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Informe de los Auditores Independientes

A [a Junta de Directorio y Accionistas
Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL):

Hemos efectuado la auditoria de los balances generales adjuntos de Ecuatoriana de Sal y Productos
Quimicos C. A. (ECUASAL) al 31 de diciembre del 2003 y 2002, y de los estados conexos de utilidades,
evolucién del patrimonio y de flujos de efectivo por los ailos que terminaron en esas fechas. Estos
estados financieros son responsabilidad de la administracién de Ecuatoriana de Sal y Productos
Quimicos C. A. (ECUASAL). Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Ecuador. Esas normas requieren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos. Una
auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las
revelaciones en los estados financieros. Una auditoria incluye evaluar tanto los principios de
contabilidad utilizados y las estimaciones significativas hechas por la administracién, como la
presentacion en conjunto de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias ofrecen una
base razonable para nuestra opinién.

Como se explica mas ampliamente en la nota 12 a los estados financieros, la Compaiiia establece las
reservas para pensiones de jubilacién patronal y desahucio con base a estimaciones de la
administracion debido a que considera que los estudios actuariales elaborados de acuerdo a las
practicas generales locales sobrestiman la obligacion. A la fecha de este informe la Compafiia no
dispone de estudios actuariales elaborados de acuerdo con las mejores préacticas, por consiguiente el
efecto de este asunto no puede ser determinado.

Como se explica mas ampliamente en la nota 16, en el aflo 2002 la Compaiiia descontinué el método
del devengado para el reconocimiento de la bonificacién que con base a las utilidades anuales paga a

sus funcionarios. Es nuestra opinién que el método del devengado es requerida por las normas &\

ecuatorianas de contabilidad. x
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En nuestra opinién, excepto por los efectos sobre los estados financieros de los asuntos que se
describen en el tercer y cuarto parrafos, los estados financieros mencionados en el primer parrafo
presentan razonablemente, en todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Ecuatoriana de
Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL) al 31 de diciembre del 2003 y 2002, los resultados de sus
operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por los ailos que terminaron en esas
fechas, de conformidad con ias normas ecuatorianas de contabitidad.

Como se describe mas ampliamente en la nota 6 a los estados financieros, en el 2003 la Compaiiia
revalué los terrenos que posee al valor de mercado determinado por un perito.
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Ecuatoriana de Sal y Producl
(Guayaqu

Balances
31 de diciembr:

(En Dolares de los Estadc

Activos 2003 2002
Activos circulantes:
Efectivo y equivalentes de efectivo (nota 2-b) uUss$ 1,804,515 2,306,526
Inversiones a corto plazo (notas 3 y 8)‘ 1,250,652 323,893
Cuentas por cobrar:
Clientes 1,466,727 1,266,873
Funcionarios y empleados 28,451 15,881
Accionistas 19,160 12,256
Otras (nota 4) 113,025 128,582
Total cuentas por cobrar 1,627,363 1,423,592
Inventarios:
Productos terminados 53,727 292,072
Sal cruda lavada 1,313,364 1,295,793
Sal cruda cosechable 209,763 175,312
Materiales y repuestos 240,353 253,790
En transito 213 126.745
Total inventarios 1,817,420 2,143,712
Gastos pagados por anticipado 46,839 79,225
Total activos c|rcu m 6.546.789 6.276,948
t :, % ’\
Cuentas por cobrar a Ia’rgo plazo A 17,848 18,244
Propiedad, pianta y equipos WQ} §) \l,{ 15,901,635 7,867,215
Menos depreciacion acumu — 2 3.024.159 2,592,579
.A' i
Propiedad, plahta yequm§, 12,877,476 5,274,636
Otros activos (nota 7) o A :’?‘;}.,\"?f-*“’"' 90,675 106,009
. Us$  _19.532788 11675837

ng. Nicolas Febres-Cordero R.

Gerente General
Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.




Quimicos C. A. (ECUASAL)
Ecuador)

enerales
el 2003 y 2002

Jnidos de Ameérica - US$)

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas 2003

Pasivos circulantes:

Documentos por pagar (nota 8) uss$ 500,000

Vencimientos circulantes de la deuda a largo
plazo (nota 9) 368,358

" Cuentas por pagar:

Proveedores 319,356
Otras 50,442
Total cuentas por pagar 369,798
Impuesto a la renta por pagar (nota 10) 553,848
Gastos acumulados por pagar (nota 11) 843,901
Total pasivos circulantes 2,635,905

Deuda a largo plazo, menos vencimientos
circulantes (nota 9) 1,190,679

Reserva para pensiones de jubilacion patronal e
indemnizaciones por desahucio (nota 12) 567.809
Total pasivos 4,394 393

Patrimonio de los accionistas:

Capital acciones - acciones ordinarias vy A

nominativas de US$1 cada una; autorizadas
15,000,000 acciones (7.600.000 acciones en
2002); suscritas y totaimente pagadas 12.000.000

acciones (4.400.000 acciones en 2002) 12,000,000
Capital adicional (nota 13) 47,630
Reserva por valuacién (nota 13) 32,115
Reserva facultativa " 6,309
Utilidades disponibles (nota 13) 3,052,341

Total patrimonio de los accionistas 15,138,395 %Q‘
Compromisos (nota 14) 1—%

uss  _19532788

Ing. Victor H. Carpio
Contralor

2002

392,500

366,801

412,705
79.034
491,739

412,092

782,231
2,445,363

1,560,001

AP B

76,309
# 2.812.256
7,266,195

11.675.837




Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)

Estados de Utilidades

Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2003 y 2002

(En Ddlares de los Estados Unidos de América - USS)

Ventas netas (nota 15) uss
Costo de ventas

Utilidad bruta
Gastos de operacion:

Gastos de ventas
Gastos de administracion

Total gastos de operacién

Otros ingresos (egresos):
Intereses y comisiones pagadas (nota 5)
Intereses ganados (nota 5)
(Pérdida) utilidad en venta de propiedad,
planta y equipos, neta (nota 14)
Misceladneos, neto

Otros ingresos (egresos), neto

Utilidad antes de participacion de los
trabajadores en las utilidades e
impuesto a la renta

Participacion de los trabajadores en las
utilidades (nota 11)

Utilidad antes de impuesto a la renta

Impuesto a la renta (nota 10)

Utilidad neta Us$

Yy

|pg-tdico ordero R.

Gerente General

Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.

2003 2002
13,883,325 12,338,105
6.240.485 5,437,799
7,642,840 6,900,306
298,010 228,977
2.515.046 2407807
2,813,056 2,636,784
4,820,784 4,263,522
(153,219) (193,178)
53,560 32,606
(2,134) 129,432

34 653 828
(67.140) (30,312)
4,762,644 4,233.210
714,397 635,224
4,048,247 3,597,986
1,002,908 864.239
—3,045,339 2,733,747
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‘Saldos al 31 de diciembre del 2001,
como fueron previamente informados
Reestructuracion (nota 18)

Saldos al 31 de diciembre del 2001,
reestructurados

Capitalizacion

Utilidad neta

Dividendos declarados

Saldos al 31 de diciembre del 2002

Ajuste de afios anteriores

Impuesto a la renta sobre bonificaciones
a ejecutivos (nota 16)

Revalorizacién de terrenos (nota 6)

Capitalizacién

Utilidad neta

Dividendos declarados

Saldos al 31 de diciembre del 2003

s Febres-Cordero R.
Gerente General

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.
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Contralor

1 1 ] ] } ) } ] 1 M )
Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Estados de Evolucién del Patrimonio
Afos que terminaron el 31 de diciembre del 2003 y 2002
(En Dolares de los Estados Unidos de América — US$)
Capital adicional Total
Capital reexpresion Reserva Reserva Reserva Utilidades patrimonio de
acciones monetaria por valuacién legal facultativa disponibies los accionistas
Us$ 3,800,000 99,727 - 254,034 6,309 2,626,268 6,786,338
- - - - - 132610 132610
3,800,000 99,727 - 254,034 6,309 2,758,878 6,918,948
600,000 (52,097) - (254,034) - (293,869) -
. . . - - 2,733,747 2,733,747
- - - - - 0) (2,386,500)
4,400,000 47,630 - - 6,309 2,812,256 7,266,195
- - - - - 7,213 7,213
- - - - - (77,100) (77,100)
- - 7,326,115 - - - 7,326,115
7,600,000 - (7,294,000) - - (308,000) -
- - N - - 3,045,339 3,045,339
- - - - - (2.429,367) 9.367)
US$ 12000000 __47.630 32115 : 6300 3062341  _15136305

rpio



Ecuatoriana de sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Estados de Flujos de Efectivo
Afios que terminaron el 31 de diciembre del 2003 y 2002

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

2003 2002
Flujos de efectivo de las actividades de operacion
(nota 17):
Efectivo recibido de clientes us$ 13,683,471 12,487,000
Efectivo pagado a proveedores y empleados (8,865,644) (8,626,896)
Intereses pagados (183,070) (174,491)
Intereses recibidos 52,290 51,494
impuestos pagados (861,152) (859,716)
Efectivo recibido del seguro - 9,359
Efectivo miscelaneo recibido (pagado) 34,653 (8,531)
Efectivo neto provisto por las actividades
de operacion 3,860,548 2,878 219
Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedad, planta y equipos (741,764) (688,814)
Ventas de propiedad, planta y equipos 2,500 157,657
(Aumento) disminucién neta en inversiones a corto
plazo (926,759) 1,318,925
Efectivo neto (utilizado en) provisto por
las actividades de inversién (1,666,023) 787,768
Flujos de efectivo de 1as actividades de financiamiento:
Sobregiro bancario - (63,641)
Proveniente de documentos por pagar 822,000 843,000
Pagos de documentos por pagar (714,500) (996,470)
Proveniente de nueva deuda a largo plazo - 800,000
Pagos de la deuda a largo plazo (367,765) (191,432)
Dividendos pagados (2,429,367) (2,386,500)
Anticipos de dividendos a accionistas (6,904) (9.468)
Efectivo neto utilizado en las actividades
de financiamiento (2,696.536) (2.004,511)
(Disminucién) aumento neto en el efectivo y
equivalentes de efectivo (502,011) 1,661,476
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio 2,306,526 645,050
Efectivo y equivalentes dg efectivo al final del aito Us$ 1,804,515 - 2,306,526

Gerente General
Véanse las notas que acompaiian a los estados financieros.
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Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2003 y 2002

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

Descripcién del Negocio y Entorno Econémico

Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL) fue constituida en Guayaquil,
Ecuador el 25 de agosto de 1961 y sus operaciones consisten en la produccion de sal para
consumo humano e industrial en instalaciones propias ubicadas en la provincia del Guayas.
La Compaiiia vende sus productos en el mercado ecuatoriano principalmente a distribuidores
y cadenas de supermercados.

Con la adopcién en marzo del 2000 del esquema monetario de dolarizacién, la construccién y
entrada en funcionamiento del nuevo oleoducto de crudos pesados, el alto precio internacional
del petréleo y la asistencia del Fondo Monetario Internacional, entre otros factores, la
economia ecuatoriana ha experimentado estabilidad. Sin embargo mientras no se implanten
las reformas estructurales necesarias para mejorar la productividad y competitividad del sector
real de la economia o se adopten politicas para impulsar el crecimiento econémico, la relativa
estabilidad de la economia ecuatoriana continiia dependiendo del precio intemacional del
petréleo y de la asistencia del Fondo Monetario Intemacional y organismos multilaterales de
crédito. Los cambios adversos en la economia ecuatoriana pueden afectar significativamente
la situacion financiera, liquidez y rentabilidad de la Compaiiia.

Resumen de Politicas importantes de Contabilidad

(a) Base de Presentacion

Los estados financieros son presentados en délares de los Estados Unidos de América,
moneda de medicion de la Compafiia y de curso legal y de unidad de cuenta del
Ecuador desde marzo del 2000.

La Compaiiia prepara sus estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas
de Contabilidad (NEC), las que han sido adoptadas por la Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador y son similares a las Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC) de las que se derivan; sin embargo, no todas las Normas Internacionales de
Contabilidad han sido emitidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador o
las emitidas no han sido actualizadas en funcién de los cambios o0 enmiendas
introducidos en las Normas Intemacionales de Contabilidad. Para aquellas situaciones
especificas que no estdn consideradas en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad se
siguen las politicas o practicas establecidas o permitidas por 12 Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador.

Las principales diferencias entre las Normas Ecuatorianas de Contabilidad y practicas
establecidas o penmitidas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador y las
Normas Intemacionales de Contabilidad se describen a continuacion:

Los contratos de arrendamiento financiero, incluyendo venta y amendamiento
simultdneo (lease-back), se registran como arrendamientos operacionales en vez de
como un activo y una obligacién como es requerido por las normas internacionales
de contabilidad.

No se reconoce participacion de los trabajadores en las utilidades e impuesto a la
renta diferidos por las consecuencias futuras resultantes de diferencias entre los
saldos en los estados financieros de los activos y pasivos existentes y sus
respectivas bases tributarias.

(Continda)
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Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Notas a los Estados Financieros

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

Las Normas Internacionales de Contabilidad requieren revelaciones adicionales
tales como el valor razonable de los instrumentos financieros y la exposicién a
riesgos de tasas de interés, de crédito, de tasas de cambio y de valor razonable
para cada clase de activos y pasivos financieros.

Equivalentes de Efectivo

Para propésito de presentacién del estado de flujos de efectivo, la Compaiiia considera
todas las inversiones de alta liquidez con vencimientos original de tres meses o menos
como equivalentes de efectivo.

Al 31 de diciembre del 2003, equivalentes de efectivo consisten de US$1,200,228 en
certificados de depésitos a no mas de 90 dias plazo e interés anual entre el 0.90% y
7.05% (US$442,960 e interés anual entre el 4.75% y 7.50% en 2002); US$200,351 en
cuenta money market e interés anual del 0.60% y US$8,310 en cuenta de ahorro de
negocios, disponible a la demanda y al 0.67% de interés anual (US$1,279,454 al 1.66%
de interés anual en 2002).

Estimacién para Cuentas de Dudoso Cobro

La administracion de la Compailia con base a la experiencia crediticia de los clientes no
ha considerado necesario establecer una provisién para cuentas de cobro dudoso.

Inventarios

Excepto por el efecto en el costo de produccién del asunto que se indica en la nota 2(e),
los inventarios estén registrados en una base que se aproxima al costo en délares de los
Estados Unidos de América, el que no excede el valor de mercado. El costo se
determina por el método de costo promedio, excepto por las importaciones en transito
que se llevan al costo especifico.

Propiedad, Planta y Equipos

La propiedad, planta y equipos estan registradas en una base que se aproxima al costo
de adquisicion medido en délares, excepto por los terrenos revalorizados al valor de
mercado en 2003 (véase nota 6) y las obras civiles y bases cristalizadoras adquiridas
con anterioridad a 1991 que de conformidad con la Norma Ecuatoriana de Contabilidad
(NEC) No. 17 fueron ajustados parcialmente por el indice especial de correccién de
brecha (indice que registré la variacién acumulada entre las tasas de inflacién y
devaluacion del sucre ecuatoriano desde el 31 de diciembre de 1991 al 31 de marzo del
2000).

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida dtil
se cargan como gasto a medida que se efectian.

(Continta)
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Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Notas a los Estados Financieros

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

La propiedad, planta y equipos se deprecian utilizando el método de linea recta con
base a la vida dtil estimada de los respectivos activos, segun los siguientes porcentajes
anuales:

Obras civiles 1.5%, 3.75%, 5%,

6.66% y 10%
Bases cristalizadoras 2.5%y 5%
Magquinarias y equipos 10% y 20%
Vehiculos 20%
Herramientas 10%
Muebles y enseres 10%
Equipo de computacion 20%, 33% v 50%

Reserva para Pensiones de Jubilacién Patronal e Indemnizaciones por Desahucio

E! Cédigo de Trabajo de la Repiblica del Ecuador establece la obligacién por parte de
los empleadores de conceder jubilacién patronal a todos aquellos empleados que hayan
cumplido un minimo de 25 aflos de servicio en una misma compaifiia. Ademés dicho
Cédigo establece que cuando la relacién laboral termine por desahucio, el empleador
deberé pagar una indemnizacién calculada en base al ndmero de aftos de servicio.

Hasta el aiio 2000 la Compaiiia establecié reservas para estos beneficios con base a
estudios anuales elaborados por una firma ecuatoriana de actuarios consuitores,
posteriormente tales reservas han sido establecidas con base al criterio de la
Administracién. No se mantiene ningin fondo asignado por los costos acumulados para
estos beneficios.

Reconacimiento de Ingresos

En relacién a la venta de bienes, el ingreso es reconocido cuando el riesgo y los
beneficios significativos de propiedad han sido transferidos al comprador, y no subsisten
incertidumbres significativas relativas a la derivacién de la consideracién, de los costos
asociados o por la posible devolucién de los bienes.

Costos Financieros

Los costos financieros son reconocidos como un gasto en el periodo en el cual son
incurridos.

Uso de Estimaciones

La preparacibn de estados financieros de acuerdo a normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracién de la Compaiiia realice estimaciones y
supuestos que afectan los saldos reportados de activos y pasivos y revelacién de
contingentes a la fecha de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir
de la actual evaluacion de la Administracion y tales diferencias podrian ser
significativas.

(Continta)
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Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Notas a los Estados Financieros

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

3 Inversiones a Corto Plazo

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002 las inversiones a corto plazo se resumen como sigue:

2003 2002
En bancos del exterior:
Certificados de depdsito a plazo, con
vencimientos en enero del 2004 e interés
anual del 0.75% Uss 1,161,179 -
En bancos y sucursales de bancos extranjeros
establecidos en el Ecuador:
Certificados de depésitos a plazo, con
vencimientos en enero del 2003 e interés
anual entre el 1.75% y 5.25% - 225,000
Bono del Estado, reprogramado a tasa fija
del 6% y vencimiento en mayo del 2004 5,000 -
Documentos por cobrar (véase nota 5) 84,473 98,893

US$ _1.250652 __323.803

@) Cuentas por Cobrar - Otras
Al 31 de diciembre del 2003 y 2002 cuentas por cobrar - otras incluye lo siguiente:

2003 2002
Intereses por cobrar uUss$ 7.227 3,953
Intereses por cobrar a accionista (véase nota 5) 8,217 10,221
Anticipos a bono de rendimiento 53,515 54,257
Anticipos a proveedores 3,659 40,563

Otras 40.407 19.588
‘ us$ _113025 - _128,982

(5) Transacciones con Accionistas y Compailias Relacionadas

En 1998 la Compaiiia compensé certificados de depdsitos a plazo emitidos por una institucién
financiera que atravesaba serias dificultades financieras con la deuda que una compaiiia
accionista mantenia con esa institucion. El saldo al 31 de diciembre del 2003 de documentos
por cobrar (véase nota 3) por US$84,473 (US$98,893 en 2002) se origina en esta transaccion.
Tales documentos tienen vencimiento final en enero 10 del 2007 y devengan tasa de interés
fija del 10% anual. El saldo adeudado se encuentra garantizado con los dividendos a favor de
dicho accionista.

Intereses ganados e intereses pagados incluyen US$17,775 y US$0 (US$0 y US$68 en 2002),
respectivamente, devengados sobre los documentos por cobrar y por pagar con accionistas.

(Continia)
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Ecuatoriana de Sal y Productos Quimicos C. A. (ECUASAL)
Notas a los Estados Financieras

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

6) Propiedad, Planta y Equipos

El detalle y movimiento de la propiedad, planta y equipos al y por los afios que terminaron el
31 de diciembre det 2003 y 2002, es como sigue:

2003
Transferencias
Saldos al Ventas yo y/o reclasi- Saldos al
31112/02 Adiciones Revalorizacion retiros ficaciones 31/12/03
Costo:
Tesrenos uss 245,021 - 7,326,115 - - 7,571,136
Obras civiles 4,122,327 10,472 - (10,000) 679,315 4,802,114
Bases cristalizadoras 314,097 98,732 - - 52,889 465,718
Maquinarias y equipos 1,511,518 133,568 - (23,210) 180,321 1,802,197
Vehiculos 56,860 6,568 - - 2,701 66,129
Herramientas 113,188 2,879 - ()] 672 116,730
Muebles y enseres 631,795 21,136 - (240) (141,641) 511,050
Equipos de computacion 136,949 28,397 - - 36,803 202,149
Construcciones en
proceso 735,460 440,012 - - (811,060) 364,412
7,867,215 741,764 7,326,115 (33,459) - 15,901,635
Depreciacion acumulada:
Obras civiles 1,069,766 210917 - - - 1,280,683
Bases cristalizadoras 39,183 5,733 - - - 44916
Maquinarias y equipos 992,684 143,959 - (6,068) - 1,130,575
Vehicuios 20,604 12,805 - - - 33,409
Herramientas 50,787 14,172 - ® - 64,950
Muebles y enseres 408,552 18,876 - - - 427,428
Equipos de computacion 11,003 31,195 - - - 42,198
2,592,579 437,657 - 6.077) - 3,024,159
US$ 5274636 __304107 _ 7326115 _ (7382 . .- . _12877476
2002
Transferencias
Saldos al Ventas y/o y/o reclasi- Saldos al
31/12/01 Adiciones retiros ficaciones 3171202
Costo:
Terrenos Us$ 245,021 - - - 245,021
Obras civiles 3,963,430 39,195 - 119,702 4,122,327
Bases cristalizadoras 314,097 - - - 314,097
Maquinarias y equipos 1,395,860 100,496 (8,081) 23,243 1,511,518
Vehiculos 32,558 33,833 (20,144). 10,613 56,860
Herramientas 72,705 36,468 - 4,015 113,188
Muebles y enseres 568,685 38,792 - 24318 631,795
Equipos de computacion - 17,126 - 119,823 136,949
Construcciones en
proceso 614,270 422,904 - (301.714) 735,460
7,206,626 688,814 (28,225) - 7.867,215
Depreciacion acumulada:
Obras civiles 903,863 165,903 - - 1,069,766
Bases cristalizadoras 33,450 5,733 - - 39,183
Magquinarias y equipos 873213 118,906 - 565 992,684
Vehiculos 12,289 8,315 - - 20,604
Herramientas 43876 7,051 - (140) 50,787
Muebles y enseres 253,284 155,693 - (425) 408,552
Equipos de computacion - 11,003 - - 11,003
2,119,975 472,604 - - 2,592,579
us$ 216210 —{(28.225) = — 5274636
(Contindaa)
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En septiembre 4 del 2003 ia Junta General de Accionistas en sesidn extraordinaria autoriz6 {a
contratacion de dos peritos registrados y calificados en la Superintendencia de Compaiiias del
Ecuador para que realicen avaldos de los terrenos que posee la Compaifiia en Guayaquil,
Salinas y Pacoa. La ejecucién de dichos avalios consideré la ubicacién, infraestructura y
mantenimiento de las vias que circundan los terrenos, asi como el valor y la oferta de
similares éreas de terreno en las cercanias y la facilidad para la produccién de sal en grano.
De acuerdo a los avalios contratados, cuyos resultados fueron notarizados y conocidos y
aprobados por la Junta General de Accionistas en sesién extraordinaria del 10 de noviembre
del 2003, los valores de mercado a septiembre y octubre del 2003 de los terrenos de
Guayaquil, Salinas y Pacoa ascienden a US$3,292,868; US$1,592,032 y US$2,686,236,
respectivamente; el mayor valor resultante de estos avalios de US$7,326,115 fue llevado al
patrimonio de los accionistas a la cuenta reserva por valuacion.

Otros Activos

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002 el saldo de otros activos incluye US$18,465,
correspondientes a certificados de depdsitos a plazo y avales emitidos por una institucién
financiera en proceso de liquidacién. Aunque no se dispone de los estados financieros sobre
la base de liquidacién de esta institucion financiera, la administraciéon de la Compaiiia estima
que el valor registrado sera sustancialmente recuperado.

Documentos por Pagar

El siguiente es un resumen de los documentos por pagar al 31 de diciembre del 2003 y 2002:

2003 2002
Préstamos bajo linea de crédito con
vencimiento en enero y marzo del 2004 y
tasa de interés fija del 2.25% (sin fecha de
vencimiento y tasa de interés variable -
2.79% al 31 de diciembre del 2002) Uss$ 500,000 125,000

Préstamos hipotecarios con vencimiento en
enero y junio del 2003 y tasa de interés fija
del 11% (nota 9) 267.500

US$ _500000  _392.500

Los préstamos bajo la linea de crédito con un banco del exterior estan garantizados con
inversiones a corto plazo administradas o emitidas por el banco acreedor.

Deuda a Largo Plazo

El siguiente es un resumen de ia deuda a largo plazo al 31 de diciembre del 2003 y 2002:
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Obligaciones a corto plazo que se esperan refinanciar
- préstamos sobre firma con vencimiento en
febrero y abril del 2004, renovable a discrecion de
la Compaiiia e intereses a la tasa prime mas 1%
{5.25% y 5.75% al 31 de diciembre del 2003 y
2002, respectivamente) uUs$ 1,354,287 1,657,149

Préstamo hipotecario pagadero en dividendos
trimestrales hasta enero del 2005, a tasa de interés
reajustable trimestralmente (12.22% y 13.79% al
31 de diciembre del 2003 y 2002, respectivamente) 90,000 130,000

Préstamo pagadero en dividendos semestrales y
vencimiento final en mayo del 2008, a tasa de
interés reajustable trimestraimente (13.26% vy
13.50% al 31 de diciembre del 2003 y 2002,
respectivamente) 114,750 138,115

Préstamo sobre firma pagadero en dividendos

mensuales hasta junio 2003 a tasa de interés

reajustable trimestraimente (17.46% al 31 de
diciembre del 2002) - 1.538
Total deuda a largo plazo 1,559,037 1,926,802

Vencimientos circulantes de la deuda a largo plazo 368,358 366,801
Deuda a largo plazo menos vencimientos

circulantes uss -1.190.679 1,560,001

Las obligaciones a corto plazo que se esperan refinanciar corresponden a los saldos
pendientes de los acuerdos de financiamiento que la Compaiiia mantiene con un banco
comercial de los Estados Unidos, que le permite renovar dichos préstamos, total o
parcialmente a discrecién de la Compafiia, a la tasa prime vigente a la fecha de renovacién
més 1%. Actualmente es intencién de la Compaiiia amortizar estos préstamos en dividendos
anuales iguales por el periodo remanente de 4 afios y 5 aflos, respectivamente;
correspondiendo a la Junta General de Accionistas decidir en cada aifio la amortizacién anual
de los mismos segun resolucién del Directorio del 8 de abril del 2002.

La Compaiiia ha constituido hipoteca abierta sobre parte de los terrenos y obras civiles que
posee en garantia de los préstamos hipotecarios a corto plazo (véase nota 8) y a largo plazo
antes indicado.

El resumen por afio de vencimiento de la deuda a largo plazo para cada una de los 5 afios

subsecuentes al 31 de diciembre del 2003 es como sigue: 2004 US$368,358, 2005
US$378,358, 2006 y 2007 US$328,358 en cada afio y 2008 US$155,605.

(Continda)
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Impuesto a la Renta

La tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana es el 25%; dicha tasa se reduce al 15%
si las utilidades se reinvierten en la Compaiiia a través de aumentos en el capital acciones.
La Compaiiia ha estimado el impuesto a la renta del 2003 asumiendo reinvertir US$100,399
(US$360,000 en 2002) de acuerdo a la recomendacion que el Directorio de la Compaiiia hizo
a la Junta de Accionistas en este sentido. Los dividendos que se distribuyen con cargo a
utilidades gravadas a la tasa del 25% no estan sujetos a impuestos adicionales.

La siguiente es una conciliacién entre el gasto de impuesto a la renta y aquel que resultaria de
aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta del 25% a la utilidad antes de impuesto a la
renta:

2003 2002
Impuesto que resultaria de aplicar la tasa
corporativa del 25% a la utilidad antes de
impuesto a la renta uss 1,012,062 899,496
Incremento (reduccion) resultante de:
Gastos no deducibles 886 742

Beneficio tributario por reinversién de

US$100,399 de la utilidad neta del
2003 (US$360,000 en 2002) {10,040) (35,999)
us$ 1,002,908 864,239

Un resumen del movimiento de impuesto a la renta por pagar por los afios que terminaron el
31 de diciembre del 2003 y 2002 es el siguiente:

2003 2002
Saldo al inicio del aflo uUss$ 412,092 407,569
Impuesto a 1a renta del aiio 1,002,908 864,239
Pago de impuesto a la renta del afio anterior (412,092) (407,569)
Anticipos de impuesto a la renta (306,715) (326,742)
Retenciones de impuesto a la renta en ia fuente (142 .345) (125.405)
Saldo al final del afto Uss$ __553.848 412,092

Las declaraciones de impuesto a la renta, impuesto al valor agregado y retenciones en la
fuente presentadas por la Compaiiia por los afios 2001 al 2003 estan abiertas a revision de las
autoridades fiscales.

Gastos Acumulados por Pagar

El siguiente es un resumen de las gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre del 2003 y
2002:
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2003 2002

Participacion de los trabajadores en las

utilidades neto de anticipos otorgados por

US$166,646 (US$158,038 en 2002) Us$ 550,224 479,327
Némina y beneficios sociales:

Décimo tercer y cuarto sueidos 22,369 11,010

Fondo de reserva 72,549 60,505

Vacaciones 111,141 94,699
Intereses acumulados por pagar 26,947 56,798
Provisiones para servicios varios 60.671 79.892

US$ _843.901 182,231

De acuerdo a las leyes laborales vigentes, la Compaiiia debe distribuir entre sus empleados y

trabajadores el 15% de la utilidad antes de impuesto a la renta.

Reserva para Pensiones de Jubilacién Patronal e Indemnizaciones por Desahucio

El movimiento de la reserva para pensiones de jubilacién patronal e indemnizaciones por
desahucio por los aiios que terminaron el 31 de diciembre del 2003 y 2002 es como sigue:

Jubilacion indemnizacién
patronal por desahucio
Saldos al 31 de diciembre del 2001 US$ 128,016 110,195
Provisién con cargo a gastos 100,000 71,571
Pagos (1,296) (4,208)
Saldos al 31 de diciembre del 2002 226,720 177,558
Provisién con cargo a gastos 102,000 89,473
Pagos {1,811) (26,131)
Saldos al 31 de diciembre del 2003 Us$ __326,909 240,900

Total

238,211

171,571

(5.504)
404,278

191,473
(27,942)
967,800

Segin se indica en la nota 2(f), todos aquellos empleados que cumplieren 25 afios de servicio
para una misma compaiiia tienen derecho a jubilacién patronal, beneficio que de acuerdo a lo
establecido en el Cddigo de Trabajo se determina con base a los aiios de servicio, edad del
empleado al momento del retiro y la remuneracion promedio anual percibida por los
empleados en los cinco afios previos a ia fecha de retiro. Ademas, dicho Cédigo también
establece que en los casos de terminacion de la relacién laboral por desahucio, el empleador
bonificara al trabajador con el equivalente al 25% de [a Gitima remuneracion mensual por cada

uno de los afios de servicio prestados.
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La Compailia no ha actualizado los estudios actuariales de jubilacién patronal y desahucio
debido a que la Administracién considera que tales estudios elaborados de acuerdo a la
préactica general local, sobrestiman la obligacién incurrida al no contemplar la atribucién de los
beneficios al periodo de servicio de los empleados o el diferir los costos de servicios pasados
(como fue el incremento de la pensién minima de jubilacién establecido mediante Ley en el
aifio 2001); ademas, al estimar como fecha nommal de retiro 25 aiios de servicio sin edad
minima no se ajusta a la experiencia de la Compaiiia en que un 26% de sus trabajadores
activos registran un tiempo de servicio igual 0 mayor a 25 afios. La Compailia no ha
contratado un estudio actuarial con base a mejores practicas, como son las normas de
contabilidad generalmente aceptadas en los Estados Unidos de América o las normas
intemacionales de contabilidad; por lo tanto, hasta poder obtener dichos estudios y
considerando que no existe una norma ecuatoriana de contabilidad que trate de este tema o
requerimiento societario expreso a este respecto, la Administracion establece las reservas
para estos beneficios con base a su criterio.

Restricciones
Capital adicional

De acuerdo a las disposiciones societarias, el saldo de la cuenta capital adicional, el que
corresponde .al remanente no capitalizado de la reexpresion monetaria (cuenta de
contrapartida del efecto de la correccién monetaria por el indice de inflacién e indice especial
de correccién de brecha entre los indices de devaluaciéon e inflacion de los activos no
monetarios y del patrimonio de los accionistas hasta el 31 de diciembre de 1999) no esta
sujeto a distribuciobn a los accionistas, pero pueden ser objeto de capitalizacién, previa
decisién de la Junta General de Accionistas.

Reserva por valuacion

De acuerdo a las disposiciones societarias el saldo de la cuenta reserva por valuacion, que
registra el valor resuitante de la revaluacion de los terrenos (véase nota 6), no puede
distribuirse a los accionistas, pero puede ser utilizado para incrementar el capital acciones,
previa decision de la Junta General de Accionistas. En el afio 2003 US$7,294,000 de la
reserva por valuacién fueron apropiados para incremento del capital acciones.

Reserva legal

La Ley de Compaiiias de la Republica del Ecuador establece para las compailias anénimas,
que salvo disposicion estatutaria en contrario, de la utilidad neta anual se tomarda un
porcentaje no menor a un 10%, destinado a formar un fondo de reserva legal, hasta que éste
alcance por lo menos el 50% del capital social de la Compaiiia. Dicha reserva no esté sujeta
a distribucion, excepto en el caso de liquidacién de ta Compaiiia, pero puede ser utilizada para
aumentos de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones.

(ContinGa)
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compromisos

La Compaiiia ha entrado en contratos de arrendamiento de vehiculos y equipos de plazo
forzoso con opcién a compra, principaimente venta y arrendamiento simultaneo (lease-back)
que son contabilizados como arrendamientos operacionales. En el afio que terminé el 31 de
diciembre del 2003 el gasto de arrendamiento y la utilidad en venta de activos fijos bajo lease-
back llevados a resultados ascendié a US$514,610 y US$0, respectivamente (1LJS$308,376 y.
US$129,432 en el ailo que terminé el 31 de diciembre del 2002).

Un resumen de los pagos minimos futuros bajo los contratos de arrendamiento antes
indicados es el siguiente:

2004 uss 327,570

2005 270,805

2006 127,601

2007 25,060
M 0y C tracién del Crédit

Las ventas de la Compailia estan concentradas en un distribuidor principal, que en el afio que
terminé e! 31 de diciembre del 2003, alcanzé aproximadamente el 81% (69% en 2002) del
total de las ventas y el 70% (55% en 2002) del total de las unidades vendidas. Del saldo de
cuentas por cobrar clientes al 31 de diciembre del 2003, el 66% comresponde al distribuidor
principal antes mencionado. La Compailia no ha considerado necesario establecer una
provision para cuentas comerciales de cobro dudoso en base a la experiencia de crédito de los
clientes, por consiguiente, cambios adversos en las condiciones financieras de los clientes y
en las condiciones de la economia ecuatoriana podrian afectar la estimacion y desempeiio de
la Compaiiia.

Reestructuracion de los Estados Financieros

En 2002 la Compaitia decidio registrar en el afio de aprobacién la bonificacién que con base a
las utilidades anuales paga a sus funcionarios, mientras que en afos anteriores tal
bonificacién fue registrada por el método del devengado. La Compaiiia reestructur6 los
estados financieros del 2001 para conformarios con la nueva politica adoptada, 1o que resulté
en un incremento de US$132,610 en el saldo de las utilidades disponibles al 31 de diciembre
del 2001.

Si se hubiera aplicado el método del devengado, tal como lo requieren las normas
ecuatorianas de contabilidad, y se hubiera registrado contra resultados, en vez de contra
utilidades disponibles, el impuesto a la renta sobre tales bonificaciones que con autorizacion
del Directorio la Compaiiia reconoce a sus funcionarios, el saldo de gastos acumulados por
pagar se hubiera incrementado en US$254,783 y US$236,443, cuentas por cobrar otras
hubiera disminuido en US$53,515 y US$52,399, la Compaiiia hubiera reflejado un saido por
impuesto a la renta y participacion de trabajadores diferido activo de US$111,758 y
US$76,756, lo que resulta en una sobrestimacién de las utilidades disponibles al 31 de
diciembre del 2003 y 2002 de US$196,540 y US$212,086 y de la utilidad neta por fos afios que
terminaron en esa fecha de US$61,554 y US$79,476, respectivamente.

(Continta)
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(17)  Conciliacién de la Utilidad Neta al Efectivo Neto Provisto
por las Actividades de Operacién

La conciliacién de la utilidad neta al efectivo neto provisto por las actividades de operacién por
los aftos que terminaron el 31 de diciembre del 2003 y 2002 es como sigue:

Utilidad neta uss
Ajustes para conciliar la utilidad neta al efectivo neto
provisto por las actividades de operacion:
Depreciacién de propiedad, planta y equipos
Pérdida (utilidad) en venta de propiedad, planta y
equipos, neta
{Aumento) disminucion en:
Cuentas por cobrar:
Clientes
Funcionarios y empleados
Otras
Inventarios
Gastos pagados por anticipado
Cuentas por cobrar largo plazo
Otros activos
Aumento (disminucién) en:
Cuentas por pagar:
Proveedores
Otras
Impuesto a Ia renta por pagar
Gastos acumulados por pagar
Reservas para pensiones de jubilacién patronal e
indemnizaciones por desahucio

Total ajustes

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién uss
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2003

3,045,339

437,657

2,134

(199,854)

(12,570)
15,557
326,202
32,386
396
15,334

(63,388)
(28,592)
141,756

(15,430)

163,531
815,209

=3,860,548

2002

2,733,747

472,604
(129,432)

148,895
7,319
(20,084)
(704,051)
(20,875)
5,918
21,713

88,146

(17,856)
4,523

121,585

166,067
144,472

=2.878.219




