarsionss

permanenicy sim ] —_ — 9,57 am 9.192
Sl el o= - am o e dde s 22 = = 15
Utiidedes retouides

Saldo ol iniclo 101,602 22503 3 2m N [ w 1 13088 =129 101,430
Unifidad nata, (Pérdida) 31650 LA 1807 61 (Lom) u an7 62,003 31,904
Aproplackie de resorva logal 0nn “n my o = g

Utiidades 2002 3515 @) 9 @ (4] H om (a3 50960 (3575)

Ullidades ey 0.5%) 0,599 @u99)
O - - _ _ f -
Sekdoa!trul 2 mm o L em um s ] ] s
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LA CEMENTO NACIONAL C. A. Y COMPARIAS SUBSIDIARIAS
ANEXD 4
Tide2
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE CAJA
POR EL ARO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003
U. S, délares en miles
La
Coments Induntries Productos Toul EBminaciones Total
Naclemal Recsesm Disemea. Ecumavestor  Agrefrt Hermifort Fareca Rocaleerte Rocates Eeapor Gasaglica: Castebarss Recaquem Comblasde Ingrescs Dessmbelses Cansslidade
Racibido do cicuses - 154766 254599 - 2,361 2568 7082 9015 515 - - - 780 465404 (@552) 218,882
Pagado s provesdorss y crcs (864 (83,796)  (242.928) (s) a3z @177 (6562) @165 (5981) “0) 6 1 n) (396,094) 233,309 (152,785)
Irnpmosto s ba remta 1) [ ] @) [CUN ] [} @ ® as) mon (30
Intoreses getmicn, neto P p7] 12
'Dividoados rocibidos 51,260 1983 1 53244 (50,959) 2285
Diferencia en cambio 138 138 138
Ouren fngresca, nato “ 300 m _oy 1 1 2 v _t _6 " m m
Efectivo proveniense do (stitizado an) sctividedes
- B561 L. L 2] s @8 e _em W ) - L nns )
PARA

Vit (Adiklomms) d propiatade, nea s oay @9 ™) ™ am o © o7 o4
Auticipo pars compra de accioacs (11.58) (11,540) (11,54
Taversions; perrasssne (4437) . . 11632 _m . - B . . . . . 2.808) _ame)
Efctivo uilisado en (provesieste de) actividedes
rym—— ) aay __ @) n N am _m 1) o - _® - - @) @3842)
FLUOS D CAJA PARA
Dividendos pagados (54274) (66) QL) ® L) m m [0} m 1105,236) 50,962 (56274)
Compaties lacionsdes 5269 us163)  (3m47) 26257 B - - (199 - © - R 199 30981 (70 24191
Compatammcas oy J— —_ -— —_ — = — — — o NE )]
Efictivo wifieado e (provesiaete ds) sctividedes

L (35,067) (67932) @913) (A7) ) - @ ) m ) o _m 198 anny (69,566)
‘CAJA Y BQUIVALENTES DE CAIA:
Ao (Smolsacit) G eluaivo darate o sho 166 (e.26) m a1 2 . - @n (] - @ )] - (15355 (1555)
lhnyw_hd_H- 10,964 2,74 13,047 9397 13 u 1 23 6 - 2 1 1 61,228 61,225
Eficto por : _n “ ® a1 _ . _ _ _ — 6386 68
ket we  uss o omm ey B - _ e i e e el s e So) =%

{CONTINUACTON)
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LA CEMENTO NACIONAL C. A- Y COMPARIAS SUBSIDIARIAS .
—ANEXOS
1del
ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE CAJA
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003
U. 8. délares ea miles
La
Comamto Industries Producies Totad Eleninaciones: Ted
Naclesal Rocaces Disessa: Ecsmvestar  Agrefart Hormifert Parses. Rocafuerts Recatec Ecagor ‘Gaeaplica Cantebarsa Recaguem Combinade Ingresse Desssbeless Comelidade
concw A
Difidal e 31650 284 _ 713 1,807 s 00 1,625 W gam a1 a0 _an i) a9 (2,033) 31504
Aastes para couciler Ia wilidad 2etn
con ol elietivo de actividades de oparscicn
Degroclacidn y smortizacitn Y] 30501 59 1353 21 3 Er] 160 9 4 35980 35980
Pérdida (wlided) ca veuta de accicmes 0 ) 29 329 30
Provieice par cbmclascuncs d leveatricn m 1 u - e 54 ool
Baja de investarion 1485 n 1558 1,558
Provisiia para iscobrables: 241 21 241
. (2,125) [ D) 32003 ©2)
‘Proviside pars jebileciin patrossl w 19 1 = m
Divideados reciicn de sebsiciaris 51,260 1,260 (50.9%9) 301
Pirdide (gamancis) en vouta de proplodedes [C] s 12 57 @ 116 16
Pivdida o vents  bicaes e dacite 16 16 16
Camben o ctivos y pusives, neac:
Cuantas por cchear (600) L] “s6) 190 s1(Le83) 23 s ® (L) @365 (2,365
Cunstes por cobrar relaciossdes 0 930) 20 -
Seventuics 1M A 4s 3 e 3 20m a7 14887
Owas watvn corrouscs 580 P r 519
Cocstan por pagar ass) @B (53 (206) (0 oI5 (143) [COR Y ) u i () (12,089 ss» (6.361)
Deplaitos do cliontss (729} @9 ™9
e pr —_— - —_— — D -2 ___. 2 @ - &9 o 2015
Tom e lean e 2 —_ @ Ass g & . g;m B 2 I S 619
L -2 54 L -2 5 29 -5 A 40 — - it} 22225 i
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Av. Amazonas N3517
Telf: (593 2) 225 1319
Quito - Ecuador

Av. Tulcén 803

Telf: (593 4) 245 2770
Guayaquil - Ecuador
www.deloitte.com

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

estos estados fcleros basada en nuestras audltorias

Nuestras auditorias fueron efectuadas 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 importantes. 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 la evaluacién de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
importantes hechas por la administracién, asi como una evaluacién de la presentacién general de los estados
financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra opinién.

Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros mencionados en el primer péarrafo fueron preparados de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador modificados por normas de la
Superintendencia de Compaiiias en lo relativo a la consolidacién de estados financieros.

En nuestra opinién, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos los .
aspectos importantes, la situacién financiera de La Cemento Nacional C. A. al 31 de diciembre del 2003 y 2002,

los resultados de sus operaciones y los flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con la

base de contabilidad descrita en la Nota 2.

Este informe se emite Uinicamente para informacién y uso por parte de los Accionistas y Junta de Directores de La
Cemento Nacional C.A. y para su presentacién ante la Superintendencia de Compailias y otras entidades de
control en cumplimiento de lo dispuesto en 1a Resolucién No. 03.Q.ICL002, y no debe ser usado para otro

propésito. .
's‘@;&

A member firm of
Deloitte Touche Tohmatsu



La Compailia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Contabilidad. Por lo tanto, los estados
financieros adjuntos no tienen como propdsito presentar la posicién financiera, resultados de operacién y flujos
de caja de La Cemento Nacional C. A. de conformidad con principios de contabilidad y practicas aceptadas en
paises y jurisdicciones diferentes a los de la Repiiblica del Ecuador.
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Enero 30, 2004
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LA CEMENTO NACIONAL C. A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

ACTIVOS NOTAS 2003 2002
(U.S. délares en miles)

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 2,529 43
Inversiones temporales 3 8,618 10,921
Cuentas por cobrar 4 2.574 38.542
Total activos corrientes 13,721 49.506
PROPIEDADES: 5

Terrenos 2,784 2,784
Edificios 1,034 1,034
Otros 4
Total 3,818 3,822
Menos depreciacion acumulada : (512) (462)
Propiedades, neto 3.306 3,360
INVERSIONES 6 312,508 270,263
TOTAL 320535 323,129

Ver notas a los estados financieros




PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVO CORRIENTE:
Cuentas por pagar

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aumento de capital en trimite

Reservas

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

NOTAS

2003

2002

(U.S. délares en miles)

20,765

81,924

151,520
75.326
308,770

929 .

5,462

76,462
138,584
101,692
322,200

323,129 ‘




LA CEMENTO NACIONAL C. A.

ESTADOS DE RESULTADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

NOTAS 2003 2002
(U.S. délares en miles)

DIVIDENDOS GANADOS 6 32,725 37.124
GASTOS OPERACIONALES:

Administracién 1,509 789

Depreciacién y amortizacién 50 135

Total 1,559 924

UTILIDAD DE OPERACION 31,166 36,200

OTROS INGRESOS, NETO 484 1324

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 31,650 37,524

IMPUESTO A LA RENTA 9 _107)
UTILIDAD NETA 31650 37417

Ver notas a los estados financieros




LA CEMENTO NACIONAL C. A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

ENERO 01, 2002

Utilidad neta

Aporte para futuras capitalizaciones

Ajuste por valuacién de inversiones financieras
Ajuste por valuaci6én de inversiones permanentes
Ajuste por valuacién de propiedades

Dividendos pagados

DICIEMBRE 31, 2002

Utilidad neta
Capitalizacién
Apropiacién
Ajuste por valuacién de inversiones financieras
Ajuste por valuacién de inversiones permanentes
Dividendos pagados:

Utilidades 2002

Utilidades retenidas

DICIEMBRE 31, 2003

Ver notas a los estados financieros

Aumento de
Capital capital en
social trimite Reservas
(U. S. délares en miles)
5,462 78,305
76,462 (76,462)
(252)
136,923
70
5,462 76,462 138,584
76,462 (76,462)
3,742
18
9,176 _
81.924 151,520

Utilidades
retenidas

55,582

37,417

44,193

(35.500)

101,692
31,650

(3,742)

(33,675)
(20,599)

15,326




LA CEMENTO NACIONAL C. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Dividendos recibidos

Pagado a proveedores y otros

Intereses ganados, neto

Impuesto a la renta

Otros ingresos, neto

Efectivo proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Ventas (Adquisiciones) de propiedades, neta

Adquisicién de inversiones permanentes, neto

Efectivo utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Dividendos pagados

Compailias relacionadas

Compattia Asociada

Efectivo utilizado en actividades de financiamiento

CAJAY EQUIVALENTES DE CAJA:

Aumento (disminucién) del efectivo durante el afio
Efectivo y equivalentes al comienzo del afio

Efecto por valuacién de inversiones a valor de mercado

FIN DEL ANO

2003

2002

(U.S. délares en miles)

51,260 28,780
(1,864) (260)
242 957
(21) (12)
44 366
49,661 29.831
9 (970)
(14.437)
(14.428) (970)
(54,274)  (35,500)
58,690 (43,078)
(39.483)
35.06 (78.578)
166 (49,717)
10,964 60,933
17 (252)
11,147 10,964
(CONTINUA)




LA CEMENTO NACIONAL C. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002 (CONTINUACION)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta
con el efectivo de actividades de operacion
Depreciacién y amortizacién
Provisién por participacién en utilidades de subsidiarias
Dividendos recibidos de subsidiarias
Ganancia por venta de propiedades
Cambios en activos y pasivos, neto:
Cuentas por cobrar

Cuentas por pagar
Total ajustes

EFECTIVO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION

Ver notas a los estados financieros

2003 2002
(U.S. délares en miles)

31,650 37.417

436 135
(32,725)  (25,549)
51,260 17,204

)

(600) 86
(355) 538
18,011 (7.586)
49661 20831




LA CEMENTO NACIONAL C. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

l.

2'

OPERACIONES

La Cemento Nacional C. A. est4 constituida en Ecuador y su actividad hasta el 21 de diciembre de
1995 fue la produccién y venta de cemento y desde esta fecha su actividad es la inversién en compra
de acciones o participaciones de compafiias cuyas actividades estén relacionadas con la produccién y
comercializacion de cemento, clinker, agregados, hormigén y materiales utilizados en la industria de
la construcci6n.

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares como resultado del proceso de
dolarizaci6n de Ia economia a través del cual el Gobierno Ecuatoriano fijé como moneda de curso
legal del pais, el délar de los Estados Unidos de América

Si bien el proceso de dolarizacién incorpora el délar de los Estados Unidos de América como moneda
estable, la variacién en los indices de precios al consumidor (Nota 11) en 1a Repiblica de Ecuador, ha
tenido como efecto de incrementar ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos por
el afio terminado el 31 de diciembre del 2003. Por lo tanto, el andlisis comparativo de tales estados
financieros debe efectuarse considerando tal circunstancia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de la Compaiiia estdn basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad,
establecidas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y autorizadas por la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad han sido
modificadas en ciertos aspectos por précticas contables autorizadas por la Superintendencia de
Compafiias del Ecuador, las cuales requieren presentar estados financieros individuales tal como lo
determina la Resolucién No. 03.Q.ICL.002.

Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, requieren que la Administracién realice ciertas
estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad con el
propésito de determinar la valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinién de la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron
basados en su mejor utilizacién de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales politicas contables utilizadas por la Compafiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Caja y Equivalentes — Para propdsitos del estado de flujos de caja, la Compaiiia incluyé en esta
cuenta, los saldos de caja, bancos e inversiones temporales cuyo vencimiento es menor a 90 dias.



Inversiones Temporales — Al costo de adquisicién y ajustados a su valor de mercado, de acuerdo a lo
establecido en 1a Norma Internacional de Contabilidad No. 39 “Instrumentos Financieros,
reconocimiento y valoracién”. Esta norma requiere que los ajustes determinados como necesarios
para valorar las inversiones al valor de mercado se registren en la misma cuenta con contrapartida a
cuenta patrimonial de reserva para valuacién de inversiones hasta el momento de su realizacién.

Propiedades — Al costo de adquisicién. El costo de edificios se deprecia al 5% de acuerdo al método
de linea recta establecido por la Ley de Régimen Tributario Interno.

Inversiones — Se encuentran valuadas como sigue:

o Activo financiero: Representa documento a largo plazo que genera una tasa fija y el
reconocimiento de repago del principal al vencimiento y est4 valuado de acuerdo al método de
costo amortizado descrito en la Norma Internacional de Contabilidad No. 39 “Instrumentos
Financieros, Reconocimiento y Valoracién”. De acuerdo con este método la prima neta pagada
es amortizada en linea recta durante la vigencia del activo.

o Acciones: Se encuentran valuadas de acuerdo con el método de participacién excepto por la
participacién en Inversiones Pacasmayo S. A., la cual fue ajustada en base a la cotizacién de la
Bolsa de Valores de Lima al 31 de diciembre del 2003; para aquellas inversiones en compafiias
que tienen actividad de holding, el valor patrimonial fue determinado en base a sus estados
financieros consolidados. De acuerdo con el método de participacién, las ganancias o pérdidas
de las Compafiias emisoras de las acciones son reconocidas en los resultados del afio, mientras
que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en que se mantiene la inversién, diferentes a las
ganancias o pérdidas generadas, son registrados directamente al patrimonio de los accionistas.
Los dividendos distribuidos en efectivo son contabilizados como menor valor de la inversion.

El afio 2002, correspondi6 al primer afio en que la Compafiia presenta valuada sus inversiones,
con participacién accionaria mayor al 20%, de acuerdo con el método de participacién, en razén
de la adopcion de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad NEC 20, con vigencia para los
periodos que se inicien el o después del 2002. Durante el afio 2002 los dividendos distribuidos
en efectivo fueron contabilizados como menor valor de la inversién.

Impuesto a la Renta — De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la
renta, se calcula a la tasa del 25% sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las
utilidades sujetas a capitalizacién. Los dividendos decretados por Junta General de Accionistas y
pagados en efectivo a favor de accionistas nacionales o extranjeros no estén sujetos a retencién en la

fuente del 25%, si 1a Compafiia que efectué este pago previamente ha cancelado el Impuesto a la
Renta.

Las provisiones requeridas para el pago del impuesto a la renta correspondiente a los afios 2002 y
2003 se calcularon a la tarifa del 25% sobre las utilidades gravables.



3.

INVERSIONES TEMPORALES
+++ Diciembre31 ...
2003 2002
(U.S. délares en miles)
Bonos del Estado 272 257
Depésitos a plazo 3,620 2,844
Otros titulos valores 4.726 7,820
Total 8,618 10,921

Otros titulos valores representan certificados de tesoreria emitidos por el Gobiemo de los Estados |

Unidos de América, generan intereses mensuales a la tasa promedio anual del 5.46%. El total de
rendimientos financieros generados por estas inversiones ascienden a US$499,631, nota 9.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, depésitos a plazo se encuentran registrados en banco extranjero
con renovacion automética pactada e intereses capitalizables diariamente los cuales generan intereses

promedio del 0.66% anual y 0.63 % anual, respectivamente.

CUENTAS POR COBRAR
+++ Dicilembre31 ...
2003 2002
(U.S. délares en miles)
Compatifas relacionadas: _
Distribuidora Rocafuerte DISENSA S.A. 23,600
Ecuanvestor S.A. 14,900
Intereses por cobrar 2,510
Otros 64 42
Total 2374 38,542

Al 31 de diciembre del 2003, intereses por cobrar incluye US$1.9 millones correspondientes a

intereses acumulados a la fecha de adquisicién de titulo obligacién emitido por Compailia Asociada,

nota 6.
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5. PROPIEDADES

El movimiento de las propiedades, fue el siguiente:

... Diciembre31 ...

2003 2002
(U.S. délares en miles)

Saldo neto al inicio del afio 3,360 5,455
Adiciones (ventas), neto ) 970
Ajuste por valuacién de mercado 70
Aportacién para aumento de capital (3,000)
Gasto por depreciacién (50) (135)
Total 3,306 3360

6. INVERSIONES
««« Diclembre 31 ...

2003 2002
(U.S. délares en miles)
Otros titulos emitidos por Asociada 37,166
Acciones 275.342 270.263
Total 312508 270263

Al 31 de diciembre del 2003, otros titulos emitidos por Asociada representa documento adquirido
bajo los siguientes términos:

(U.S. déblares en miles)

Fixed Rate Note por US$30 millones, con vencimiento en

febrero del 2006, genera intereses del 9.5% pagaderos anualmente

e incluye pago adicional correspondiente al 10.14% del principal 33,043
Prima, neta de porcién de repago de capital, pagada en la compra de titulo 4.508
Subtotal 37,551
Amortizacién de premio pagado ' 385
Total 37,166
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Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, acciones representan participacién accionaria en las siguientes
sociedades:

% «..2003 ... «ce. 2002 ...
partici- Valor Valor
pacién Costo patrimonial Costo patrimonial

(U. S. délares en miles)

Industrias Rocacem S. A. 100.0 57,938 194,861 57,938 194,652
Inversiones Pacasmayo S.A.  23.93 14,304 16,213

Ecuanvestor S. A. 100.0 4,515 17,917 4,515 36,843
Distribuidora Rocafuerte S. A. 100.0 1,748 14,077 1,748 7,030
Agregados Rocafuerte S. A. 100.0 4,817 11,948 4,817 11,333
Hormigones Rocafuerte S. A.  100.0 7,637 10,558 7,637 11,629
Furoca S. A. 100.0 1,340 3,493 1,340 1,872
Productos Rocafuerte C. A. 99.9 1,253 2,530 1,253 2,571 ‘
Mamut Andino C. A. 26.0 666 1,320 1,192 2,098
Rematec S.A. 26.0 266 446

Concerroazul S.A. 260 - 260 720

Rocatec S. A. 100.0 194 194 1,106
Hormipisos Cia Ltda. 30.0 110 353 110 350
Geo Aplica C. A. 100.0 14 393 14 413
Cantebarsa C. A. 100.0 2 281 2 293
Inmotoril S.A. 100.0 131 131

Otras 54 101 54 73
Total 25,249 275342 80814 270,263

Al 31 de diciembre del 2003, la compafiia adquirié a Compaiiia Relacionada acciones de Inversiones
Pacasmayo S.A. por US$14.4 millones. Esta Compafiia es de nacionalidad peruana y cotiza sus
acciones en la Bolsa de Valores de Lima.

En noviembre del 2002, la Superintendencia de Compaiiias mediante resolucién No.02-G-IJ-DIC-

008937 autorizé la escisién de activos, pasivos y patrimonio de Mamut Andino C. A. y la constitucién .
de las nuevas sociedades Rematec S.A. y Concerroazul S.A., entidades en las cuales se mantiene

similar participacién accionaria a la registrada en la entidad escindida.

Al 31 de diciembre del 2003, la Compafiia reconoci6 en los resultados del afio US$32.7 millones
relacionados con su participacién en los resultados del 2003 de sus Subsidiarias; este valor se
presenta neto del reconocimiento de disminuciones en el valor de inversiones por US$2.2 millones
originadas por pérdidas registras por estas entidades al 31 de diciembre del 2003. Durante el afio
2003, la Compafifa recibi6 dividendos en efectivo por un total de US$51.2 millones. Los importes
registrados por subsidiaria son los siguientes:
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Industrias Rocacem S. A.
Distribuidora Rocafuerte, Disensa S. A.
Furoca S. A.

Ecuanvestor S. A.
Agregados Rocafuerte S. A.
Mamut Andino C. A.
Rematec S.A.

Concerroazul S.A.
Productos Rocafuerte C. A.
Hormipisos Cia Ltda
Subtotal

Compayiias con pérdidas en el afio 2003:
Hormigones Rocafuerte S. A.

Rocatec S. A.
Geo Aplica C. A.
Cantebarsa C.A.
Rocaquem S. A.
Subtotal

Total participacién neta

Participacién Dividendos
Resultados 2003 recibidos
(U. S. délares en miles)
22,984 22,768
7,113 66
1,624 4
1,559 27,729
618 3
14 266
180
460
342 386
38 35
34,932 51,257
(1,070)
(1,104) 1
(20)
(12) 1
(1) 1
(2.207) 3
32,725 21.260

Al 31 de diciembre del 2003, la compaiiia no dispone de informacién financiera auditada para las

inversiones registradas en Mamut Andino C. A., Rematec S.A. y Concerroazul S.A. y el ajuste por

valuaci6n a valor patrimonial fue determinado con informacién financiera no auditada al 30 de

noviembre del 2003; la participacién registrada en Inversiones Pacasmayo S.A. fue ajustada con base

a cotizaci6n registrada a esa fecha en la Bolsa de Valores de Lima.

CUENTAS POR PAGAR

Compatfifas relacionadas:
Industrias Rocacem S.A.
Ecuanvestor S.A.

Distribuidora Rocafuerte DISENSA S.A.

Tasas y contribuciones
Dividendos por pagar
Otros

Total

««. Diciembre31 ...

2003 2002
(U.S. délares en miles)

15,959
2,504
1,722

505 498

46 406

29 25

20,765 29
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Al 31 de diciembre del 2003, cuentas por pagar Compaiiias Relacionadas no devenga intereses ni
tiene vencimiento establecido.
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social — Est constituido por 20,480,884 acciones de valor nominal unitario de US$4 y 1,160
acciones de valor nominal unitario de US$0,40 cada una; todas ordinarias y nominativas.

Reservas - Las reservas patrimoniales incluyen:

«s+ Diciembre31 ...

2003 2002
(U. S. délares en miles)

Legal 3,742
Valuacién de propiedades 70 70
Valuacién de inversiones financieras (106) (123)
Capital 1,714 1,714
Valuacién de inversiones permanentes 146,100 136.923
Total. 151,520 138,584

Legal - La Ley General de Compafifas establece una apropiacién obligatoria del 10% de la utilidad
anual para su constitucion hasta que represente el 50% del capital pagado. Esta reserva no esta
disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su totalidad.

En diciembre del 2002, los accionistas de la Compafiia resolvieron capitalizar la totalidad del saldo de
esta reserva presentado a esta fecha.

Valuacidn de Propiedades - Representa efecto neto de ajustes por valuacién a valores de mercado de
ciertas partidas de propiedades. El saldo acreedor de esta cuenta no puede distribuirse como
dividendo en efectivo pero puede ser capitalizado total o parcialmente o utilizarse para compensar

pérdidas.

Valuacion de Inversiones Financieras — Representa al ajuste registrado para valuar las inversiones
temporales a valor de mercado. El saldo de esta reserva debe realizarse y registrarse como ingresos
en el periodo en el cual las referidas inversiones tengan su vencimiento o se vendan; de acuerdo a lo
establecido en la Norma Internacional de Contabilidad No. 39 “Instrumentos Financieros:
reconocimiento y valoracién”

Reserva de Capital ~Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccién monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo.

Valuacidon de Inversiones Permanentes — Representa el efecto proporcional de cambios en el
patrimonio de las entidades en las cuales la Compafiia mantienen una participacién accionaria
superior al 20%; y el efecto correspondiente a la variacién de la cotizacién de mercado de inversién
registrada en Compailia del exterior.
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9.

10.

OTROS INGRESOS, NETO
... Diciembre31 ...
2003 2002
(U. S. délares en miles)
Intereses ganados, neto . 435 960
Alquiler edificio 31 331
Otros _18 3
Total. 484 1324
Al 31 de diciembre del 2003, intereses ganados netos incluyen US$385,370 correspondientes a la
amortizacién de la prima pagada en la adquisicion de titulo obligacién, nota 6.
IMPUESTO A LA RENTA
La determinacién de la provisi6én del impuesto a la renta es como sigue:
+.. Diciembre31 ...
2003 2002
(U. 8. déblares en miles)
Utilidad antes de impuesto a la renta 31.650 37.524
Impuesto a la tasa nominal del 25% 7,912 9,381
Efecto impositivo:
Dividendos ganados ' (8,733) (9,281)
Participacion en pérdidas de Subsidiarias 552
Otros gastos 7
Provision impuesto a la renta 107
Tasa impositiva efectiva 0.29%

Las declaraciones del impuesto a la renta, retenciones en la fuente e impuesto al valor agregado se
encuentran fiscalizadas hasta el afio 1996 y ha prescrito el derecho de la autoridad tributaria para
fiscalizar hasta el afio 1999 y estén abiertas para revisién los afios 2000, 2001 y 2002.
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11.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La informaci6n relacionada con el porcentaje de variacién de los indices de precios al consumidor,
preparada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos, es como sigue:

Afio terminado Porcentaje

diciembre 31 de variacién
2001 22
2002 9
2003 6

% %k % % % &
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