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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES Z\_\ \3 5

A los Accionistas y Junta de Directores
de Industrial Procesadora Santay S. A.:

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos (no consolidados) de Industrial Procesadora Santay
S. A. al 31 de diciembre del 2003 y 2002 y los correspondientes estados de resultados, de cambios
en el patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas.

Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la Compaiiia. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros, basada en nuestras
auditorias.

2. 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 evaluacion de las normas y
practicas contables utilizadas y de las estimaciones importantes hechas por la administracion, asi
como una evaluacion de la presentacién general de los estados financieros. Consideramos que

" nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra opinién.

3. Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la cuenta cargos diferidos y otros activos incluye diferencia en
cambio neta de amortizacion por US$65,249 y US$126,431 respectivamente, correspondientes a
diferimiento de pérdida en cambio proveniente del afio 1999 de acuerdo con disposiciones legales,
nota 8. La Compaiiia registrd con cargo a los resultados de los afios 2003 y 2002 US$61,182 y
US$20,400 por concepto de amortizacion de pérdidas en cambio respectivamente. Los principios
de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, establecen que las pérdidas en cambio deben
registrarse en los resultados del afio en que se originan. Si la referida pérdida se hubiera aplicado
en el afio que se origind, al 31 de diciembre det 2003 y 2002, los cargos diferidos y otros activos
hubieran disminuido en US$65,249 y US$126,431; el déficit acumulado hubiera aumentado en los
mismos importes y la pérdida del afio 2003 hubiera disminuido en US$61,182 y la utilidad del afio
2002 hubiera aumentado en US$20,400, respectivamente.

4. Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la cuenta inversiones permanente incluye US$250,200 que
corresponden a inversion en el 100% del capital accionario de una compafiia relacionada, la cual no
fue ajustada al método de participacién tal como lo requiere los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador que establecen que las inversiones permanentes superiores al
20% del patrimonio de la compafiia en que se invierte deben ser registrada al método de
participacioén. Si se hubieran registrado Ias inversiones permanentes al método de participacion al
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31 de diciembre del 2003 y 2002, la cuenta inversiones permanentes hubiera disminuido en
US$250,200, la utilidad del afio 2002 se hubiera convertido en pérdida por US$140,649 y el déficit
acumulado al 31 de diciembre del 2003 y 2002 hubiera aumentado en US$250,200.

5. Tal como se explica en la Nota 2, los estados financieros del afio 2002 mencionados en el primer
parrafo fueron preparados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el
- Ecuador modificados por normas de la Superintendencia de Compafiias del Ecuador en lo relativo a
la consolidacion de estados financieros.

6. En nuestra opinién, excepto por los efectos de diferir pérdida en cambio y de no registrar las
inversiones permanentes al método de participacion, indicados en los parrafos 3 y 4, los referidos
estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes,
la situacién financiera de Industrial Procesadora Santay S. 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.

7. Este informe se emite inicamente para informacion y uso por parte de los Directores y Accionistas
de Industrial Procesadora Santay S. A. y para su presentacion ante la Superintendencia de
Compaiiias y otras entidades de control en cumplimiento con lo dispuesto en la Resolucién No.
03.Q.ICL.002, y no debe ser usado para otro propésito.

Uil IE okt

SC-RNAE 019
Abril 21, 2004

Registro # 0.7503




INDUSTRIAL PROCESADORA SANTAY S. A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos

Cuentas por cobrar
Inventarios

Total activos corrientes

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

INVERSIONES PERMANENTES

PROPIEDADES:

Terrenos y edificios
Magquinarias y equipos
Vehiculos

Equipos de computacion
Muebles y enseres
Construcciones en curso

Total

Menos depreciaciéon acumulada
Propiedades, neto

CARGOS DIFERIDOS Y OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

NOTAS

4,15

15

2003 2002
(U.S. délares)

18,305 8,063
434,993 1,059,816
87704 136,133
541,002 1204012

250,534 _ 250.534

160,242 160,242
989,792 932,813
72,713 65,713
49,346 48,774
19,616 19,616
19,738

1,291,709 1,246,896

(869.369) (822.763)
422340 424,133

160,566 _215.944

1.884.442 2,004,623




PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:
Sobregiro bancario
Documentos por pagar a bancos
Cuentas por pagar

Gastos acumulados

Total pasivos corrientes

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social

Reserva legal

Reserva por valuacién
Reserva de capital

Déficit acumulado
Patrimonio de los accionistas

TOTAL

NOTAS

10
11

12

13

2003

2002

(U.S. délares)

7,144
331,870 397,000
539,499 460,883
154637 _ 164.561
1,026,006 1,029.588
376246 376246
132,000 132,000
3,943 3,577
31,579 31,579
983,160 983,160
(668.492)  (461,527)
482,190 688,789
1884442 2,094,623




INDUSTRIAL PROCESADORA SANTAY S. A.

ESTADOS DE RESULTADOS

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

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS DE OPERACION:
Administracién

Ventas

Total

UTILIDAD DE OPERACION (PERDIDA EN)

OTROS INGRESOS (EGRESOS):
Amortizacion de diferencia en cambio
Intereses, neto

Descuentos en compra de titulos y valores
Otros, neto

Total

(PERDIDA) UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

NOTA

15

15

2003 2002
(U.S. délares)

2,491,116 3,516,307

2,094,679 2.975.486

396,437 540.821

242,879 289,313
199,314 237,921
442,193 527,234

(45.756) 13,587

(61,182)  (20,400)
(121,009) (141,818)
137,836

21,348 14,450

(160.843)  (9.932)
(206,599) 3,655




INDUSTRIAL PROCESADORA SANTAY S. A.

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

ENERO 1, 2002

Utilidad neta
Valuacion

DICIEMBRE 31, 2002

Pérdida
Apropiacién

DICIEMBRE 31, 2003

Ver notas a los estados financieros

Capital Reserva
social legal
132,000 3,577
132,000 3,577
366
132,000 3.943

Reserva por Reserva Déficit

valuacién de capital acumulado
(U.S. délares)
983,160 (465,182)
3,655
31,579

31,579 983,160 (461,527)

(206,599)

(366)

31579 283,160  (668.492)




INDUSTRIAL PROCESADORA SANTAY S. A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

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

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes y compaiiias relacionadas

Pagado a proveedores y empleados

Intereses ganados, neto

Otros, neto

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacion

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades

Venta de propiedades

Adquisiciones de otros activos

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Documentos por pagar a bancos y parte relacionada

Pago de obligaciones a largo plazo

Efectivo neto proveniente de actividades de financiamiento

CAJAY BANCOS:
Aumento neto durante el afio
Comienzo del afio

FIN DEL ANO

2003 2002
(U.S. délares)

2,574,893 3,414,883
(2,432,102)  (3,382,343)
(141,739)  (141,818)
21348 14,450

22.400 (94.828)

(37,812) (56,637)
9,963

(112) (8.437)
(37.924) (55.111)

150,966 260,736

(125,200) (107,156)
25,766 153,580

10,242 3,641
8,063 4422
18,305 8,063
(CONTINUA)




INDUSTRIAL PROCESADORA SANTAY 8. A.

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

2003 2002
(U.S. délares)

CONCILIACION DE LA (PERDIDA) UTILIDAD NETA CON EL
EFECTIVO NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:
(Pérdida) Utilidad neta (206,599) 3.655
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
utilizado en operaciones:

Depreciacion de propiedades 50,243 117,011
Amortizacion de diferencia en cambio 61,182 20,400
Descuentos en compra de titulos y valores (137,836)
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar 80,931 (101,424)
Inventarios 48,429 119,012
Cuentas por pagar (1,862) (136,363)
Gastos acumulados (9.924) 20,717
Total ajustes 228,999 (98.483)

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)
ACTIVIDADES DE OPERACION 22,400 (94,828)

Ver notas a los estados financieros




INDUSTRIAL PROCESADORA SANTAY S. A.

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

1. OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

La Compaiiia estd constituida en Ecuador desde 1977 y su actividad principal es la produccién y
comercializacion de alimentos balanceados para aves y camarones.

Los estados financieros han sido preparados en U.S. dblares como resultado del proceso de
dolarizacién de la economia a través del cual el Gobierno Ecuatoriano fijé6 como moneda nacional de
curso legal del pais, el dolar de los Estados Unidos de América.

Si bien el proceso de dolarizacion incorpora el délar de los Estados Unidos de América como una
moneda estable, la variacion 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 los afios terminados €l 31 de diciembre del 2003 y 2002. Por lo tanto, el analisis
comparativo de tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de la Compaiiia son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores
del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Estas politicas estan
basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, excepto por el requerimiento de presentar estados
financieros individuales tal como lo determina la Resolucién No. 03.Q.IC1.002 de la Superintendencia
de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas requieren que la Administracion realice ciertas
estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el
proposito de determinar la valuacion 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 utilizacién de la informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

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

Valuacion de Inventarios — Al costo de adquisicién y produccién para materias primas y productos
terminados respectivamente, que no excede a los valores de mercado. Los repuestos son registrados al
costo promedio de adquisicion.

El costo de ventas en los afios 2003 y 2002, fue determinado en base al método de ultimas entradas,
primeras salidas (UEPS).

Valuacion de Inversiones Permanentes — A su costo de adquisicion que excede a su correspondiente
valor patrimonial proporcional.
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Valuacion de Propiedades — Al costo de adquisicién, nota 7. El costo de las propiedades es
depreciado de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida til estimada de 20
para edificios, 10 para maquinarias, equipos, instalaciones, muebles y enseres, 5 para vehiculos y 3
para equipos de computacion.

Cargos Diferidos y Otros Activos — Representan principalmente diferimiento de pérdida en cambio
proveniente del afio 1999 de acuerdo con disposiciones legales, que es amortizada hasta en cinco afios,
y terrenos ajustados a valor de mercado los cuales fueron recibidos por cancelaciones de deudas de
cliente y no son utilizados por la Compafiia.

Participacion de Empleados e Impuesto a la Renta.- Estan constituidas con cargo a los resultados del
afio 2002 a las tasas del 15% y 25% respectivamente de acuerdo con disposiciones legales.
INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

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

Ailo terminado Porcentaje
diciembre 31 de variacién
2001 22
2002 9
2003 6
CUENTAS POR COBRAR
.. Diciembre 31 ..
2003 2002
(U. S. délares)
Clientes 234,362 206,133
Compaiiias relacionadas, nota 15 119,937 781,696
Anticipos a proveedores 52,762 71,819
Retenciones 38,098
Otros 14,613 28,722
Menos provision para cuentas incobrables (24.779)  (28.554)
Total 434993 1059816

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, las cuentas por cobrar a clientes representan principalmente
créditos en venta de alimento balanceado con vencimientos promedio en 30 dias, los cuales generan
intereses a partir del vencimiento de la factura.




6.

La antigiiedad de las cuentas por cobrar a clientes es como sigue:
.. Diciembre 31 ..

2003 2002
(U. S. délares)
Corriente 110,331 88,301
Vencido:
1 a 30 dias 35,825 50,936
Mis de 30 dias 88,206 66.896
Total 234362 206,133
INVENTARIOS
.. Diciembre 31 ..
2003 2002
(U. S. délares)
Materias primas 69,832 89,977
Productos terminados 9,550 20,803
Suministros y materiales 8.322 25.353
Total 87704 136133

INVERSIONES PERMANENTES

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, incluye principalmente US$250,200 por el 100% del capital
accionario de Incoaves S. A., Industria Comercializadora de Aves, la misma que al 31 de diciembre
del 2003 y 2002 presenta insuficiencia patrimonial de US$294,197 y US$146,936. Durante los afios
2003 y 2002, la Compafiia no efectud los ajustes por valuacién de la inversién permanente en base al
método de participacion, tal como lo establecen los principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador.

PROPIEDADES

El movimiento de las propiedades durante los afios 2003 y 2002 fueron como sigue:

2003 2002
(U. S. délares)

Saldo neto al comienzo del afio 424,133 494,470
Adquisiciones 37,812 56,637
Bienes recibidos en dacion 28,200
Ventas (17,562) (9,963)
Depreciacion (50.243) (117,011)
Saldo al final del afio 422,340 424,133

-10-




10.

Al 31 de diciembre del 2003, bienes recibidos en dacion representan 4 y 2 vehiculos entregados por la
Compafiia Industria Comercializadora de Aves S. A. en mayo y junio del 2003 y por dos personas
naturales en marzo y diciembre del 2003 por abonos efectuados por compaiiia relacionada y clientes,
los cuales son usados en las operaciones de la Compaiiia.

Al 31 de diciembre del 2003, ventas representan el costo neto de 3 vehiculos entregados por
cancelacién de compras de inventarios de materias primas.

CARGOS DIFERIDOS Y OTROS ACTIVOS

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, incluyen principalmente diferencia en cambio neta de
amortizacion por US$65,249 y US$126,431 respectivamente correspondientes a diferimiento de
pérdida en cambio proveniente del afio 1999, la cual por decision de la Administracién y acogiéndose
al tratamiento contable alternativo planteado en la disposicidn transitoria sexta del Decreto Ejecutivo
No. 1628, fue registrada como cargos diferidos para ser amortizada en un plazo de hasta 5 afios.

Durante los afios 2003 y 2002, la Compaiiia registré US$61,182 y US$20,400 en los resultados de
esos afios por concepto de amortizacién de pérdida en cambio.

DOCUMENTOS POR PAGAR A BANCOS

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, representa préstamos renovables otorgados por bancos locales
por US$246,870 y US$302,000 respectivamente con vencimientos en enero de 2004 y enero y febrero
del 2003 con interés anual del 11.1% para el afio 2003 y del 14% y 15% para el afio 2002; y con un
banco del exterior por US$85,000 y US$95,000 con vencimiento en febrero 2 del 2004 y mayo 6 del
2003 que devenga interés anual del 3.6% para el afio 2003 y el 6.25% para el afio 2002. Al 31 de
diciembre del 2003, los préstamos locales estan garantizados con terrenos registrados en propiedades
y otros activos y el préstamo del exterior con garantia personal de un accionista.

CUENTAS POR PAGAR

.. Diciembre 31 ..

2003 2002

(U. S. délares)

Préstamos de accionista y terceros 320,896 225,000
Proveedores de materia prima 118,803 174,915
Proveedores de suministros y servicios 74,938 34914
Otras 24,860 26.054
Total 239497 460,883

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, préstamos de accionistas por US$90,896 representa valores
entregados con vencimientos de 90 a 180 dias plazos y devengan interés anual del 14% al 17% para el
afio 2003 y préstamos de terceros por US$230,000 y US$225,000 devengan interés anual del 12%
para el afio 2003 y del 10% para el afio 2002 respectivamente y no tienen vencimientos establecidos.
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11.

12.

13.

GASTOS ACUMULADOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, gastos acumulados incluyen principalmente US$126,637 y
US$147,367 que representan intereses por pagar originados por documentos por pagar a bancos,
obligaciones a largo plazo y préstamos de terceros y accionistas.

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, representa préstamo con banco local a 7 afios plazos que incluye
2 afios de gracias con vencimientos trimestrales hasta el afio 2009 y e interés anual del 11%.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la obligacién bancaria a largo plazo tiene los siguientes
vencimientos:

Ailos (U. S. délares)
2005 38,000
2006 54,000
2007 77,000
2008 90,000
2009 117,246
Total 376,246

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, los edificios, maquinarias y equipos y vehiculos estdn en
garantia mediante hipoteca abierta y prenda industrial por obligaciones a largo plazo.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, el capital social consiste en 3,300,000 acciones
con un valor nominal de US$0,04 cada una.

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias establece una apropiacion obligatoria del 10% de la utilidad
anual para su constitucion, hasta que represente el 50% del capital social. El saldo de esta reserva
puede ser capitalizado o utilizado para cubrir pérdidas.

Reserva de capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion del Patrimonio y
Reexpresion Monetaria originadas en la correccion monetaria del patrimonio y de los activos y
pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta.

Reserva de valuacion - Representa el efecto de los ajustes de la valuacién a valores de mercado de
terrenos recibidos por cancelacion de deudas de clientes registrados en la cuenta otros activos, los
cuales no son utilizados por la Compaiiia. El saldo acreedor de esta cuenta no puede distribuirse
como dividendo en efectivo, pero puede ser capitalizado total o parcialmente o utilizado para
compensar pérdidas.
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14.

15.

IMPUESTO A LA RENTA

Las declaraciones del impuesto a la renta, retenciones en la fuente e impuesto al valor agregado han
sido revisadas por parte de las autoridades tributarias hasta el afio 1996 y estén abiertas para su
revision las correspondientes a los afios 2000 al 2003, sobre las cuales podrian existir diferencias de
criterio en cuanto al tratamiento fiscal de los ingresos y gastos.

PRINCIPALES SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES
RELACIONADAS

Los principales saldos y transacciones con compaiifas y partes relacionadas durante los afios 2003 y
2002, determinadas de comiin acuerdo entre las partes, incluyen las siguientes:

.. Diciembre 31 ..
2003 2002
(U. S. délares)
CUENTAS POR COBRAR:
Incoaves S. A., Industria Comercializadora de Aves 81,663 753,575
Camaronera Bravo Grande S. A. 19,171 10,089
Pesquera e Industrial Bravito S. A. 17,584 17,417
Otros 1,519 615
Total 119937 781,696
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO:
Incoaves S. A., Industria Comercializadora de Aves 510,000

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, las cuentas por cobrar corto y largo plazo a compaiiias
relacionadas incluyen principalmente valores por cobrar a Incoaves S. A., Industria Comercializadora
de Aves por US$580,482 y US$753,575 por ventas de alimento balanceado, los cuales no devengan
intereses. En marzo 10 del 2003, la Compafiia suscribié convenio por el saldo a esa fecha de
US$753,575 por cobrar a Incoaves S.A, estableciéndose como forma de pago US$183,575 divididos
en doce cuotas mensuales a partir de marzo del 2003 y US$570,000 a cinco afios plazos.

En marzo 18 del 2004, el Directorio de la Compaiiia aprobd la propuesta de abono de deuda
presentada por Incoaves S. A. para el afio 2004 por un total de US$225,000, la misma que consistira
en US$180,000 una vez que Incoaves S. A. entregue como dacion en pago la granja El Palmar a favor
de un banco local y US$45,000 mediante la venta de cartera y activos fijos.

Durante el afio 2003, Incoaves S. A. abon6 un total de US$161,912 mediante pago en efectivo por
US$133,712 y vehiculos de su propiedad por US$28,200.
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2003 2002
(U.S. délares)

CUENTAS POR PAGAR:

Préstamo de accionista 90,896
INGRESOS:

Ventas de balanceado 855,462 1,436,167

* *x ok *k 3k %
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