CARLOS AMAYA S.

SC-RNAE-412
Urb. La Armenia Calle 1-5 Casa 137
Telefax: 2341-355 Cel.(09) 9033-476

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los sefiores Accionistas y Junta de Directores de:
TEXTILES DEL VALLE S. A

. Hemos auditado los balances generales que se adjuntan de Textiles del Valle Texvalle S. A.,

al 31 de diciembre del 2003 y 2002, vy los comespondientes estados de resultados, de
evolucion del patrimonio y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Dichos
estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la Compaiiia. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros basados en nuestra
auditoria.

. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con las normas de auditoria generaimente

aceptadas. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener
certeza razonable de si los estados financieros no contienen exposiciones erroneas o inexactas
de caracter significativo. Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas, de la
evidencia que soporta las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros.
Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de ias estimaciones
relevantes hechas por 1a Administracién, asi como una evaluacion de la presentacion general
de los estados financieros en su conjunto. Consideramos que nuestra auditoria proporciona
una base razonable para nuestra opinion.

. En nuestra opinion los estados financieros mencionados en el parrafo 1, presentan

razonablemente en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Textiles del
Valle Texvalle S. A., al 31 de diciembre del 2003 y 2002, los resultados de sus operaciones y
los flujos de caja por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con los principios y practicas
de contabilidad establecidos en el Ecuador.

. La fecha de contratacion de los servicios de auditoria fue posterior a la toma fisica de

inventarios, razon por la que no participamos de ella; efectuados otros procedimientos de
auditoria se determina que fos saldos de este rubro se encuentran razonablemente
presentados.

. Nuestra opinién sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la Compaiia como

agente de retencion y percepcion por los ejercicios terminados el 31 de diciembre del 2003 y
2002, se emiten por separado.

San Francisco de Quito DM, Ecuador .
Mayo 27, 2004 SC-RNAE -412



TEXTILES DEL VALLE S.A.

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

(Expresado en U.S. délares)

Activo NOTAS 2003 2002
Activo corriente:

Efectivo 300 36.416
Clientes nacionales 3 1.914.189 2.233.708
Pagos anticipados y otras cuentas por cobrar 5 206.754 73.530
Menos provision cuentas incobrables (71.042) (71.042)
Inventarios 4 468.087 349553

Total de activo corriente 2.518.288 2.622.165
Propiedad, planta y equipo 6 1.854.660 2.142.213

TOTAL ACTIVOS 4.372.948 4,764,378

Pasivo y Patrimonio

Pasivo Corriente:

Obligaciones bancarias 7 516.988 541.770
Proveedores 8 933.804 1.017.825
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 9 427.017 264.152

Total del pasivo corriente 1.877.809 1.823.747
Obligaciones bancarias a largo plazo 10 145.848 261.778
Provision jubilacion patronal " 9.033 9.033
Patrimonio :

Capital social 14 400.000 400.000

Aportes futuras capitalizaciones 202 202

Reserva legal 15 132.977 132.977

Reserva de capital 2 754.049 754.049

Utilidades retenidas 16 1.053.030 1.382.592

Total del patrimonio 2.340.258 2.669.820
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 4.372.948 4.764.378

Ver poiiticas de Contabiiidad significativas y

notas a los Estados Financieros



TEXTILES DEL VALLE S.A.
ESTADO DE RESULTADOS

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

(Expresado en U.S. dblares)

NOTAS 2003 2002

Ingresos operacionales 1.751.377 3.879.629
Costos de operacion 2 (1.668.503) (3.125.090)
Utilidad bruta 82.874 754.539
Gastos de administracion y ventas (515.250) (576.339)

Utilidad (Pérdida) operacional (432.376) 178.200
Otros (gastos) ingresos:

intereses Pagados (88.161) (168.469)

Gastos financieros {(19.707) (81.763)

Otros ingresos, neto de gastos 207.998 2.642

Total otros (gastos) ingresos 100.130 (247.590)

Ulilidad (Pérdida) antes de la participacion de

Participacion de trabajadores e impuesto a larenta (332.246) {69.390)
Participacion de los trabajadores 12 e - —e
Impuesto ala renta 13 ——— e
Utilidad (Pérdida) neta (332.246) {69.390)

Ver poiiticas de Counfabilidad significativas

y notas a los Estados Financieros.
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TEXTILES DEL VALLE S.A.
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO DE LOS SOCIOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002
(Expresado en U.S. dblares)

2003 2002

Capital social al inicio y final del afio 400.000 400.000
Aportes futuras capitalizaciones
Al inicio del afio 202 0
Aportessocios e 202
Al final del afio 202 202
Reserva de Capital:

Alinidoy final del afio 754.049 754.049

Reserva legal

Al inicio del afio 132.977 99.844

Transferencia Utllidades e 44,567

Saldo al final del afio 132977 132.977
Utilidades retenidas:

Saldo inicial previamente informado 1.382.592 1.745.773

(+-) Ajustes 2684 (65.715)

Transferencia a participacion de trabajadores ——————- (94.376)

Transferencia a impuesto a la renta e {89.133)

Trangforencia areservalegd e (44.567)

Pérdida del sjercicio {332.246) {69.390)

Al final del afio 1.053.030 1.382.592

Ver poiiticas de Contabilidad significativas

y notas a los Estados Financieros.



TEXTILES DEL VALLE S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

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

(Expresado en U.S. dblares)

2003 2002
Flujos de efectivo por las actividades de
operacion :
Efectivo recibido de clientes 2.060.936 3.830.970
Efectivo pagado a proveedores y empleados (2.078.720) (3.386.711)
Interesas pagados {88.161) (168.469)
Gastos financieros (19.707) (81.763)
Otros ingresos, neto de gastos 223.997 2.642
Efectivo neto utilizado en las actividades de
operacion 98.345 196.669
Flujos de efectivo por las actividades de
inversion :
Desembolsos por compra de propiedad,
plantayequpo . (3.406)
Venta de propiedad, planta y
Y equipo 6.251
Efectivo neto provisto en las actividades de
inversion 6.251 (3.406)
Flujos de efectivo por las actividades de
financiamiento :
Recspcion linea de crédito e 261.778
Aportes delossocios e 202
Pagodividendos e (65.715)
Pago obligaciones bancarias (140.712) (375.354)
Reintegrodepages . e
Efectivo neto provisto por las actividades de
financiamiento (140.712) (179.089)
Aumento (Disminucion) nelo de efectivo (36.116) 14.174
Efectivo al inicio del periodo 36.416 22.243
Efectivo al final del periodo 300 36.417

Ver poiiticas de Contabilidad significativas
y notas a los Estados Financieros.



TEXTILES DEL VALLE S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (CONTINUACION)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002
(Expresado en U.S. délares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

Pérdida neta (332.246) (69.390)

Ajustes para congiliar la utilidad neta con el efectivo neto
utilizado en las actividades de operacion:

Depreciacion 265.304 294.934
Pérdida en venta de activos fijos 15.999 ———-

Cambios netos en activos y pasivos operativos:

Aumento (Disminucion) en cuentas por cobrar 309.558 (48.659)
Aumento (Disminucion) en inventarios (118.534) 58727
Aumento en pagos anticipados y ofras cuentas por cobrar (133.224) 57.516
Aumento (Disminucion) en proveedores (84.021) (34.887)
Aumento en gastos acumulados y otras cuentas por pagar 175.509 121.936
Disminucion en participacion de trabajadores eeeeeee (94.376)
Disminucién en impuesto a {a renta por pagar e (89.133)
Efectivo neto utilizado en las actividades de operacion 98.345 196.669

Ver poiiticas de Contabilidad significativas
y notas a los Estados Financieros,
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TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

1. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

Textiles del valle S.A. Texvalls, fue constituida el 11 de octubre de 1985 en Sangolqui, sl objeto social es la elaboracion
de toda clase de hilados, tejidos, estampados, acabados, confecciones, articulos y prendas de vestir y en general toda
otra actividad de la industria textil.

Las condiciones economicas que han imperado durante los Glitimos afios, han estado fuertements influenciadas por un
proceso de deterioro progresivo, caracterizado entre otros por altas tasas de inflacion, crisis generalizado del sistema
bancario y financiero, acceso restringido a lineas de crédito y el fuerte descenso de la actividad econdmica. Entre otras
han ocasionado que |a Compafiia se vea afectada en sus ingresos, lo que ocasion6 una disminucién de los mismos en
¢ gjercicio 2002 en un 36% con respecto a los del afio anterior y en el gjercicio 2003 una disminucion del 34%.

2. POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

Las politicas de contabilidad de la Compaiiia, son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del
Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Dichas politicas estan basadas en las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad NEC. A continuacion se resumen las principales politicas contables seguidas por
la Compafiia en la preparacion de sus estados financieros.

BASES DE PRESENTACION

Los estados financieros adjuntos, fueron preparados en U.S.$ ddlares, aplicando los procedimientos establecidos en las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

Los estados de resullados y de flujos de efectivo, por los ahos terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002,
presentan sus cifras al costo histérico, excepto el costo de los inventarios consumidos y los cargos por depreciacion de
propiadad, planta y equipo, que se calculan sobre la base del valor revalorizado.

INVENTARIOS

Se presentan a coslo gustado, el cual no es mayor al precio de mercado. El costo de los inventarios consumidos en la
prestacion de los servicios se daetermina por el método del promedio ponderado.

PROPIEDAD, PLANTAY EQUIPO

Estan contabilizados & costo revalorizado, fos desembolsos por mantenimiento y reparacion se registran en gastos al
incurrirse en ellos, mientras que las mejoras de importancia se capitalizan. El costo y la revalorizacion se deprecian de
acuerdo con el método de linea recta, tomando como base la vida Uil estimada de los activos relacionados.

Las tasas de depreciacion anual de los activos son las siguientes:

Activos Porcentaje
Edificios 5
Instalaciones 10
Maquinaria y squipo 10
Musbles y enseres 10
Vehiculos 20
Equipo de oficina 20
Equipo colateral 10

PROVISION PARA JUBILACION PATRONAL

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la provision est4 registrada de acuerdo a un estudio actuarial efectuado al 31 de
diciembre del 2000, practicado por un perito independiente.




TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los afos terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

MONEDA EXTRANJERA

Los pasivos en moneda extranjera estan registradoe a los tipos de cambio apropiados, vigentes a la fecha de cierre.
RESERVA DE CAPITAL

Incluye valores transferidos de las cuentas reserva por revalorizacion del patrimonio y de la reexpresion monelaria
originadas en afios anteriores. El saldo de esta cuenta no puede distribuirse como dividendos en efectivo, pudiendo ser
objeto de capitalizacion o devolucion, en caso de liquidacion de la Compafiia, las que no estin gravadas con el
impuesto a la renta.

RECONOCIMIENTO DE LOS INGRESOS Y COSTOS

Los ingresos y costos son reconocidos cuando se faoturan los servicios prestados.

CUENTAS POR COBRAR ~ CLIENTES
2003 2002
(En U.S. d6lares)

Cheques por cobrar 11.193 8.219
Clientes nacionales 1.882.751 2.225.489
Clientes de exportacion K4 1L - T —
1.924.149 2.233.708
Menos anticipos redibidos de clientes(1) 9.960) = e
Saldo final 1.914.189 2.233.708

(1)  Un detalie de los anticipos recibidos de clientes fue como sigue:
2003 2002

(En U.S. dolares)

Anticipos varios (9.960) 0 e

Saldo final (9.960) R -




TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los afos terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

El movimiento para la provision para cuentas incobrables, fue como sigue:

2003 2002
{En U.S dblares)
Saldo inicial (71.042) (71.042)
Provisiondelafio 0 e o
Saldo final (71.042) (71.042)
4. INVENTARIOS

Un resumen de inventarios, fue como sigue:

2003 2002

{En U.S. dolares)

Malerias primas , 26.366 74.300
Productos en proceso 97.213 27.063
Productos terminados 8.597 55929
Repuestos, suministros y materiales 104.986 85.997
Importaciones en fransito 230.925 106.264
Total inventario final 468.087 349,553

5. PAGOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de pagos anticipados y otras cuentas por cobrar, fue como sigue:

2003 2002

(En U.S. dolares)

Depositos en garantia 4.300 700
Compafiias relacionadas LY. A —
Varios deudores 215 45
Créditos tributarios 65.524 53.771
Pagos anticipados 78.968 19.014

Saldo final 206.754 73530




TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los afnos terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

6. PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPO

2003 2002
(En U.S. dolares)

Terrenos 37.353 37.353
Edificios 585.825 617.822
instalaciones 10.895 10.895
Maquinaria y equipo(1) 2.694.247 2.694.248
Muebles y enseres 20.050 20.050
Equipo de oficina 9.898 9.898
Vehiculos 84.616 90.866
Equipo colaterales 19.711 18.711
3.462.595 3.500.843

Depreciacion acumulada (1.607.935) (1.358.630)
Saldo final 1.854.660 2.142.213

(1)  Con fecha 20 de junio del 2003 ss procedio a celebrar una escritura de contrato de prenda industriad abierta a
favor del Servicio de Rentas Internas por obligaciones tributarias atrasadas.

7. OBLIGACIONES BANCARIAS

2003 2002

(En U. S. dblares)
Préstamos inslituciones financieras(1) 516.988 523.442
Intereses porpagar e — 18.328
Saldo final 516.988 541.770

(1) Préstamos otorgados por instituciones del sistema financiero con plazos de 30 y 90 dias, con vencimientos hasta
marzo del 2004 y con tasas que fluctiian entre ef 16% y el 19%. Estos préstamos estan garantizados con prenda
industrial y con hipoteca abierta.

8. PROVEEDORES

Un resumen de proveedores, fue como sigue:

2003 2002
(En U.S. dblares)
Proveedores nacionales 19.319 19.156
Proveedores del exterior(1) 576.415 593.704
Proveedores de maquinaria 404.965 404.985
Cuenta trangitoria proveedores (66.895) —

933.804 1.017.825




TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los afnos terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

{1) Este saldo incluye obligaciones con Arteva Specialites y Cargill Cotton por valores de US$. 240.251y USS.
210.681, respectivamente.

9. GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de gastos acumulados y otras cuentas por pagar, fue como sigue:

2003 2002
(En U.S. délares)
Compaiiias relacionadas 17.761 34.281
Varios acreedores 103.236 51.188
Obligaciones con terceros 10.608 9913
Beneficios socides 187.259 96.486
Impuestos por pagar 108.153 72.284
Saldo final 427.017 264.152

10. OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

2003 2002
(En U.S. délares)

Obligaciones financieras a largo plazo(1) 145.848 261.778

Saldo final 145.848 261.778

(1) Préstamo reestructurado por 2 afios plazo, con vencimiento en enero del 2006 y a una tasa de interés del 19%.
Este préstamo esta garantizado con prenda industrial y con hipoteca abierta.

11. JUBILACION PATRONAL

De acuerdo con disposiciones del Cddigo de Trabajo, los trabajadores que por veinte afioe 0 mas hubieren prestado
sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de
la jubilacion que les corresponde en su condicion de afiliados al Instituto de Seguridad Sodial - IESS.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la administracion de ia Compafiia no estimo necesario realizar un estudio actuarial
practicado por un perito independiente, debido a que considera que la provision registrada es suficiente.




TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los afos terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

12.

13.

PARTICIPACION DE TRABAJADORES

El 30 de noviembre de 1999, la Compafiia celebré un Convenio de Asociacion con sus compafiias vinculadas,
dedicadas a la produccion, comercializacion y prestacion de servicios de procesos textiles, con el objetivo de optimizar
costos y procedimientos para logra una mayor competitividad en el mercado, mediante la aportacion de activos,
maquinarias y mano de obra. Los trabajadores de cada empresa laboraran en este proyecto conjunto, pero
mantendran como empleador a la compafiia que los contrato, cada empresa es responsable del pago de sus
remuneraciones, haberes y demas beneficios sociales. Las partes de comin acuerdo decidiran la forma de
contabilizar los costos y reparticion de las utilidades resultantes de este convenio. Las compafiias asociadas con
Textiles del Valle Texvalle S.A., son las siguientes:

Ecuatoriana de Servicios Textiles Ecuasertex S.A.
Confecciones Juveniles Confejsa S.A.

Ocean Pacific de! Ecuador Cia. Ltda,

Fabrica Recalex C.A.

Industria de Pieles Sintéticas S.A.

Tejidos de Punto Tejomaticx S.A.

Distribuidora Comercial Textil Dicomtexsa S.A.

De acuerdo con disposiciones legales, los trabajadores tienen derecho a participar de las utilidades anuales de la
Compaiiia en un 15%.

IMPUESTO A LARENTA

Las provisiones para ef impuesto a la renta por los aftos terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002, deberan ser
calculadas aplicando la tasa del 25%, sobre las utilidades gravables conforme a disposiciones legales. Los dividendos
en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de los accionistas nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos
a retencion alguna.

14. CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, el capital social suscrito consiste en 400.000 acciones de US$ 1 cada accion
nominativa.

15. RESERVA LEGAL

16.

La Ley de Compafiias requiere que por lo menos &l 10% de su utilidad liquida anual sea apropiada como reserva legal,
hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los
accionistas, excepto en caso de liquidacion de la Compafiia, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o
para aumentar el capital.

UTILIDADES RETENIDAS

Los saldos de esta cuenta esta a disposicion de los accionistas y puede ser utilizado para distribucién de dividendos y
diertos pagos, tales como reliquidacion de impusstos.




TEXTILES DEL VALLE S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Por los arnos terminados el 31 de diciembre del 2003 Y 2002

17. PARTES RELACIONADAS

Ventas: 2002 2003

Distribuidora Comercial Textil Dicomtexsa S.A. 2.109.060 594,059

18. EVENTOS SUBSECUENTES

Al momento de la emision de nuestro informe la compafiia mantiene un juicio de coactiva con el Instituto Ecuatoriano
de Seguridad Social (IESS) por un monto de US$. 84.204 mas intereses, multas y costas que demanden este
proceso, por obligacionee patronales atrasadas desde el mes de agosto del 2002, de lo cual se ha cancelado un valor
de US$. 4.000 como abono con fecha 23 de marzo del 2004.

En ol mes de marzo 5 del 2004, Dicomtexsa S.A. procedi6 a entregar una dimision de bienss por un valor de USS$.

30.084 que corresponden al pago de retenciones en la fuente de los meses de agosto, septiembre y octubre del 2002
Pl y del impuesto al valor agregado IVA por los meses de agosto, septiembre y octubre del 2002, mas los intereses
‘ generados y costas procesales.




