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Sefiores

Superintendencia de Compaiiias
Presente

Estimados sefiores:

Adjunto encontraran un (1) ejemplar de los siguientes informes de Zaimella del Ecuador S.A. cuyo
expediente es No. 53019:

Estados Financieros Consolidados de Zaimella del Ecuador S.A. y Subsidiarias por los Afios
Terminados el 31 de Diciembre del 2004 y 2003 e Informe de los Auditores Independientes.

Estados Financieros de Zaimella del Ecuador S.A. por los Afios Terminados el 31 de Diciembre
del 2004 y 2003 e Informe de los Auditores Independientes.

Atentamente,

O -
Rodrigo Lopez

Gerente de Auditoria

Member of
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Zaimella del Ecuador S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos (no consolidados) de Zaimella del Ecuador S.A. al 31 de
diciembre del 2004 y 2003 y los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y
de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Dichos estados financieros son responsabilidad de
la gerencia de la Compaifiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sobre dichos estados
financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si 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 los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacién de la presentacion 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 pérrafo fueron
preparados de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador modificados por
normas de la Superintendencia de Compatiias en lo relativo a la consolidacién de estados financieros.

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la posicién financiera de Zaimella del Ecuador S.A. al 31 de diciembre del 2004 y
2003, los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de caja por los afios
terminados en esas fechas, de acuerdo con la base de contabilidad descrita en la Nota 2.

Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, en noviembre del 2004 la Compaiiia
inici6 el proceso de fusién por absorcion con Nutrexpa S.A., compaiiia en la que mantiene el 100% de
participacion accionaria. A la presente fecha, dicho tramite no ha concluido.

Este informe se emite unicamente para informacién y uso por parte de los Directores y Accionistas de
Zaimella del Ecuador S.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compaiiias y otros entes de
control, en cumplimiento de lo dispuesto en la Resolucién No. 03.Q.ICI.002, y no debe ser usado para otro

proposito.

of
o WChe Tohmatsu

Registro No. 019 Licencia No.



ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalentes de caja

Inversiones temporales

Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:
Terrenos

Instalaciones

Magquinaria y equipo

Vehiculos

Muebles, enseres y equipos de computacion
En transito

Total

Menos depreciaciéon acumulada
Propiedades, planta y equipo, neto

INVERSIONES
OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas

OO\ Wn

10

11

843
300
2,774
4,473
771
9.161

454
519
4,990
240
477
471
7,151
2,225
4,926

744

414
300
2,657
4,022
444
_1.837

454
519
4,608
242
384
189
6,396
-L.629
_4.767




PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Obligaciones por pagar a bancos

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo
Cuentas por pagar

Participacion a empleados

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

INGRESOS DIFERIDOS
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva de capital

Reserva por valuacién

Reserva legal

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Notas

12
18
13
14
15
16

17
18

19

102
430
5,589

971
1,141
4,030

100

812
2,017
1,231

491

102

506

3,159




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:
Gastos de ventas

Gastos de administracion

Total

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS (INGRESOS):

Intereses pagados

Comisiones bancarias

Ganancia por actualizacién del valor patrimonial proporcional
de inversiones en acciones

Ganancia en venta de inversiones en subsidiarias

Otros (ingresos) gastos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacién a empleados
Impuesto a la renta

Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

Notas

21

21

14
15

398
36

(117)
)
(128)

187

507
30

(23)

19
533
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ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.
ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en miles de U.S. dodlares)
Capital Aportes para Reserva Reserva
Capital en Futuras de por Reserva  Utilidades

Notas Social Tramite Capitalizaciones Capital  Valuacion Legal  Retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2002 176 636 2,017 1,228 290 100 21 4,468
Utilidad neta 487 487
Transferencia 2 ()
Capitalizacion 636 (636)
Fusién con Giasilan Cia. Ltda. 3 3
Valuacién de inmuebles, neto 9 . 201 _ . 201
Saldos al 31 de diciembre del 2003 812 2,017 1,231 491 102 506 5,159
Utilidad neta 430 430
Transferencia 49 (49)
Capitalizacién 4,245 (2,017) (1,182) 491) (49) (506)
Ajustes .,__ __(49) _ — _49 R
Saldos al 31 de diciembre del 2004 5,057 . _ 102 430 5,589

Ver notas a los estados financieros




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. délares)

2004 2003
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 18,540 15,399
Pagado a proveedores y empleados (17,651) (14,020)
Intereses pagados (398) (507)
Participacién a empleados (100) 95)
Impuesto a la renta (149) (136)
Venta de franquicias 125
Dividendos recibidos 37
Otros gastos, neto (14) (49)
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion 265 717
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Incremento de inversiones temporales (300)
Adquisicién de propiedades, planta y equipo (837) (382)
Precio de venta de propiedades, planta y equipo 25 50
Adquisicién de inversiones, neto (1,512)
Precio de venta de inversiones en acciones 300
(Incremento) Disminucidn en inversiones (728) 42
Incremento de otros activos —(111) — 8
Efectivo neto utilizado en actividades de inversion (2.863) (598)
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento (Disminucion) de obligaciones por pagar a bancos 2,200 (256)
Incremento (Disminucién) de deuda a largo plazo 827 (271)
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento 3.027 (527)
CAJAY EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento (Disminucién) neto durante el afio 429 (408)
Incremento por fusién 3
Comienzo del afio 414 819
FIN DEL ANO — 843 414

(Continua...)




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 430
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto proveniente de actividades de operacion:

Depreciacion de propiedades, planta y equipo 640
Provision para cuentas dudosas (2)
Provisién para obsolescencia de inventarios 2
Bajas de propiedades, planta y equipo, neto de ventas 13
t Amortizacion de otros activos 235
Ajustes de inversiones en subsidiarias al valor patrimonial
proporcional, neto (80)
Gastos provenientes de la fusién con Giasilan Cia. Ltda.
Ingresos diferidos (119)
(Ganancia) Pérdida en venta de inversiones en acciones 2
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (115)
Inventarios (449)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (295)
Cuentas por pagar 74
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 29
Participacion a empleados (18)
Impuesto a la renta 149

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION | 265

.

Ver notas a los estados financieros

487

554
22
(7

2

186

(23)
22
119

(555)
(1,843)
(273)
1,994
38

—(14)




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

1.

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Zaimella del Ecuador S.A. es una Compaiiia, constituida en el Ecuador y su actividad principal es la
fabricacion y comercializacion de paiiales desechables para bebés y adultos, bajo las marcas Piccolin,
Panolini, Prudential, Pototitos, Marcas Privadas y Pompis en el Ecuador y en el exterior.

Durante el afio 2004, las ventas de Zaimella del Ecuador S.A. a sus compaiiias relacionadas en el
exterior representan aproximadamente el 13% del total de sus ventas (12% en el afio 2003).

Como se explica con mayor detalle en la Nota 20 a los estados financieros, con fecha 11 de julio del
2003, la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador aprobd la fusion por absorcién de Giasilan Cia.
Ltda. por parte de Zaimella del Ecuador S.A. La fusién fue inscrita en el Registro Mercantil el 3 de
octubre del 2003. La fusidn se instrumentd con la incorporacion de activos y patrimonio existentes al
31 de octubre del 2003.

En noviembre del 2004 la Compaiiia inici6 los tramites de fusidn con su subsidiaria Nutrexpa S.A.. A
la presente fecha dicho tramite no ha concluido.

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares como resultado del proceso de
dolarizacidn de la 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 dolar de los Estados Unidos de América como una
moneda estable, la variacién en los indices de precios al consumidor (Véase Nota 3) en la Republica
del Ecuador, afecta la comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros
adjuntos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2004. Por lo tanto, el analisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

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 Compaifiias 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. Dichas politicas requieren que la Administracion realice ciertas
estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el
propésito de determinar la valuacion y presentacion de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinién de la Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron
basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.



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

Ingresos y Costo por Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderia.

Valuacién de Inventarios - Al costo de adquisicion o produccion que no excede a los valores de

mercado. Las importaciones en transito se encuentran registradas a su costo de adquisicion.

Valuacidon de Propiedades, Planta y Equipo - Se muestran al costo de adquisicion para maquinaria y
equipo, vehiculos, muebles, enseres y equipos de computacion y activo fijo en transito y a valores de
mercado para terrenos e instalaciones en base a lo facultado por disposiciones legales. La valuacion a
valores de mercado fue realizada de conformidad con tales disposiciones. Estos activos se deprecian
de acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida util estimada de 20 para
instalaciones, 10 para muebles y enseres, 10 y 5 para maquinaria y equipo, 5 para vehiculos y 3 para
equipos de computacion.

Inversidn en Acciones en Companiias Subsidiarias - Se encuentran registradas al costo de
adquisicion maés las ganancias (o pérdidas) de la Compaiiia emisora de las acciones. Tales ganancias
(o pérdidas) se llevan a resultados, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en la
que se mantiene la inversion, diferentes a las ganancias o pérdidas generadas, se llevan directamente
al patrimonio de los accionistas.

Otros Activos - Estan registrados al costo de adquisicién e incluyen principalmente:

= Mejoras en propiedades arrendadas, amortizadas de acuerdo a los plazos establecidos en los
contratos de arrendamiento.

» Plusvalia mercantil originada en la compra de acciones de Nutrexpa S.A. y Pafialex Cia. Ltda.,
que se amortizan en linea recta en 20 afios.

Participacidn a Empleados e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en
funcién a su devengamiento (Ver Notas 14 y 15).

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

El siguiente cuadro presenta informacion relacionada con el porcentaje de variacién en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

Afio Terminado Variacion
Diciembre 31 Porcentual
2002 9
2003 6
2004 2
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CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA

Un resumen de caja y equivalentes de caja es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
Bancos locales y del exterior 701 398
Caja 14 14
Inversion - Overnight 128

Certificado de depdsito en un banco local con vencimiento en
en enero del 2004 en el afio 2003 que genera un tasa de
interés nominal anual del 4%

.

Total

B
=
EoN

INVERSIONES TEMPORALES

Constituyen certificados de dep6sitos en un banco local (en un banco del exterior el afio 2003) con
vencimientos hasta marzo del 2005 (en febrero del 2004 en el afio 2003) que generan una tasa de
interés nominal anual del 2.5% (0.44% y 0.54% en €1 2003), los mismos que se encuentran
garantizando préstamos de compaiiias relacionadas.

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)

Clientes locales 2,103 1,849
Compaiiias relacionadas 447 698
Clientes del exterior 260 148
Provisién para cuentas dudosas (36) _(38)
Total 2,774 2,657

Clientes Locales - Incluye US$200 mil (US$309 mil en el 2003) de cuentas por cobrar a
Supermercados La Favorita C.A. y US$196 mil a Fybeca los mismos que forman parte del
Fideicomiso Mercantil Zaimella SPX. Ver Nota 23.




7.

INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

Materias primas

Productos terminados
Importaciones en transito
Repuestos y accesorios
Productos semielaborados
Provision por obsolescencia

Total

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:

Compaiiias relacionadas

Anticipo a proveedores

Seguros pagados por anticipado
Impuesto al valor agregado
Retenciones en la fuente, Ver Nota 15
Depésitos en garantia

Otras cuentas por cobrar

Total

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
1,798 1,784
1,486 991

970 1,027
198 221

22 2
(@8] 3
4,473 4,022
... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)
320
206 217
81 65
45 41
32
29 31
28 90
71 444

Compaiifas Relacionadas - Constituyen cuentas por cobrar por la venta de las inversiones de

Zaimella Venezuela y Pert y por la venta de las marcas de Zaimella Ecuador.

-10-



9. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades, planta y equipo fueron como sigue:

2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos netos al comienzo del aiio 4,767 4,194
Adquisiciones 837 382
Incremento por fusidén, Nota 20 596
Valuacion 201
Ventas y retiros (38) (52)
Depreciacion (640) (554)
Saldos netos al fin del afio 4,926 4,767

Valuacién - En octubre del 2003, en base a lo facultado en la Resolucion No. 00Q.ICI.013 de la
Superintendencia de Compaiiias, la Compaiiia registrd una valuacién a valores de mercado de sus
instalaciones, practicada por un perito independiente. Dicha valuacioén produjo un incremento en el
valor neto de edificios de US$201 mil, el cual fue registrado con crédito al patrimonio (Reserva por
Valuacion). La depreciacion acumulada del edificio a esa fecha, fue incrementada en el mismo
porcentaje con débito a la cuenta Reserva por Valuacion.

10. INVERSIONES

Un resumen de inversiones es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)
Inversiones en acciones 740 231
Otras inversiones _4 _3
Total 744 234

Un detalle de las inversiones en acciones es como sigue:

% de Valor Valor Patrimonial

Tenencia Nominal Proporcional Saldo Contable

Compaiifa 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003
.. (en miles de U.S. dolares) ...

Nutrexpa S.A. 100 186 740 740
Zaimella Venezuela (1) 99.9 6 86 86
Zaimella de Peru (1) 99.9 19 136 136
Zaimella de Colombia (2) 99.9 59 _9

- _ — 9
Total 186 - 740 231 740 231

=

-11 -



11.

(1) Durante el afio 2004, la Compaiiia vendio el 100% de las acciones de Zaimella de Venezuela y
Peru.

(2) Subsidiaria en liquidacion.

Los estados financieros de Zaimella del Ecuador S.A. por los afios terminados al 31 de diciembre del
2004 y 2003 no se presentan consolidados con las subsidiarias en las que tiene mas del 50% de
participacion accionaria o ejerce control, tal como lo recomiendan las normas ecuatorianas de
contabilidad, en razén que por requerimientos de la Superintendencia de Compaiiias es necesario
presentar estados financieros individuales. Los estados financieros consolidados son presentados en
un informe por separado.

OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)

Plusvalia mercantil 2,004 561
Mejoras en propiedades arrendadas 142 203
Programas de computacién 57 84
Otros 33 _
Total 2,236 848

Un resumen de la plusvalia mercantil es como sigue:

2004 2003
(en miles de U.S. délares)
Acciones Nutrexpa S.A. 1,512
Acciones Pafialex Cia. Ltda. 632 632
Amortizacién acumulada (140) a1
Total 2.004 261

Acciones Nutrexpa S.A. - Representa la diferencia entre el valor razonable de los activos netos y el
valor pagado por la compra de acciones de la Compaiiia Nutrexpa S.A.. Este valor es amortizado con
cargo a resultados en linea recta en 20 afios.

Acciones Pafialex Cia. Ltda, - Corresponde al valor pagado en la compra de las acciones de la
Compaiiia Pafialex Cia. Ltda., la misma que con fecha 28 de diciembre del 2001 fue fusionada con
Zaimella del Ecuador S.A.. La plusvalia mercantil est4 sustentada en el uso y explotacién de las
marcas registradas de pafiales desechables y toallas sanitarias. Este valor es amortizado con cargo a
resultados en linea recta en 20 afios. :

-12-



12. OBLIGACIONES POR PAGAR A BANCOS

13.

14.

15

Incluye documentos por pagar a bancos locales y del exterior con vencimientos hasta mayo del 2005
(noviembre del 2004 en el afio 2003) que devengan una tasa de interés nominal anual de entre el 3.1%
y el 7% (entre el 3.1% y 9% en el afio 2003).

CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
Proveedores del exterior 3,404 3,777
Proveedores locales 700 253
Total 4,104 4,030
PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho a participar en las utilidades
anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del calculo del impuesto
alarenta. Los movimientos de la provision para participacion a empleados fueron como sigue:

2004 2003

(en miles de U.S. doblares)
Saldos al comienzo del afio 100 95
Provision del afio 82 100
Pagos efectuados (100) £95)
Saldos al fin del afio _82 100

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencion adicional alguna. Una reconciliacion entre la utilidad segin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

-13 -



16.

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. dolares)

Utilidad segtin estados financieros, neta de participacion a

Empleados 505 609
Gastos no deducibles 42 136
Ingresos exentos (126) aan
Otros gastos deducibles - (53)
Utilidad gravable 421 681
Impuesto a la renta cargado a resultados _15 122
Los movimientos de la provision para impuesto a la renta fueron como sigue:

2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 42 56
Provision del afio 75 122
Pagos efectuados (149) (136)
Saldos al fin del afio 32) 42
OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)

Provisiones por servicios 247 170
Retenciones en la fuente 163 29
Intereses por pagar 47 18
Préstamos por pagar accionistas 10 122
Otras _48 147
Total S15 486

Préstamos por Pagar Accionistas - Constituyen préstamos con vencimientos en enero del 2005
(enero del 2004 en el afio 2003), que generan una tasa de interés nominal anual del 5.5% (8% en el
2003).
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17. INGRESOS DIFERIDOS

18.

19

Al 31 de diciembre del 2003, constituyen ingresos por la concesidn de franquicias de las tiendas
denominadas “Paiialera Pototin”. El plazo de la concesién de franquicias es de cinco afios. Durante
dicho plazo Zaimella del Ecuador S.A. se compromete a dar asistencia técnica y el suministro de
productos para el funcionamiento de dichas tiendas.

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Un resumen de obligaciones a largo plazo es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)

Préstamos bancarios con vencimientos hasta junio del 2008

(hasta diciembre del 2006 en el afio 2003) y con tasas de

interés nominales anuales entre el 9% y el 9.95% (9.23% y

el 12% en el afio 2003) 3,089 2,435
Préstamos de accionistas y terceros con vencimientos

hasta septiembre del 2007 y con una tasa de interés nominal

anual del 5.5% (8% en el 2003) 476 277
Cuentas por pagar a terceros con vencimientos hasta
diciembre del 2006 (septiembre del 2005 en el afio 2003) 41 67
Subtotal 3,606 2,779
Menos vencimientos corrientes 1,099 1,141
Total 2507 1638
Los vencimientos futuros de obligaciones a largo plazo son como sigue
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
200S : 710
2006 , 1,329 651
2007 887 277
2008 291
Total 2307 1,638

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - E| capital social autorizado consiste de 5,057,580 acciones (811,922 acciones en el
2003) de US$1.00 valor nominal unitario. Durante el afio 2004, la Compafiia incrementd su capital en
US$4,245 mil, provenientes de la capitalizacion de aportes para futuras capitalizaciones por US$2,017
mil, reserva de capital por US$1,182 mil, reserva por valuacion por US$491 mil, reserva legal por
US$49 mil y utilidades retenidas por US$506 mil.
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Aportes para Futuras Capitalizaciones - Constituyen aportes realizados por los accionistas, los
mismos que fueron capitalizados en el afio 2004.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacion 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. Durante el afio 2004, la Compaiiia capitalizo la totalidad de esta cuenta.

Reserva por Valuacion - Representa el efecto neto de los ajustes efectuados resultantes de la
valuacion a valores de mercado de ciertas partidas de propiedad, planta y equipo (véase Nota 9). 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. Esta reserva se origind como
resultado del registro a valores de mercado de los inmuebles provenientes de la fusién por absorcion
de Giasilan Cia. Ltda. por parte de Zaimella del Ecuador S.A.. Durante el afio 2004, la Compaiiia
capitalizd la totalidad de esta cuenta.

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

FUSION

Con fecha 31 de octubre del 2003, se registré contablemente la fusion por absorcién de Zaimella del

Ecuador S.A. con Giasilan Cia. Ltda.. Los siguientes fueron los importes netos que se incorporaron a

los registros contables de la Compaiiia con fecha 31 de octubre del 2003. Los valores incorporados

fueron registrados al valor en libros de los activos, pasivos y patrimonio al 31 de octubre del 2003.
(en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS:

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalentes de caja 3

Otras cuentas por cobrar 1

Total _4

PROPIEDADES Y EQUIPO 396

Total 600

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Aportes para futuras capitalizaciones 265

Reserva de capital 80

Reserva por valuacion 291

Déficit acumulado (36)

Total 600
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21. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

» Las principales transacciones con compafiias relacionadas, se desglosan como sigue:
princip p 8
2004 2003
(en miles de U.S. dodlares)
» Ventas netas 2379 2,061
Costo de ventas 2,003 1766
Compras 366 ———
® Honorarios por servicios 135 86

Estas transacciones se realizan en condiciones similares que con terceros.

- 22. GARANTIAS

b Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, existen las siguientes garantias por obligaciones propias y de
compaiiias relacionadas:
Activos en Garantia Valor neto Pasivos Garantizados
® 2004 2003
(en miles de U.S. dolares)
Inversiones (1) 300 300 Obligaciones de compaiiias
relacionadas
® Cuentas por cobrar 396 309 Obligaciones por pagar a
bancos
Maquinaria y Equipo 2,324 2,695 Obligaciones por pagar a
bancos
Inmuebles 757 790 Obligaciones por pagar a
> bancos
: Vehiculos 43 47 Obligaciones por pagar a
‘ bancos
Total 3,820 4,141
™) (1) Estas inversiones se encuentran garantizando préstamos otorgados por el Banco Internacional y
por Citibank N.A., en el 2004 y 2003 respectivamente, a Zaimella de Venezuela S.A..
[
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24.

CONVENIOS

Depdsito Industrial - Mediante Resolucion No. CAE-SR-DT-0010 de abril 19 del 2002 la
Corporacion Aduanera Ecuatoriana autorizo la renovacion por cinco afios a partir de la fecha de la
mencionada resolucién, a la Compaiiia Zaimella del Ecuador S.A. el funcionamiento como depdsito
industrial, cuyo objetivo es el almacenamiento de mercancias para su transformacion, internadas al
pais con suspension del pago de impuestos y bajo el control de la administracion aduanera para su
posterior reexportacion.

Para garantizar el pago de tributos y el cumplimiento de las formalidades derivadas del régimen
concedido, la Compaiiia mantiene garantias aduaneras mediante pélizas de la Compaiiia de Seguros
Confianza por US$500 mil.

Fideicomiso Mercantil Zaimella SPX - Fideicomiso constituido el 27 de septiembre del 2001 con el
objeto de cancelar las obligaciones que la Compariia mantiene con Produbanco, con los ingresos
provenientes del cobro de las facturas emitidas por Zaimella del Ecuador S.A. y aceptadas por
Supermercados al Favorita S.A. y por otros ingresos aportados al fideicomiso por parte del
constituyente. El 22 de agosto del 2004 se celebra el contrato modificatorio donde se incluyen como
parte del fideicomiso los ingresos provenientes del cobro de las facturas emitidas por Zaimella y
aceptadas por Fybeca.

Contrato de Distribucion Exclusiva - Contrato suscrito el 16 de abril del 2003, mediante el cual
Zaimella del Ecuador S.A. se compromete a distribuir sus productos en Bolivia, con la Compaiiia
Zaimella de Bolivia S.R.L.; siempre y cuando dicha compaiiia cumpla las cuotas de compra
establecidas en este contrato. Adicionalmente, podra utilizar la marca “Pafialeras Pototin”, de
propiedad de Zaimella del Ecuador S.A. Este contrato tiene una duracion de tres afios.

EVENTO SUBSECUENTE

Entre el 31 de diciembre del 2004 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 18
del 2005) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Zaimella del Ecuador S.A. y Subsidiarias:

Hemos auditado los balances generales consolidados adjuntos de Zaimella del Ecuador S.A. y sus
Subsidiarias al 31 de diciembre del 2004 y 2003 y los correspondientes estados consolidados de resultados,
de patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Dichos estados
financieros son responsabilidad de la gerencia de la Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinidn sobre dichos estados financieros basada en nuestras auditorias. No hemos auditado los estados
financieros de Nutrexpa S.A., una subsidiaria poseida totalmente, cuyos estados financieros reflejan activos
totales por US$1.3 millones al 31 de diciembre del 2004 e ingresos totales de US$2.5 millones por el afio
terminado en esa fecha. Estos estados financieros, fueron examinados por otros auditores cuyo informe nos
ha sido entregado, y en nuestra opinién en lo que se relaciona con los importes presentados por Nutrexpa
S.A. estan basados inicamente en el informe de los otros auditores.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si 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 evaluaci6n de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asf como una evaluacién de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinion.

En nuestra opinion, basada en nuestras auditorias y en el informe de los otros auditores, los referidos
estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posicion
financiera de Zaimella del Ecuador S.A. y Subsidiarias al 31 de diciembre del 2004 y 2003, los resultados
de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de caja por los afios terminados en esas
fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, en noviembre del 2004 la Compaiiia
inici6 el proceso de fusion por absorcién con Nutrexpa S.A., compaiiia en la que mantiene el 100% de
participacion accionaria. A la presente fecha, dicha fusién se encuentra en tramite.

Nuestras auditorias fueron efectuadas con el propdsito de formarnos una opinién sobre los estados
financieros consolidados tomados en conjunto. La informacién de consolidacion se presenta para
propoésitos de analisis adicional de los estados financieros consolidados en lugar de utilizarse para presentar
la situacion financiera, los resultados de operacion y los flujos de efectivo de cada una de las compaiiias en
forma individual. Esta informacion ha estado sujeta a los procedimientos de auditoria aplicados en nuestra
auditoria de los estados financieros consolidados, y en nuestra opini6n, se presenta razonablemente en

todos los aspectos importantes en relacion con los estados financieros consolidados tomados en conjunto.
Member of

Deloitte Touche Tohmatsu



La Compaiiia prepara sus estados financieros consolidados en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad,
las cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacién Financiera. Por
lo tanto, los estados financieros consolidados adjuntos no tienen como propésito presentar la posicion
financiera, resultados de operacion y flujos de caja de Zaimella del Ecuador S.A. y sus Subsidiarias de
conformidad con principios de contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones
diferentes a los de la Repiblica del Ecuador.

é" e//éLA@Z«%Z

Marzo 18, 2005 BasemBader
Registro No. 019 Licencia No. 18398



ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. Y SUBSIDIARIAS

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y

2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalentes de caja

Inversiones temporales

Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:
Terrenos

Instalaciones

Magquinaria y equipo

Vehiculos

Muebles y enseres y equipos de computacion
Activo fijo en transito

Total :

Menos depreciacién acumulada

Propiedades, planta y equipo, neto

OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros consolidados

Notas

[~-BEN e WV, I oY

10

1,125
300
3,034
4,575
7917
9.831

529
300
2,597
4,247
492
8,165




PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Obligaciones por pagar a bancos

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo
Cuentas por pagar

Participacion a empleados

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

INGRESOS DIFERIDOS
JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva de capital

Reserva por valuacién

Reserva legal

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Notas

11
17
12
13
14
15

16

17

18

5,057

102
313
5,472

1,175
1,141
3,974

812
2,017
1,240

491

103

451
5,114




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

Notas

VENTAS NETAS
COSTO DE VENTAS
MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:
Gastos de ventas

Gastos de administracion

Total

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS (INGRESOS):

Intereses pagados

Comisiones pagadas

Ganancia en venta de inversiones en subsidiarias
Diferencia en cambio

Otros (ingresos) gastos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacién a empleados 13
Impuesto a la renta 14
Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros consolidados

2004 2003
19,953 16,687
14,086 11694
5.867 4,993
3,344 2,256
_1.626 1384
4.970 3.640
897 1,353
429 507

36

)
78 (15)
(195) 180
__346 _612
551 681
97 100
96 143
193 243
__358 __438




c

ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. Y SUBSIDIARIAS

c

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS CONSOLIDADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. délares)

Capital
Social
Saldos al 31 de diciembre del 2002 176
Utilidad neta
Transferencia
Capitalizacion 636
Valuacién de inmuebles
Ajustes por fusién de Giasilan Cia. Ltda.
Venta de acciones de Zaimella de
Bolivia S.R.L
Otros ajustes
Saldos al 31 de diciembre del 2003 812
Utilidad Neta
Transferencia
Capitalizacién 4,245
Venta de acciones de Zaimella de
Venezuela y Perti
Otros ajustes
Saldos al 31 de diciembre del 2004 5,057

Ver notas a los estados financieros consolidados

Capital
en
Tramite

636

(636)

Aportes para

Futuras

Capitalizaciones

2,042

(25)

2,017

(2,017)

Reserva
de Capital

1,269

28
€}
2

1,240

(1,182)

©)
—_(49)

Reserva
por
Valuacién

291

Reserva
Legal

101

103

49
(49)

8]

E |

Utilidades
Retenidas

92)

438
2
28

17
_62

451

358

49)
(506)

10
49

313

Total
4,423

438

14
38

5114

358




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA CONSOLIDADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

2004 2003
FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes 19,428 15,788
Pagado a proveedores y empleados (18,529) (14,559)
Intereses pagados (429) (507)
Pérdida en cambio (78) 15
Participacion a empleados o7 (95)
Impuesto a la renta (149) (157)
Dividendos recibidos 37
Otros ingresos, neto 185 17
Efectivo neto proveniente de actividades de operacion 368 502
FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades, planta y equipo (1,017) (392)
Precio de venta de propiedades, planta y equipo 25 55
Adquisicién de inversiones, neto (1,512)
(Incremento) Disminucidn de inversiones @35 43
Incremento de otros activos (56) (15)
Incremento de inversiones temporales (300)
Efectivo neto utilizado en actividades de inversién (2,595 (609)
FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO: .

Incremento (Disminucién) de obligaciones por pagar a bancos 1,996 (52)
Incremento (Disminucién) de deuda a largo plazo 827 (271)
Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento 2,823 _(323)
CAJA'Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento (Disminucién) neto durante el afio 596 (430)
Comienzo del afio 529 __959
FIN DEL ANO _L125 329

(Continua...)




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. Y SUBSIDIARIAS

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA CONSOLIDADOS (Continuacién...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta 358 438
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto proveniente de actividades de operacion:

Depreciacion de propiedades, planta y equipo 627 596
Pérdida en ventas y bajas de propiedades, planta y equipo 26
Provision para cuentas dudosas 88 1
Provision para obsolescencia de inventarios 2) Q)
‘ Amortizacién de otros activos 186 270
Provisién para jubilacion patronal y desahucio, neto 154
Ingresos diferidos (119) 119
(Ganancia) Pérdida en venta de inversiones en acciones ) 3
Disminucion de inversiones en subsidiarias, neto 37
Otros 147 49
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales (525) (899)
Inventarios (326) (1,834)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (298) (165)
Cuentas por pagar 38 1,765
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 54 149
Participacion a empleados 5
Impuesto a la renta (49 (14

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES
DE OPERACION 368 =202

Ver notas a los estados financieros consolidados




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

1'

2.

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Las operaciones y actividades que realiza Zaimella del Ecuador S.A. son la produccion y
comercializacion de pafiales desechables para bebés y adultos, bajo las marcas Piccolin, Panolini,
Prudential, Pototitos, Marcas Privadas y Pompis en el Ecuador y en el exterior. Las Subsidiarias se
encargan de la comercializacion de paiiales en los paises en donde se encuentran domiciliadas.

Con fecha 11 de julio del 2003, la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador aprobd la fusién por
absorcion de Giasilan Cia. Ltda. por parte de Zaimella del Ecuador S.A. La fusidn fue inscrita en el
Registro Mercantil el 3 de octubre del 2003. La fusion se instrumentd con la incorporacion de activos
y patrimonio existentes al 31 de octubre del 2003.

Durante el afio 2003, Zaimella del Ecuador S.A. vendi6 el 100% de la participacion accionaria que
mantenia en Zaimella de Bolivia S.R.L., en el afio 2004 (noviembre), vendi6 el 100% de las acciones
de Zaimella de Venezuela y Pert.

En noviembre del 2004 la Compaiiia inici6 los tramites de fusion con su subsidiaria Nutrexpa S.A.. A
la presente fecha dicho tramite no ha concluido.

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares como resultado del proceso de
dolarizacion de la economia a través del cual el Gobierno Ecuatoriano fijé como moneda de curso
legal del pais, 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 variacidn en los indices de precios al consumidor (Véase Nota 3) en la Republica
del Ecuador, afecta la comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros
adjuntos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2004. Por lo tanto, el analisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de Zaimella del Ecuador S.A. son las establecidas por la Federacién Nacional
de Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas
politicas estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad las cuales requieren que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacion y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién 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. Zaimella de Venezuela S.A.,
Zaimella de Colombia Cia. Ltda. y Zaimella de Pert S.A.C. registran sus operaciones y preparan sus
estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en dichos
paises, los cuales no difieren de manera significativa de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad.
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A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por las Compaiiias en la
preparacidn de sus estados financieros:

Principios de Consolidacidn - Los estados financieros consolidados al 31 de diciembre del 2004,
incluyen las cuentas de Zaimella del Ecuador S.A. y su subsidiaria Nutrexpa S.A. (al 31 de diciembre
del 2003, incluyen a Zaimella del Ecuador S.A., Zaimella de Venezuela S.A., Zaimella de Colombia
Cia. Ltda. y Zaimella de Per1 S.A.C.). El porcentaje de participacién de Zaimella del Ecuador S.A.
en estas Compaiiias es del 100%. Los principales saldos y transacciones entre las compaiiias
consolidadas han sido eliminados.

Nutrexpa S.A. es una compaiiia constituida en el Ecuador y su actividad principal es la produccién y
comercializacién de productos cosméticos y articulos de consumo infantil.

Zaimella de Venezuela S.A., Zaimella de Colombia Cia. Ltda. y Zaimella de Pert S.A.C. son
compaiiias constituidas en Venezuela, Colombia y Peri respectivamente y su actividad principal es la
comercializacion de paiiales desechables para bebés y adulto fabricados por Zaimella del Ecuador
S.A.

Al 31 de diciembre del 2003, los estados financieros de Zaimella de Colombia Cia. Ltda. y Zaimella
de Pert S.A. fueron convertidos a U.S. délares al tipo de cambio de cierre y los estados financieros de
Zaimella de Venezuela S.A. fueron convertidos utilizando tipos de cambio histéricos.

Ingresos y Costo por Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderia.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicion o produccién que no excede a los valores de
mercado. Las importaciones en trénsito se encuentran registradas a su costo adquisicion.

Valuacidn de Propiedades, Planta y Equipo - Se muestran al costo de adquisicion para maquinaria y
equipo, vehiculos, muebles, enseres y equipos de computacion y activo fijo en trénsito y a valores de
mercado para terrenos e instalaciones en base a lo facultado por disposiciones legales. La valuacion a
valores de mercado fue realizada de conformidad con tales disposiciones. Estos activos se deprecian
de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida util estimada de 20 para
instalaciones, 10 para muebles y enseres, 10 y 5§ para maquinaria y equipo, 5 para vehiculosy 5y 3
para equipos de computacion.

Otros Activos - Estan registrados al costo de adquisicion e incluyen principalmente:

.« Mejoras en propiedades arrendadas, amortizadas de acuerdo a los plazos establecidos en los
respectivos contratos de arrendamiento.

. Plusvalia mercantil originada en la compra de acciones de Nutrexpa S.A. y Paiialex Cia. Ltda,, se
amortizan en linea recta en 20 afios. (Véase Nota 10)

Participacion a Empleados e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en

funcién a su devengamiento (Ver Notas 13 y 14).



3.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

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

Afio Terminado Variacién
Diciembre 31 Porcentual
2002 9
2003 6
2004 2

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA

Un resumen de caja y equivalentes de caja es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)
Bancos locales y del exterior 983 513
Caja 14 14
Inversion - Overnight 128

Certificado de depésito en un banco local con vencimiento en
en enero del 2004 (en el afio 2003) que genera un tasa de
interés nominal anual del 4%

Total L125

B I

INVERSIONES TEMPORALES

Constituyen certificados de depésitos en un banco local (en un banco del exterior el afio 2003) con
vencimientos hasta marzo del 2005 (en febrero del 2004 en el afio 2003) que generan una tasa de
interés nominal anual del 2.5% (0.44% y 0.54% en el 2003), los mismos que se encuentran
garantizando préstamos de compaiiias relacionadas.

-10-



6.

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

... Diciembre 31 ...
2004 2003
(en miles de U.S. dolares)
Clientes 2,665 2,655
Compaiiias relacionadas 515
Provision para cuentas dudosas (146) (58)
Total ' 3.034 2,597

Clientes - Incluye US$200 mil (US$309 mil en el 2003) de cuentas por cobrar a Supermercados La

Favorita C.A. y US$196 mil a Fybeca los mismos que forman parte del Fideicomiso Mercantil
Zaimella SPX. Ver Nota 22.

INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es como sigue:

... Diciembre 31 ...

2004 2003

(en miles de U.S. délares)
Materias primas y materiales 1,843 1,784
Productos terminados 1,466 1,195
Importaciones en transito 970 1,048
Repuestos y accesorios 267 221
Productos semielaborados 30 2
Provisién por obsolescencia — @1 —03)
Total - 4,575 4,247
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8. GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:

... Diciembre 31 ...

2004 2003

(en miles de U.S. délares)
Compaiiias relacionadas 320
Anticipo a proveedores 206 224
Impuestos y contribuciones 52 66
Depdsitos en garantia 29 37
Otras cuentas por cobrar 190 165
Total 191 492

Compaiiias Relacionadas - Constituyen cuentas por cobrar por la venta de las inversiones de
Zaimella Venezuela y Pera y por la venta de las marcas de Zaimella Ecuador.

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades, planta y equipo fueron como sigue:

2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)

Saldos netos al comienzo del afio 4,810 4,894
Adquisiciones 1,017 392
Correccién monetaria y ajustes (24)
Valuaci6én 201
Ventas y retiros (155) 57
Depreciacion . (636) (596)
Saldos netos al fin del afio 2,036 4,810

Valuacion - En octubre del 2003, en base a lo facultado en la Resolucion No. 00Q.ICL.013 de la

Superintendencia de Compaiiias, la Compaiiia registr6 una valuacién a valores de mercado de sus
instalaciones, practicada por un perito independiente. Dicha valuacién produjo un incremento en el
valor neto de edificios de US$201 mil, el cual fue registrado con crédito al patrimonio (Reserva por

Valuacion). La depreciacion acumulada del edificio a esa fecha, fue incrementada en el mismo
porcentaje con débito a la cuenta Reserva por Valuacién.

-12-



10. OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

... Diciembre 31 ...

2004 2003

(en miles de U.S. ddlares)
Plusvalia mercantil 2,004 561
Mejoras en propiedades arrendadas 142 202
Programas de computacion 57 96
Otros 37 1
Total 2,240 866

Un resumen de la plusvalia mercantil es como sigue:

2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
‘ Acciones Nutrexpa S.A. 1,512
Acciones Paiialex Cia. Ltda. 632 632
Amortizacién acumulada (140) 1
Total 2,004 261

Acciones Nutrexpa S.A. - Representa la diferencia entre el valor razonable de los activos netos y el
valor pagado por la compra de acciones de la Compaiifa. Este valor es amortizado con cargo a
resultados en linea recta en 20 afios.

Acciones Paiialex Cia. Ltda. - Corresponde al valor pagado en la compra de las acciones de la
Compaiiia Pafialex Cia. Ltda., la misma que con fecha 28 de diciembre del 2001 fue fusionada con
Zaimella del Ecuador S.A.. La plusvalia mercantil esta sustentada en el uso y explotacion de las
marcas registradas de pafiales desechables y toallas sanitarias. Este valor es amortizado con cargo a
resultados en linea recta en 20 afios.

b 11. OBLIGACIONES POR PAGAR A BANCOS

Incluye documentos por pagar a bancos locales y del exterior con vencimientos hasta mayo del 2005
(noviembre del 2004 en el afio 2003) que devengan una tasa de interés nominal anual de entre el 3.1%
y el 7% (entre el 3.1% y 9% en el aiio 2003).

-13-



12.

13

‘ 14.

CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31 ...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)

Proveedores del exterior 3,674 3,713
Proveedores locales 338 261
Total 4,012 3,974

PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho a participar en las utilidades anuales de
la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del calculo del impuesto a la renta.

IMPUESTO A LA RENTA

Ecuador - De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 25% sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a
capitalizacion. Los dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas
nacionales o extranjeros no se encuentran sujetos a retencién adicional alguna.

Venezuela - El impuesto a la renta se calcula de la siguiente manera:

+ Lafraccion entre 1 y 2000 unidades tributarias se aplica el 15%, con un sustraendo de cero.

+ Lafraccion entre 2000 y 3000 unidades tributarias se aplica el 22% con un sustraendo de 140
unidades tributarias.
Para la fraccién mayor a 3000 unidades tributarias se aplica el 34% con un sustraendo de 500
unidades tributarias.

Peru - La tarifa para el impuesto a la renta, se establece en el 27% sobre las utilidades sujetas a
distribucion.

Colombia - El impuesto a la renta se calcula a la tarifa del 35%.

-14 -



15. OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

b 16.

17

Un resumen de otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31 ...
2004 2003
(en miles de U.S. dolares)
Provisiones por servicios 247 170
Intereses por pagar 47 18
Préstamos por pagar accionistas 10 122
Otras cuentas por pagar 288 228
Total 592 238

Préstamos por Pagar Accionistas - Constituyen préstamos con vencimientos en enero del 2005
(enero del 2004 en el afio 2003), que generan una tasa de interés nominal anual del 5.5% (8% en el
2003).

INGRESOS DIFERIDOS

Al31 de diciembre del 2003, constituyen ingresos por la concesion de franquicias de las tiendas
denominadas “Pafialera Pototin”. El plazo de la concesion de franquicias es de cinco afios. Durante
dicho plazo Zaimella del Ecuador S.A. se compromete a dar asistencia técnica y el suministro de
productos para el funcionamiento de dichas tiendas.

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Un resumen de obligaciones a largo plazo es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)

Préstamos bancarios con vencimientos hasta junio del 2008

(hasta diciembre del 2006 en el afio 2003) y con tasas de

interés nominales anuales entre el 9% y €1 9.95% (9.23% y

el 12% en el afio 2003) 3,089 2,435
Préstamos de accionistas y terceros con vencimientos

hasta septiembre del 2007 y con una tasa de interés nominal

anual del 5.5% (8% en el 2003) 476 277
Cuentas por pagar a terceros con vencimientos hasta
diciembre del 2006 (septiembre del 2005 en el afio 2003) 41 __67
Subtotal 3,606 2,779
Menos vencimientos corrientes 1.099 1,141
Total . 2.507 1,638
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18.

Los vencimientos futuros de obligaciones a largo plazo son como sigue:

2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
2005 710
2006 1,329 651
2007 887 2717
2008 291
Total 2,507 1,638

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 5,057,580 acciones (811,922 acciones en el
2003) de US$1.00 valor nominal unitario. Durante el afio 2004, la Compaiiia increment6 su capital en
US$4,245 mil, provenientes de la capitalizacion de aportes para futuras capitalizaciones por US$2,017
mil, reserva de capital por US$1,182 mil, reserva por valuacion por US$491 mil, reserva legal por
US$49 mil y utilidades retenidas por US$506 mil.

Aportes para Futuras Capitalizaciones - Constituyen aportes realizados por los accionistas, los
mismos que fueron capitalizados en el afio 2004.

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. Esta reserva
puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de
dividendos en efectivo. Durante el afio 2004, la Compaiiia capitaliz6 la totalidad de esta cuenta.

Reserva por Valuacidn - Representa el efecto neto de los ajustes efectuados resultantes de la
valuacion a valores de mercado de ciertas partidas de propiedad, planta y equipo (véase Nota 9). 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. Esta reserva se originé como
resultado del registro a valores de mercado de los inmuebles provenientes de la fusién por absorcién
de Giasilan Cia. Ltda. por parte de Zaimella del Ecuador S.A.. Durante el afio 2004, la Compaiiia
capitalizo la totalidad de esta cuenta.

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias en el Ecuador requiere que por lo menos el 10% de la utilidad
anual sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social.
Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su

totalidad.
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20.

EXPOSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los tipos de cambio al 31 de diciembre del 2003 por US$1.00 fueron como sigue:

003
Bolivares venezolanos 1,600.00
Pesos colombianos 2,778.21
Nuevos soles 3.47

La exposicién de las Subsidiarias a fluctuaciones de cambio al 31 de diciembre del 2003 fue como
sigue:

Venezuela  Colombia Pert
Bolivares Pesos
Venezolanos Colombianos Nuevos Soles
...(en miles)...
ACTIVOS:
Caja y bancos 62,088 6,050 257
Inversiones temporales 100
Cuentas por cobrar comerciales 390,751 596,638 542
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 32,014 39.813 A7
Total 484.853 642.601 846
PASIVOS:
Obligaciones por pagar a bancos 326,104
Cuentas por pagar 11,432 4
Otros gastos acumulados y otras cuentas
por pagar 17,174 73,180 _S1

Total 354,710 73.180 _55
Exposicion, neta 130,143 569,421 1
FUSION

Con fecha 31 de octubre del 2003, se registré contablemente la fusion por absorcion de Zaimella del
Ecuador S.A. con Giasilan Cia. Ltda.. Los siguientes fueron los importes netos que se incorporaron a
los registros contables de la Compaiiia con fecha 31 de octubre del 2003. Los valores incorporados
fueron registrados al valor en libros de los activos, pasivos y patrimonio al 31 de octubre del 2003.
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ACTIVOS:

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y equivalentes de caja
Otras cuentas por cobrar
Total

PROPIEDADES Y EQUIPO

Total

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva de capital

Reserva por valuacién

Déficit acumulado

Total

21. GARANTIAS

(en miles de U.S. délares)

Ls |——- w

N
\O
N

B |

265

291
(36)

B

Al 31 de diciembre del 2004 y 2003, existen las siguientes garantias por obligaciones propias y de

compaiiias relacionadas:

Activos en Garantia Valor neto

2004 2003

(en miles de U.S. délares)

Inversiones (1) 300 300
Cuentas por cobrar 396 309
Maquinaria y Equipo 2,324 2,695
Inmuebles 757 790
Vehiculos 43 47
Total 3,820 4,141

Pasivos Garantizados

Obligaciones de compaiiias
relacionadas

Obligaciones por pagar a bancos
Obligaciones por pagar a bancos
Obligaciones por pagar a bancos
Obligaciones por pagar a bancos

(1) Estas inversiones se encuentran garantizando préstamos otorgados por el Banco Internacional y
por Citibank N.A., en el 2004 y 2003 respectivamente, a Zaimella de Venezuela S.A..
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23.

CONVENIOS

Depdsito Industrial - Mediante Resolucion No. CAE-SR-DT-0010 de abril 19 del 2002 la
Corporacién Aduanera Ecuatoriana autorizd la renovacion por cinco afios a partir de la fecha de la
mencionada resolucion, a la Compaiiia Zaimella del Ecuador S.A. el funcionamiento como depdsito
industrial, cuyo objetivo es el almacenamiento de mercancias para su transformacion, internadas al
pais con suspension del pago de impuestos y bajo el control de la administracién aduanera para su
posterior reexportacion.

Para garantizar el pago de tributos y el cumplimiento de las formalidades derivadas del régimen
concedido, la Compaiiia mantiene garantias aduaneras mediante pdlizas de la Compaiiia de Seguros
Confianza por US$500 mil. '

Fideicomiso Mercantil Zaimella SPX - Fideicomiso constituido el 27 de septiembre del 2001 con el
objeto de cancelar las obligaciones que la Compaiiia mantiene con Produbanco, con los ingresos
provenientes del cobro de las facturas emitidas por Zaimella del Ecuador S.A. y aceptadas por
Supermercados al Favorita S.A. y por otros ingresos aportados al fideicomiso por parte del
constituyente. El 22 de agosto del 2004 se celebra el contrato modificatorio donde se incluyen como
parte del fideicomiso los ingresos provenientes del cobro de las facturas emitidas por Zaimella y
aceptadas por Fybeca.

Contrato de Distribucion Exclusiva - Contrato suscrito el 16 de abril del 2003, mediante el cual
Zaimella del Ecuador S.A. se compromete a distribuir sus productos en Bolivia, con la Compafiia
Zaimella de Bolivia S.R.L.; siempre y cuando dicha compaiiia cumpla las cuotas de compra
establecidas en este contrato. Adicionalmente, podra utilizar la marca “Pafialeras Pototin”, de
propiedad de Zaimella del Ecuador S.A. Este contrato tiene una duracidn de tres afios.

EVENTO SUBSECUENTE

Entre el 31 de diciembre del 2004 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 18
del 2005) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004
(Expresados en miles de U.S. délares)

ZAIl A. Y

Zaimella del Nutrexpa Eliminaciones Saldo Reclasificaciones Saldo

. _Ecuador S.A. Ecuador S. A. Total Debe Haber Consolidado Debe Haber Consolidado
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y equivalentes en caja 843 282 1,125 1,125 ' 1,125
Inversiones temporales 300 - 300 300 300
Cuentas por cobrar comerciales 2,774 252 3,026 8 3,034 3,034
Compaiiias relacionadas - 370 370 370 - -
Inventarios 4473 219 4,692 117 4,575 4,575
Gastos pagados por anticipado y otros 771 51 822 822 25 797
Total activos corrientes 9,161 1,174 10,335 8 487 9.856 - 25 9,831
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:
Termenos 454 454 454 454
Instalaciones 519 519 519 519
Magquinaria y equipo 4,990 52 5,042 5,042 5,042
Vehiculos 240 292 532 532 532
Muebles, enseres y equipos de computacién 477 53 530 530 530
En transito AT 147 618 618 618
Total . 7,151 544 7,695 7,695 7,695
Menos depreciacién acumulada 2,225 434 2,659 2,659 2,659
Propiedades, planta y equipo, neto 4,926 110 5,036 5,036 5,036
INVERSIONES 744 - 744 740 4 4 -
OTROS ACTIVOS 2,236 - 2,236 2,236 4 2,240
TOTAL ACTIVOS 17,067 1284 18,351 8 1,227 17,132 4 29 17,107
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Zaimella del Nutrexpa Eliminaciones Saldo Reclasificaciones Saldo
Ecuador S.A. Ecuador S. A. Total Debe Haber Consolidado Debe Haber Consolidado
PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS
_PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos bancarios 3,171 - 3171 3T 317
imi ientes de obligaciones a largo plazo 1,099 - 1,099 1,099 1,099
Cuentas por pagar 4,104 270 4374 362 4,012 4,012
Participacién a empleados 82 18 100 100 100
Impuesto a larenta - 25 25 25 25 -
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 515 77 592 592 592
Préstamos de socios - - P
Total pasivos corrientes 8,971 390 9,361 362 - 8,999 25 - 8,974
DEUDA A LARGO PLAZO 2,507 - 2,507 2,507 2,507
JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO - 154 154 154 154
TOTAL 11,478 544 12,022 362 - 11,660 25 - 11,635
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social ~ ~ 5,057 186 5,243 186 - 5,057 5,057
Reserva legal 102 33 135 33 102 102
Reserva por valuacién - - - - -
Reserva de capital - 519 519 519 - .
Utilidades retenidas 430 2 432 2,561 2,442 313 313
Total patrimonio de los accionistas 5,589 740 6,329 3,299 2,442 5472 - - 5472
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS 17,067 1,284 18,351 3,661 2,442 17,132 25 - 17,107
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ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004
(Expresados en miles de U.S. dolares)
del de de Sald Saldo
Ecuador S.A. Peri Ecuador S. A. Total Consolidado Consolidado
Ventas Netas 18,655 931 1398 1,240 22,224 19,953 19,953
Costo de ventas 13,806 722 1,164 593 16,285 14,086 14,086
MARGEN BRUTO 4,849 209 234 647 5939 5,867 5,867
‘GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS:
Gastos de ventas 2,785 96 86 377 3,344 334 334
Gastos de administracion 1,290 76 52 208 1,626 1,626 1,626
Total 4,075 172 138 585 4,970 4,970 4,970
UTILIDAD DE OPERACIONES ™ 37 % 62 969 897 897
OTROS GASTOS (INGRESOS)
Intereses pagados 398 23 2 6 429 429 429
Comisiones bancarias 36 36 36 36
434 23 2 6 465 465 465
OTROS GASTOS (INGRESOS):
Pérdida (ganancia) en inversiones en subsidiarias - - - - - - -
Ganancia en venta de inversiones en subsidiarias @ @ @ @
Ingresos financieros - - (54) - (59 (54) (54
Diferencia de cambio / efecto de conversion - 30 48 - K 8 "
Otros gastos (ingresos), neto (245) 2 (3) 7 (269) (141) (141)
@47 32 (39) 7 (247) (119) (119)
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
EMPLEADOS E IMPUESTO A LA RENTA 587 s) 133 49 751 551 551
MENOS:
Participacion a empleados 82 - - 15 97 97 97
Impuesto a la renta 7 - - 21 % % 9%
Total 157 - - 36 193 193 193
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 430 (18) 133 13 558 358 358




ZAIMELLA DEL ECUADOR S.A, Y SUBSIDIARIAS
ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS COUDADDS t
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004
(Expresados en miles de U.S. délares)
: Efecto por disposicién de
Zaimelladel  Zalmellade Zaimellade Zaimellade Nutrexpa Eliminaciones Saldo subsidiarias y reclasificaciones Saldo
Ecuador S.A. __ Venezuela _ Colombia Peri S.A Total be Haber Debe Haber [<
CAPITAL
Saldos al inicio del o 52 9 49 7 - 387 75 812 - 812
Adquisicitn de subsidiaria 186 136 136 - -
Capitalizacion 4245 - - - - 4245 4245 4245
Saldos al final dei afio 5,057 9 49 17 186 5318 261 - 5057 - - 5,057
APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES '
Saldos al inicio del afto 2017 436 - ] - 2541 524 207 2017
Efecto de conversidn ® ) ) 6 -
Capitalizacion 2017) {2017) (2017) 2017)
Saldos al final def aiio - 436 - 82 - 518 524 - (6) - 6 -
RESERVA DE CAPITAL
al inic o 1231 . 9 . . 1240 . 1240 - 1240
Adquisicibn de subsidiaria 519 519 519 - -
Venta de subisidiarias - - - 9 ©
Capitalizacion (L182) Q,182) (.182) (1182
Ajustes ) 49) @) )
Saldos al final det aiio 3 - 9 - 319 528 519 - 9 S - -
RESERVA LEGAL
Saldos alinicio del ao 102 1 - - B 103 103 103
Transfesereacia 49 - 49 49 49
Venta de subisidiaias - - 1 [
Adquisiciéa de subsidiaria 3 33 3 - .
Capitalizacién 9 - @) @9 @)
Saldos al final del a0 102 ) N - 3 136 33 - 103 1 N 102
RESERVA POR VALUACION
Saldos al inicio del afio 91 - - - - 491 - 491 491
Capitalizacioa (491) @91) “91) (491)
Saldos al final del a0 - - - - N N - N - N - -
UTILIDADES RETENIDAS
Saldos al inicio def silo. 506 359) “» 37 - 135 92 408 451 - 451
Efecto de conversidn (U] m - - [U} 1 -
Vents de subsidiarias - - 126 126 126 10 1o
Adquisicion subsidiaria an ) n - -
Utilidsd (Pérdids) neta 430 &) 133 13 558 2516 2316 3858 358
Capitalizacidn (506) (506) - - (506) (506)
Transferencia (49) 49 {49) “9)
Ajustes 49 49 49 49
Dividondas pagados @n - on - - ey 37 -
Saldos al final dcl afio 430 @) @) 132 2 138 2,608 2861 391 126 a8 33
TOTAL 5,589 69 k] 231 740 gé}l JaS 2861 Séa 136 54 5472
5,159 87 9 142 - 5397 691 408 5,114 - - 5104
[u] m m 7 .
721 i 8 u - -
- - - - - - - 126 126 136 10 -
430 sy - 133 13 558 2516 2316 358 - - 358
- - - 6n - 6N - - 6n - 37 -
ﬂ) 9 9 231 740 6633 3,945 2861 5554 136 54 5472

o
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'ASIENTO?DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004

(Expresados en miles de U.S. dolares)

Descripcién Debe Haber
-1-
Utilidad retenida al inicio del aflo . 45
Costo de ventas 45
Utilidad no realizada en inventarios al 31 de diciembre de 2003
(realizada en el alo 2004)
-2-
Capital social Nutrexpa Ecuador S. A. - movimiento 186
Reserva Legal 33
Reserva de capital 519
Otros ingresos 11
Utilidades retenidas -movimiento 9
Inversiones Nutrexpa Ecvador S. A 740
Para eliminar inversion en Nutrexpa - movimiento del afio- adquisicion
de subsidiaria
3-
Otros ingresos 117
Utilidades retenidas - movimiento 117
Para eliminar VPP afio 2004 de resultados de Zaimella Colombia
y Zaimella Venezuela por los diez meses terminados el 31-oct-04
-4-
Cuentas por pagar relacionada 362
Cuentas por cobrar comerciales 8
Cuentas por cobrar relacionada 370
V/ Para eliminar saldos por cobrar y por pagar
entre compailias relacionadas al 31 de diciembre de 2004
-5.
Ventas 2,271
Costo de ventas 2,271
Para eliminar ventas entre Nutrexpa Ecuador S. A. (6 meses), Zaimella
Venezuela (10 meses) y Zaimella Perts (10 meses), con Zaimella del
Ecuador S. A.
-6-
Costo de ventas 117
Inventario ' 117
Para eliminar la utilidad no realizada en inventarios adquiridos por
Zaimella del Ecuador a Nutrexpa Ecuador S. A, saldo al 31 de diciembre
de 2004
-7
Impuesto a la renta 25
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 25
v/Para presentar el impuesto a la renta neto de retenciones en la fuente
-8-
Otros activos 4
Inversiones 4
v/Para reclasificar cupones Corpei a otros activos
Total 3,698 3,698

-24-



