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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Al Accionista y Junta de Directores de
Holding Dine S.A.:

1. Hemos auditado los balances generales adjuntos (no consolidados) de Holding Dine 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 opinién sobre
dichos estados financieros basada en nuestras auditorias.

2. Excepto por lo mencionado en el parrafo 4, 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 opinion.

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

4. Al31 de diciembre del 2004 y 2003, el saldo de la cuenta inversiones, incluye el ajuste al valor
patrimonial proporcional de varias subsidiarias por un total de US$6 millones y US$11 millones,
respectivamente, cuyos informes sobre los estados financieros auditados incluyen en algunos casos
parrafos de limitaciones al alcance del trabajo y otros con abstencion de opinién. En tal virtud, no nos

- ha sido posible determinar los posibles efectos sobre los estados financieros adjuntos derivados de esta
circunstancia al 31 de diciembre del 2004 y 2003.

5. En nuestra opini6n, excepto por los efectos de aquellos ajustes, de haberse requerido alguno, que
pudieran haberse determinado que son necesarios, si no hubiera existido la limitacion en el alcance de
nuestro trabajo comentada en el parrafo 4, los referidos estados financieros (no consolidados)
presentan razonablemente, en todos los aspectos importantes, la posicion financiera de Holding Dine
S.A. al 31 de diciembre del 2004 y 2003, los resultados de sus operaciones, los cambios en el
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.
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6. Este informe se emite inicamente para informacion y uso por parte de los Directores y Accionistas de
Holding Dine S.A. y para su presentacion ante la Superintendencia de Compaiiias en cumplimiento de
lo dispuesto en la Resolucién No. 03.Q.ICI.002 y otros entes de control, y no debe ser usado para otro
proposito.
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HOLDING DINE S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos

Inversiones temporales

Cuentas por cobrar compaiiias relacionadas

Gastos anticipados, otras cuentas por cobrar y préstamos a
compaiiias relacionadas

Total activos corrientes

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

PROPIEDADES Y EQUIPO:
Magquinaria y equipo

Vehiculos

Muebles y enseres

Equipo de computacion

Otros

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades y equipo, neto

INVERSIONES EN ACCIONES

TOTAL

Ver notas a los estados financieros




PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS
ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social

Aportes para futuras capitalizaciones

Superavit por revaluacion de inversiones en acciones
Reserva por valuacion

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

Notas

12

10,256
1,664
11,920

3,808
601
4,409

1,795
6,084
12,178
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HOLDING DINE S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

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

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

INGRESOS:

Ingresos por valor patrimonial proporcional

Ingresos por asesorias 13
Total

GASTOS DE ADMINISTRACION
UTILIDAD EN OPERACIONES
OTROS INGRESOS:

Intereses ganados

Otros ingresos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO ALA RENTA'Y
CONTRIBUCION AL ISSFA

MENOS:

Impuesto a la renta 11
Contribucién al ISSFA

Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros
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HOLDING DINE S.A.
ESTADO DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y 2003
(Expresados en miles de U.S. délares)
Superavit por
Aportes Para Revaluacion de  Reserva
Capital Futuras Reserva Inversiones en por Utilidades
Social  Capitalizaciones de Capital Acciones Valuacién  Retenidas Total

Saldos al 31 de diciembre del 2002 1,795 10,757 202 12,169 24,923
Utilidad neta 3,629 3,629
Aporte de accionista 6,084 6,084
Transferencia (10,757) 10,959 (202)
Ajuste de inversiones al valor patrimonial

proporcional - NEC 20 1,219 _ 855 2,074
Saldos al 31 de diciembre del 2003 1,795 6,084 12,178 16,653 36,710
Utilidad neta 14,329 14,329
Capitalizacién 6,084 (6,084)
Distribucién dividendos 6,371) (6,371)
Ajustes afios anteriores (176) (176)
Valuacion de propiedades y equipo _2 2
Saldos al 31 de diciembre del 2004 7,879 _ 12,178 -2 24,435 44,494

Ver notas a los estados financieros




HOLDING DINE 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. ddlares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Dividendos recibidos

Recibido de clientes

Pagado a proveedores y empleados

Intereses ganados

Impuesto a la renta

Otros ingresos, neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Préstamos a compaiiias relacionadas

Adquisicion de propiedades y equipo

Adquisicion de inversiones en acciones

Precio de venta de propiedades y equipos

Disminucién (incremento) de inversiones temporales

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Incremento (disminucion) cuentas por pagar a compaiiias relacionadas y
efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento

CAJA Y BANCOS:
Incremento neto durante el afio

Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

(876)

(2,596)

12
496

2003

3,045

745
(1,686)

201
(15)

15

2,305
(2,301)
(19)

23
66

(2.23D)




HOLDING DINE 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. délares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO NETO
PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
proveniente de actividades de operacion:
Depreciacion de propiedades y equipo
Ganancia en venta de propiedades y equipo
Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional - NEC 20, neto
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar
Dividendos por cobrar
Gastos anticipados, otras cuentas por cobrar y préstamos a compaiiias
relacionadas
Cuentas por cobrar a largo plazo
Cuentas por pagar contribucion al ISSFA
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE
OPERACION

TRANSACCIONES QUE NO REPRESENTARON MOVIMIENTO DE
EFECTIVO:

Incremento de patrimonio mediante compensacién de créditos
Adquisicion de inversiones permanentes

Distribucién de dividendos con abono a pasivo

Ver notas a los estados financieros

14,329

31
(10,754)

356
(107)

(116)
(622)
1,585

(522)

4,180

3,629

29

(10)
(1,792)

219
26

238

580
(614)




HOLDING DINE S.A.

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

1.

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Holding Dine S.A. esta constituida en el Ecuador y su actividad principal es invertir en acciones y
participaciones de otras compaiiias, con la finalidad de ejercer control a través de vinculos de
propiedad accionaria. Adicionalmente, la Compaiiia presta servicios en los campos de asesoria
administrativa, financiera, industrial, comercial, de mercadeo, juridica, contable y econdmica.

Con fecha octubre del 2001, la Direccion de Industrias del Ejército - DINE efectud la transferencia de
acciones de las compaiiias subsidiarias a favor de la Compaitia Holding Dine S.A. la que inicia sus
operaciones a partir del afio 2003.

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

Si bien el proceso de dolarizacion 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, ha tenido como efecto incrementar 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 Compaiiias 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 opinion de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos
estuvieron basados en la mejor utilizacidn de la informacién disponible al momento, los cuales
podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

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

Ingresos - Incluyen principalmente el reconocimiento del valor patrimonial proporcional en
compaiiias subsidiarias. Los dividendos recibidos en efectivo se registran como un menor valor de las
respectivas inversiones. Los ingresos por asesorias son reconocidos en los resultados del afio en
funcion a la prestacion del servicio.



3.

Inversion en Acciones en Compaiiias Asociadas - Se encuentran registradas al costo de adquisicién
mas 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 Compaiiia en la que se mantiene
la inversion, diferentes a las ganancias o pérdidas generadas, se llevan directamente al patrimonio de
los accionistas.

Impuesto a la Renta - Se reconoce en resultados del afio en funcion a su devengamiento (Nota 11).

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:

Aiio Terminado Variacion
Diciembre 31 Porcentual
2001 22
2002 9
2003 6
2004 2

INVERSIONES TEMPORALES

Un resumen de inversiones temporales es como sigue:

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

Bonos del Estado Ecuatoriano del Decreto Ejecutivo 484
que devengan un interés nominal anual del 3.42%, con
vencimientos hasta el afio 2004. 200

Pélizas de acumulacién con vencimientos hasta febrero del
2005 (hasta febrero del 2004 en el afio 2003) devengan
una tasa de interés nominal anual del 4 al 6%

(del 4.5% en el afio 2003) (1)

00
N
~3
o0
(=)}

g |
&

Total

(1) Al31 de diciembre del 2003, corresponden a inversiones restringidas, las cuales fueron
entregadas a instituciones financieras para garantizar las obligaciones que adquieran sus
compaiiias subsidiarias (Proteas del Ecuador en proceso de liquidacion y Fabrica de Municiones
Santa Barbara),



5. CUENTAS POR COBRAR COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de cuentas por cobrar compaiiias refacionadas es como sigue:

Honorarios por asesorias:
SOCCASA
Sepriv Cia. Ltda.
Corpcys

Subtotal

Dividendos por cobrar:
Fame
Calincen
Fabrica de Municiones Santa Barbara
Otras
Subtotal

Total

... Diciembre 31 ...

2004

2003

(en miles de U.S. délares)

154
111

265

GASTOS ANTICIPADOS, OTRAS CUENTAS POR COBRAR Y PRESTAMOS A

COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de gastos anticipados, otras cuentas por cobrar y préstamos a compaiiias relacionadas es

como sigue:

Préstamos a compaiiias relacionadas:
Fame
Fabrica de Municiones Santa Barbara
Dineagros S.A.
La Remonta
Fadem
Calincen
CORPCYS
Colacteos
Aychapicho
Otras

Pasan...

... Diciembre 31 ...

2004

2003

(en miles de U.S. dolares)

1,102
645
374
220
106

42
287
23
15

2,814

657
309
258
183
11
39
36
10

32

1,635

-10-



7.

Vienen...

Cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas:

DINE
Fabrica de Municiones Santa Barbara
CORPCYS
Proteas del Ecuador S.A.
Fame S.A.
Calincen S.A.
Dinecom’s
Otras
Empleados
Anticipos a proveedores
Impuestos anticipados
Otras

Total

... Diciembre 31 ...

2004 2003
(en miles de U.S. délares)
2,814 1,635
876 1,495
938 832
58
491 257
163 158
124 138
105
118 126
62 58
8 9
129 39
_36 22
3.864 4.827

Préstamos a Compaijiias Relacionadas - Constituyen préstamos que devengan una tasa de interés
nominal anual que fluctua entre el 6 y 10% (del 10% en el 2003) con vencimientos hasta octubre del

2005 (hasta marzo del 2004 en el afio 2003).

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

Corresponde a una obligacion por cobrar a una compaiiia relacionada con una tasa de interés anual

del 6% con vencimiento en diciembre del 2007.

-11-



INVERSIONES EN ACCIONES

Un resumen de inversiones en acciones al 31 de diciembre del 2004 y 2003, es como sigue:

Compaiia

ANDEC S A.

Explocen C.A.

Fundiciones Nacionales S.A. - FUNASA

Fame S.A.

Fadem S.A.

Corporacion de Construcciones
y Servicios S.A. - CORPCYS

Fabrica de Municiones Santa
Barbara

Aychapicho Agro’s S.A.

Agroindustrial La Remonta S.A.

Colacteos S.A.

Dineagros Corporacién
Agroindustrial S.A.

Dinecom’s C.A.

Calincen S.A.

Otras

Total

6~
=3
4

93.29
60.00
95.55
100.00
99.96

100.00
100.00
100.00
100.00

100.00
100.00
100.00

Tenencia

(]
=
(=1
=3

93.29
60.00
34.01
100.00
99.96

86.30

99.86
100.00
100.00
100.00

100.00
97.57
100.00

Los movimientos de las inversiones en acciones fueron como sigue:

Saldos al comienzo del afio
Adgquisiciones
Dividendos recibidos

Ajuste de inversiones al valor patrimonial proporcional

-NEC 20

Saldos al final del afio

Valor
Valor Patrimonial
Nominal proporcional Valor en libros
...(en miles de U.S. dolares)...
2004 2003 2004 2003
15,735 28,558 21,651 28,558 21,651
1,440 1,980 1,938 1,980 1,938
3,872 8,412 2,015 8,412 2,013
943 1,736 1,819 1,736 1,819
370 996 1,015 996 1,015
771 2,159 2,145 2,159 2,145
499 1,046 1,047 1,046 1,047
1 408 423 408 423
6 63 63
6 134 228 134 228
15 32 32
611 889 849 889 849
420 1,452 1,451 1,452 1,451
26 28 4
24715 4,770 34,676 41798 34,680
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
34,680 30,128
2,716
(4,989) (3,045)
15,391 _6911
47,798 34,680

-12-
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9. CUENTAS POR PAGAR A COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de cuentas por pagar a compaiiias relacionadas es como sigue:

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

Direccion de Industrias del Ejército - DINE (1) 7,005 3,808
Andec (2) 3,251
Total 10,256 3.808

(1) Al 31 de diciembre del 2004, incluye principalmente US$6.3 millones de dividendos por pagar al
DINE, correspondientes a la participacion de dicha entidad en los resultados generados por las
compaiiias subsidiarias en aiios anteriores. Al 31 de diciembre del 2003, incluye principalmente
US$2.3 millones de dividendos por pagar al DINE, correspondientes a la participacion de dicha
entidad en los resultados generados por una compaiiia subsidiaria durante en el afio 2002, y cuyas
acciones fueron transferidas por el Dine a la Compaiiia Holding Dine S.A

(2) Corresponde principalmente a la obligacion originada en la cesion de acciones que mantenia
ANDEC en la subsidiaria FUNASA.

10. GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

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

... Diciembre 31, ...
2004 2003

(en miles de U.S. ddlares)
Instituto de Seguridad Social de las Fuerzas Armadas - ISSFA 1,585 580
Impuestos por pagar 6
Beneficios sociales 21
Otros 52 21
Total 1,664 601

-13-



11.

12-

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 capitalizacion. 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 (pérdida tributaria) al 31 de diciembre del 2004 y 2003 es

como sigue:

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

Utilidad segiin estados financieros, neta de contribucion

al ISSFA 14,329 3,644
Ingresos por ajuste del valor patrimonial proporcional

-NEC 20 (15,622) (4,837)
Gastos no deducibles 910 1,252
Utilidad gravable (pérdida tributaria) (383) 59
Impuesto a la renta cargado a resultados 15

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social suscrito y pagado consiste de 787,900 acciones de US$10 valor
nominal unitario (179,498 acciones de US$10 valor nominal unitario para el afio 2003). Durante el
afio 2004, la Compaiiia incrementd su capital en US$6 millones, mediante compensacion de créditos

con su accionista.

Superdvit por Revaluacion de Inversiones en Acciones - De acuerdo a la Resolucién No.
03.Q.ICI.007 de diciembre del 2003, la Compaiiia incluye en esta cuenta los efectos del
reconocimiento del valor patrimonial proporcional de las inversiones mantenidas en subsidiarias,
diferente al ingreso del afio el cual es asumido en resultados. Esta reserva puede ser total o
parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de dividendos en
efectivo. Los efectos del reconocimiento del valor patrimonial proporcional de las inversiones
mantenidas en subsidiarias hasta el 31 de diciembre del 2002, eran registrados en la cuenta reserva de
capital, los cuales fueron transferidos a la cuenta superavit por revaluacién de inversiones en acciones
al 31 de diciembre del 2003.

-14-



13. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones significativas con compaiiias relacionadas fueron como sigue:

... Diciembre 31, ...

2004 2003
(en miles de U.S. délares)

Ingresos por asesorias 1,850 500
Ingresos de compaiiias asociadas (NEC 20) 15,622 4,837

La Compaiiia recibi6 durante el afio 2004 de sus subsidiarias US$4,868 de dividendos en efectivo
(US$3,045 en el afio 2003).

14. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2004 y la fecha del informe de los auditores independientes (abril 1 del
2005) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto

‘ importante sobre los estados financieros.

-15-
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Holding Dine S.A. y sus Subsidiarias:

1.

Hemos auditado los balances generales consolidados adjuntos de Holding Dine 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 1a Compaiiia. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre dichos estados financieros basada en nuestras auditorias.

Excepto por lo mencionado en los parrafos 4 al 6, 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 1a evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones importantes
hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.
Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra opini6n.

En nuestro dictamen de fecha 1 de abril del 2004, nuestra opinién sobre los estados financieros por el
afio terminado el 31 de diciembre del 2003, incluy6 ciertas limitaciones relativas a que la Compaiiia no
poseia un detalle valorado de sus inventarios, de la existencia de diferencias significativas en los
reportes emitidos por el sistema de inventarios, ventas y costo de ventas, de que no se disponia de la
documentacion que sustente que las obligaciones fueron negociadas a largo plazo, de que no recibimos
respuesta de los abogados de la Compaiiia a nuestra solicitud de confirmacion, respecto al estado de
eventuales litigios y/o contingencias y, a que la Compaiiia mantenia registrado en otros activos
construcciones realizadas sobre los terrenos de la Direccién de Industrias del Ejército - DINE y no se
definia el tratamiento contable. En razén de que la Compaiiia, ha concluido en el afio 2004, la
preparacion de un detalle valorado de sus inventarios conciliado con registros contables, nos ha
proporcionado la documentacion que sustente que las obligaciones han sido negociadas a largo plazo,
los abogados nos han informado respecto a la existencia de eventuales litigios y/o contingencias, y que
no existen efectos importantes; y, que la Compaiiia ha contabilizado como propiedades, planta y
equipo, las construcciones en curso, nuestra opinién sobre los estados financieros por el afio terminado
el 31 de diciembre del 2003 aqui presentada, difiere de la expresada en nuestro informe anterior.

Member of
Deloitte Touche Tohmatsu



4. Enrazén de que la Compaiiia no nos ha proporcionado la documentacion que respalde el saldo al 31 de
diciembre del 2001 de propiedades, planta y equipo, no nos ha sido factible satisfacernos por medio de
otros procedimientos de auditoria, de la razonabilidad de los saldos de propiedades, planta y equipo
por US$2.2 millones y US$1.9 millones al 31 de diciembre del 2004 y 2003, respectivamente y de los
posibles efectos sobre los estados financieros adjuntos derivados de la falta de la referida
documentacion.

5. Durante el afio 2002, la Compaiiia prepar6 sus declaraciones de impuesto a la renta e impuesto al valor
agregado, correspondientes a ese afio, asi como también, la informacién financiera suplementaria para
la presentacion del informe sobre el cumplimiento de obligaciones tributarias, con informacién
provisional la cual difiere de los registros contables. A la fecha de nuestro examen no nos ha sido
posible cuantificar las eventuales contingencias tributarias derivadas de esta circunstancia.

6. Debido a la naturaleza y forma de almacenamiento de los inventarios de materia prima (chatarra) no
nos fue factible satisfacernos respecto del volumen en toneladas métricas de las existencias fisicas y
del saldo contable al 31 de diciembre del 2004 y 2003 que representa US$3.8 millones y US$1 mill6n,
respectivamente.

7. En nuestra opinion, excepto por los efectos de aquellos ajustes, que pudieran haberse determinado que
sOn necesarios, si no hubieran existido las limitaciones en el alcance de nuestro trabajo, comentadas en
los pérrafos 4 al 6, los referidos estados financieros consolidados presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la posicion financiera de Holding Dine S.A. y sus 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.

8. Nuestras auditorias fueron efectuadas con el propésito de formarnos una opinién sobre los estados
financieros consolidados tomados en conjunto. La informacion de consolidacion se presenta para
propdsitos de anélisis adicional de los estados financieros consolidados en lugar de utilizarse para
presentar la situacion financiera, los resultados de operacién 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 opinion, se
presenta razonablemente en todos los aspectos importantes en relacion con los estados financieros
consolidados tomados en conjunto.

9. 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
propoésito presentar la posicion financiera, resultados de operacion y flujos de caja de Holding Dine
S.A. y sus Subsidiarias de conformidad con principios de contabilidad y practicas generalmente
aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a los de la Repiablica del Ecuador
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Abri l,%%@ “ Basem Bader

Registro No. 019 Licencia No. 18398



HOLDING DINE S.A. Y SUBSIDIARIAS

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2004 Y

2003

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS Notas

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y equivalentes de caja

Inversiones temporales

Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

00NNV S

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO: 9
Terrenos

Edificios e instalaciones

Maquinaria y equipo

Muebles y enseres y equipos de oficina
Equipos de computacién

Vehiculos

Semovientes

Establos

Construcciones en curso

Otros

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, planta y equipo neto

INVERSIONES
OTROS ACTIVOS 10
PROYECTOS EN CURSO

TOTAL ACTIVOS

Ver notas a los estados financieros consolidados

16,066
1,379
14,465
22,394
2.970
57,274

1,405
7,544
29,061
4,094
783
3,611
332
44
256
199
47,329
21,692
25.637

__473

433

2003

4,467
286
9,649
17,987
3.856
36.245

861
4,788
28,759
4,034
741
3,668
252

43

138
129
43,413
18.817
24,596

393




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 trabajadores

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

PROVISION PARA JUBILACION Y DESAHUCIO
INGRESOS DIFERIDOS

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

INTERES MINORITARIO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital

Aportes para futuras capitalizaciones
Reserva de capital

Reserva legal

Reserva por valuacion

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

11
16
12
13
14
15

16

17

1,795
6,084
12,178
1,452

14.991
36,500




HOLD 1 Y SUB A

ESTADOS DE RESULTADOS CONSOLIDADOS

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

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

VENTAS

COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS INGRESOS (GASTOS):

Intereses pagados

Ingresos por fletes

Intereses ganados

Otros gastos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES, IMPUESTO A LARENTA Y
CONTRIBUCION AL ISSFA

MENOS:

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Contribucién al ISSFA

Total

UTILIDAD NETA ANTES DE INTERES MINORITARIO
MENOS INTERES MINORITARIO

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros consolidados

Notas 2004 = 2003

13
14

112,473 76,162
72143 53,663
40,330 22,499
12,191 12,181
28.139 10318

(328) (978)
167 118
115 73

1.569 _(87D)
(1615) 1.664

26,524 8.654
4,070 1,711
5938 2,356
1,585 580

-11,593 _4.647

14,931 4,007

1313 588
_13.618 3419




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)

Aportes para Reserva Reserva
Futuras de Reserva por Utilidades
Capital  Capitalizaciones Capital Legal Valuacién  Retenidas
Saldos al 31 de diciembre del 2002 1,795 10,959 822 11,347
Utilidad neta 3,419
Compensacién de créditos 6,084
Transferencia 630 (630)
Ajustes de afios anteriores - valor
patrimonial proporcional 1,219 _ 855
Saldos al 31 de diciembre del 2003 1,795 6,084 12,178 1,452 14,991
Utilidad neta 13,618
Capitalizacion 6,084 (6,084)
Valuacién de propiedades 2
Ajustes a19)
Transferencia 2,315 2,315)
Distribucién de dividendos _ (6,922)
Saldos al 31 de diciembre del 2004 7.879 —_ 12,178 3,767 2 18,953

Ver notas a los estados financieros consolidados

13,618

2
(419)

(6.922)
42,779




LD INE S.A, IARIA

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA CONSOLIDADOS

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

(Expresados en miles de U.S. délares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y trabajadores

Intereses pagados

Intereses ganados

Dividendos ganados

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Otros gastos, neto

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades, planta y equipo

Adquisicién de inversiones en acciones

Préstamos a relacionadas

Precio de venta de propiedades, planta y equipo
Adquisicion de otros activos

Disminucion (incremento) de inversiones temporales

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Incremento (disminucién) de obligaciones por pagar a bancos
Disminucion de obligaciones a largo plazo
Disminucién de cuentas por pagar a compaiiias relacionadas

Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento
CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Incremento (disminucién) neto durante el afio

Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

2004 2003
106,089 73,224
(84,411) (58,003)
(328) (978)
115 73
24
(1,789) (268)
(2,972) (1,910)
(1.453) (1.790)
15251 10372
(1,159) (2,239)

(80)

514 737
81
(148) (66)
(1.093) 203

(1.966) (1,284)

2,348 (10,595)
(945)
—(3.089) (2,517)

(1,686) (13.112)

11,599 (4,024)
4,467 8.491

16,066 _4,467




ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA CONSOLIDADOS (Continuacidn...)

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

(Expresados en miles de U.S. délares)

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

Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacion:
Depreciacién de propiedades, planta y equipo
Amortizacion de otros activos
Provisién para cuentas dudosas
Provisién para jubilacion patronal, neta de pagos
Provision para obsolescencia de inventarios
Bajas de inventarios
Otros
Pérdida (utilidad) en venta de propiedades, planta y equipo
Interés minoritario
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales
Inventarios
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Proyectos en curso
Cuentas por pagar
Anticipos de clientes
Interés minoritario
Participacion a trabajadores
Impuesto a la renta
Ingresos diferidos
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE

OPERACION

TRANSACCIONES QUE NO REPRESENTARON MOVIMIENTO DE

EFECTIVO:
Aportes en especie
Distribucion de dividendos con abono a cuenta de pasivo

Ver notas a los estados financieros consolidados

2004 2003
13,618 3,419
3,365 3,134
187 224
291 230
@) 6
88 48
26
1)
187 (45)
1,313 3,213
(5,107) (1,990)
(4,495) 3,236
372 (2,053)
908
397 (78)
(32)
(238)
2,281 45
2,966 (32)
(1,277
402 1,022
15251
6922 —_




HOLDING DINE 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

La Compaiiia esta constituida y opera en el Ecuador. Su actividad principal est4 relacionada con la
fabricacion y comercializacion de equipos militares, implementos deportivos, calzado en general,
municiones y armas deportivas, insumos mineros, equipos, maquinarias, y productos de consumo
propios de la actividad minera, explosivos industriales en general, prestacion de servicios generales y
especializados para desarrollo de proyectos y trabajos en los sectores vial, portuario, aeroportuario,
eléctrico e hidrocarburifero y minero, actividades agricolas, agroindustriales, pecuarias y conexas,
fundicion de metales para produccién de palanquillas de acero, produccién y comercializacion de
productos de acero para la actividad de la construccion.

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

Si bien el proceso de dolarizacion incorpora el délar de los Estados Unidos de América como una
moneda estable, la variacion en los indices de precios al consumidor (Véase Nota 3) en la Repiblica
del Ecuador, ha tenido como efecto incrementar ciertos importes incluidos en los estados financieros
adjuntos por el afio terminado el 31 de diciembre del 2004. Por lo tanto, el anélisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Bases de Presentacion - Los estados financieros consolidados estan presentados de acuerdo con
normas y practicas contables establecidas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y
autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador. Estas politicas estin basadas en
Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales requieren que la Administraci6n realice ciertas
estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el
propésito de determinar la valuacion y presentacién de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinién de la Administracién, tales estimaciones y supuestos estuvieron
basados en la mejor utilizacion de la informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a
diferir de sus efectos finales.

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

Principios de Consolidacidn - Los estados financieros consolidados incluyen las cuentas de Holding
Dine S.A. y las siguientes compaiiias: Acerias Nacionales del Ecuador - ANDEC, Fundiciones
Nacionales S.A. - FUNASA, Explocen C.A., Calincen S.A., Fabrica de Equipos Muiltiples S.A.,
Dinecom’s C.A., Corporacion Fabril Fame S.A., Fabrica de Municiones Santa Barbara S.A.,
Dineagro’s Corporaci6n Industrial S.A., Compaiiia Agroindustrial La Remonta S.A., Aychapicho
Agro’s S.A., Colacteos Compaitias de Licteos S.A., Corporacién de Construcciones y Servicios S.A.



El porcentaje de participacion del Holding en estas compaiiias es del 100%, excepto en: Fabrica de
Equipos Multiples S.A. (99,96%), Fabrica de Municiones Santa Barbara S.A. (99,86%), Acerias
Nacionales del Ecuador - ANDEC (93,29%), Corporacion de Construcciones y Servicios S.A.
(86,30%), Explocen C.A. (60,00%) y Fundiciones Nacionales S.A. (95,55%).

Los principales saldos y transacciones entre las Compaiifas consolidadas han sido eliminados. Estos
saldos se refieren a cuentas por cobrar y cuentas por pagar reciprocas, inversiones en acciones y
capital social, inventarios y costo de ventas, intereses y otros gastos transferidos entre compaiiias.

Caja y sus Equivalentes - Representa el efectivo disponible y saldos en bancos e inversiones a corto
plazo altamente liquidos, con vencimientos originales de 3 meses o menos.

Ingresos y Costo de Ventas - Se registran en base a la emision de las facturas a los clientes y a la
entrega de la mercaderia y prestacion de servicios. En el caso de la Corporacién de Construcciones y
Servicios S.A., los ingresos se reconocen en los resultados del afio en base al método de avance de
obra o el método de contrato terminado, dependiendo del tipo de contrato:

Método de Avance de Obra - Para aquellos contratos que se ejecutan a corto plazo (menor a un
afo), se reconocen los ingresos y sus costos relativos, en funcién al grado de avance del contrato,
a la fecha de presentacion de los estados financieros.

«  Meétodo del Contrato Terminado - Se aplica a los contratos que se ejecutan en un tiempo mayor a
un afio. Los valores facturados o recibidos de los clientes bajo este método, son registrados como
ingresos diferidos y, los pagos efectuados necesarios para concluir la obra se registran en la
cuenta proyectos en curso. Estas cuentas se liquidan como ingresos y costos respectivamente al
concluir la obra.

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

Valuacion de Propiedades, Planta y Equipo - Al costo de adquisicion. El costo de propiedades,
planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida
atil estimada de 20 para edificios e instalaciones, 10 para maquinaria y equipo, muebles y enseres y
equipos de oficina, 5 para vehiculos y 3 para equipos de computacién.

Valuacidn de Inversiones - A su costo de adquisicién que no excede a su correspondiente valor
patrimonial proporcional.

Oftros Actives - Al costo de adquisicién. Durante el afio 2004 se reclasifico US$2.6 millones a
propiedades, planta y equipo.

Proyectos en Curso - Al 31 de diciembre del 2003, corresponden a los costos de construccion
incurridos en los contratos a largo plazo los cuales serdn registrados en el estado de resultados a la
terminacion de la obra.

Provision para Jubilacidn y Desahucio - Se lleva a resultados, en base al correspondiente calculo
matematico actuarial determinado por un profesional independiente.

Participacion a Trabajadores e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en
funcion a su devengamiento (Ver Notas 13 y 14).



3.

4.

Reclasificaciones - Para fines comparativos, ciertas cuentas de los estados financieros del afio 2003
han sido reclasificadas de acuerdo a la presentacion del afio corriente.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

El siguiente cuadro presenta informaci6n relacionada con el porcentaje de variacion en los indices de
precios al consumidor preparado por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos:

Afio Terminado Variacion

Diciembre 31 Porcentual
2001 22
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)

Caja y bancos 4,866 2,432
Depésitos a plazo con vencimientos hasta 90 dias que generan
una tasa de interés nominal anual que fluctia entre el 2% y el

4% (2% al 7% en el aiio 2003) 11,200 1,100
Certificados de inversién con vencimientos hasta enero del

2004 y una tasa de interés promedio anual del 5% 935
Total 16,066 4,467
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INVERSIONES TEMPORALES
Un resumen de inversiones temporales es como sigue:

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

Certificados de inversion con una tasa promedio anual del

3,65% con vencimientos hasta enero del 2005 522
Bonos del Estado Ecuatoriano del Decreto Ejecutivo 484

que devengan un interés nominal anual del 3.42%, con

vencimientos hasta el afio 2004. 200
P6lizas de acumulacién con vencimientos hasta febrero del

2005 (hasta febrero del 2004 en el afio 2003) devengan

una tasa de interés nominal anual del 4 al 6% (del 4.5% en el

afio 2003) (1) 857 86

Total 1,379

(1) Al31 de diciembre del 2003, corresponden a inversiones restringidas, las cuales fueron
entregadas a instituciones financieras para garantizar las obligaciones que adquieran sus
compaiiias subsidiarias (Proteas del Ecuador y Fabrica de Municiones Santa Barbara).

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

B

... Diciembre 31,...
2004 2003

(en miles de U.S. délares)
Clientes locales 14,788 9,748
Compatitias de servicios de personal 406 296
Otros 139 182
Provisién para cuentas dudosas (868) (5717)
Total 14,465 9,649
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7. INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2004 2003
(en miles de U.S. délares)

Materias primas y materiales y repuestos 12,345 6,684
Productos terminados 8,909 7,586
Importaciones en transito 708 1,600
Productos en proceso 696 579
Otros materiales 167 1,881
Provisién para obsolescencia de inventarios (431) (343)
Total 22,394 12,987

8. GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR A COMPANIAS
RELACIONADAS

Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas es como
sigue:
... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)

Compaiiias relacionadas:

DINE 876 1,495

Proteas del Ecuador S.A. 491 257

Otras 129
Impuesto al valor agregado - IVA 261 631
Préstamos a empleados 256 213
Impuesto a la renta 45 162
Retenciones en la fuente 96
Anticipos a proveedores 175 46
Garantias 105 38
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar _1761 789
Total 2,970 3.856

Préstamos a Compaiiias Relacionadas - Constituyen préstamos que devengan una tasa de interés
nominal anual que fluctia entre el 6 y 10% (10% en el afio 2003) con vencimientos hasta octubre del
2005 (hasta marzo del 2004 en el afio 2003).
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9. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

2004 2003
(en miles de U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 24,596 25,542
Adquisiciones 1,159 2,239
Reclasificacion de otros activos, Nota 10 2,856
Aportes de los socios 576
Valuacion 2
Ventas y/o retiros (187) 62}
Depreciacion (3,365) (3.139)
Saldos al final del afio 25,637 24,596

10. OTROS ACTIVOS

G

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. ddlares)
Construcciones ‘ 2,603
Magquinaria en custodia del DINE 218
Otros 433 507
Total 433 3,328

Construcciones - Corresponden a construcciones de edificios e instalaciones realizadas en los
terrenos de la Direccion de Industrias del Ejército - DINE, las que fueron financiadas principalmente
por esta misma Compaiiia. Durante el afio 2004, 1a Direccién de Industrias del Ejército - DINE
entregé como aportes para futuras capitalizaciones el terreno a la Compaiiia con lo cual fue posible la
transferencia del saldo de US$2,638 a propiedades, planta y equipo.
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11. OBLIGACIONES BANCARIAS
Un resumen de obligaciones por pagar a bancos es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. d6lares)

Obligaciones bancarias con vencimientos en febrero del 2005

a una tasa de interés promedio anual del 8 al 9% 800
Obligaciones bancarias por cartas de crédito con vencimiento

hasta junio del 2005 (julio del 2004 en el 2003) y una tasa de

interés promedio anual de 4. 35% (5.96% en el 2003) 5,463 3,500
Sobregiros bancarios 23
Otros - 392
Total 6,263 3915

12. CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2004 2003
(en miles de U.S. délares)
Proveedores locales 3,688 4,123
Cuentas por pagar compaiiias relacionadas:
DINE 3,481 3,808
Otras ‘ 266 366
Impuesto al valor agregado y retenciones en la fuente 672 399
Impuestos arancelarios 650
Bonificaciones a clientes 320 140
Otras _2711 115
G Total 2,348 8951

13. PARTICIPACION A TRABAJADORES
De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores 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.

14. 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 distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacién. Los
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dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas naclonales o extranjeros
no se encuentran sujetos a retencion adicional alguna.
15. GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Un resumen de gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:
.. Diciembre 31,...

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

Compaiiias relacionadas - DINE 7,005 3,172
Anticipo de clientes 783 1,096
Instituto de Seguridad Social de las Fuerzas Armadas (ISSFA) 1,585 580
Beneficios sociales 305 316
Corporacién Aduanera Ecuatoriana (CAE) 248
G Impuestos por pagar 131 185
Otras cuentas por pagar 794 _m
Total 10,603 6,368

16. OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Un resumen de las obligaciones a largo plazo es como sigue:
.. Diciembre 31,...
2004 2003

(en miles de U.S. délares)

Obligacion por pagar a otros con una tasa de interés anual

del 6% con vencimiento en enero del 2006 964 1,372
Obligacién por pagar a otros con una tasa de interés anual
‘ del 6% con vencimiento en enero del 2006 163 420

Obligacion por pagar a compaiiia relacionada con una tasa
de interés anual del 6% con vencimiento en diciembre del

2007 202
Otras obligaciones 2 80
Subtotal 1,129 2,074
Menos vencimientos corrientes (630)

Total J:QQ M

-15-
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17. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital - El capital social suscrito y pagado consiste de 179,498 acciones de US$10 valor nominal
unitario. Durante el afio 2004, la Compaiiia increment6 su capital en US$6 millones,
correspondientes a compensacion de créditos con su accionista efectuada en el afio 2003.

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 en 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.

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.

18. COMPROMISOS

Los compromisos mds importantes, al 31 de diciembre del 2004, se detallan a continuacion:

Contrato de Comercializacién - En noviembre 30 del 2004 y diciembre 20 del 2003, la
Compaiiia y Distribuidora San Eduardo DISENSA S. A. firmaron un contrato de
comercializacion con vigencia de un afio, a través del cual Distribuidora San Eduardo DISENSA
S. A. se compromete a comercializar los productos de acero elaborados por la Compaiiia en un
porcentaje minimo del 40% de los presupuestos de ventas de los afios 2005 y 2004; la Compaiiia
se compromete a pagar una bonificacién por volumen de compras sobre la lista de precios de sus
productos. Adicionalmente, las cuentas por cobrar de clientes correspondiente al afio 2004 y
2003, estan garantizadas por un pagaré de US$2 millones y US$1.5 millones, respectivamente,
que esta avalizado por Holcim Ecuador S.A..

«  Prestacion de Servicios de Personal - En julio 1 de 1997 se celebraron contratos de prestacion
de servicios de personal con las compaiiias Servicios de Colocacion S. A. SERCOLSA, Servicios
de Colocaciones Laborales S. A. SERVICOL y Empleos y Ocupaciones S. A. EMOCUPSA
mediante los cuales se acuerda que estas compaiiias proveeran, bajo su exclusiva responsabilidad,
de personal temporal y permanente a la Compaiiia. La Compaiiia reembolsara los gastos
relacionados con la némina y pagaréd una comisién a las compaiiias de servicios que sera
calculada sobre el costo total de la respectiva némina.

19. GARANTIAS

Al 31 de diciembre del 2004, existe la siguiente garantia por obligaciones propias:

Activos en Garantia Valor Pasivos Garantizados
(en miles de U.S. ddlares)

Fideicomiso de
Garantia (Maquinaria) Indeterminada Obligaciones por pagar a bancos

-16 -



20. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2004 y la fecha del informe de los auditores independientes (abril 1 del
2005) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.

-17-
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HOLDING DINE S.A. Y SURSIDIARIAS

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO
LR}y del

2004
(Expresados en miles de U.S. dSlares)

HOLDING SANTA AJUSTES AL CONSOLIDADG  TOTAL
ANDEC  FUNASA EXPLOCEN CALINCEN FADEMSA DINECOMS FAMESA. BARBARA DINEAGROS LAREMONTA AYCHAPICHO COIACTEQS CORPCYS SUMATORIA DEBITOS — CRERITOS
ACTIVOS
Caja y Bamcos: 08 186 1 120 1 £ % 0 121 n EH) [ ] 45 16,066 16,066
57 2 - 131 1379
Cucacas por cobrar comerciales a4 o0z U 950 s P 1947 1677 003 ” & w0 3384 27,606 LX) 14465
ios 10878 A 1423 " 20 1191 i 19 I3 3 1% B 71 239
Gasnos anticipedos y otras cucstas por cobrar 1602 36 2 m k) 134 30 u 4 m 3481 st 2970
Total activos cormientes EX) 34867 3% 3301 i) %3] ) 3 129, 103 10 EC) 7,65 - 7% 7274,
PROPIEDADES PLANTA Y BQUIPO
Tervencs w0 108 1 18 18 36 3 57 [0 148 1405
Edificios ¢ instalacioncs 1,164 1229 6 133 m 13 2638 %4 104 147 21 103 7344 7,544
Maquinari y Equipo 2 16,649 3,966 1641 “z 31 w2 9 m 191 ss 152 w 2689 29,061 29,061
Musbles y casores y oxquipos de oficina % 439 m s 106 104 m w 162 il 3 12 as 4054
Equipo de Computacida. 1s % % [ ™ b kL
Vehiculos % &% E] "» 35 u % " 8 u n Lm 3611 3611
Semovicwtes m 32
Emablos “ “ “
Comstruccioncs en curm »u 19 2 3n 26 2%
Ouvs 3 13 3 0 15 108 199 199
Toul 58 7100 9972 7.2% 736 o W 5% 3,963 G 3 71 KT} 5281 47319 g - 329
Mence scumuiada p— ' R 353) _(6978) 1441 —om _@e ;gm0 26 -, 50 136 e __ouen J— oL
Propiedad, planiay equipo, neto 13 A 29k my X I s, 3% E¥E] ~3 —0, e PTG . SR ' R VU P, 1887
CUENTAS POR COBRAR LARGO PLAZO 6 —_— o . - — 2 __en -
INVERSIONES —aum, L IR UG G —_— —_— — —_— ¥ s a0 A
OTROS ACTIVOS —38 1w s “ —_ 3 —_ —_— a0 —
TOTAL ACTIVOS T " S T ¥ 1 N N W S X "~ W TR M7} —ttl - TN T S ™ S T -
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HOLDING OINE E.A. Y SUSSIQIARIAS

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO

1 OE D! RE DEL 2004
(Expresados en miles de U.S.
HOLDING SANTA AJUSTES AL CONSOLIDADO TOTAL
RINESA.,  ANDEC  FUNASA EXPLOCEN CALINCEN FAREMSA DINECOMS FAMESA. BARBARA DINEAGROS LAREMONTA AYCHAPICHO COLACTEOS CORPCYS SUMATORIA DEAITOS  CRED[TOS CONSOLIDADO

PASIVOS
PASIVOS CORRIENTES
Ovligacioncs bascariss 5461 400 400 6263 626

Pl st6 916 ™ 630
Obligaciomos por Pagar 1 Compmhias Relacionsdes R .
Cuontas por Pagar s446 n = 3 38 456 [ 06 £ 33 n 1013 9,48 9,348
Compaias relacionsdes. 3281 o 108 1,902 1540 3924 m 10 i21 1227 2% -
Pacticipacide & Trabajadorcs. 15 1,001 156 15 5 1 n 46 3913 393
{mpuceso (s Roma 3014 L9 104 9 3 487 45
Otros gasios acumelados y oiras Cucetas fx pugar 1669 30 ) a n 192 s 1 10 oy 10,603 10,603
Total pasivos corriemtes 11,920 16897 2971 0 s Tis 7584 385 [T 9 39 2971 47,706 12,362 < 38144
PROVISION PARA JUBILACION ¥ DESAHUCIO 3 4s 12 16 u 12
INGRESOS DIFERIDOS . .
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO Lz L2 6 4
TOTAL PASIVOS e 16897 29 3 (2] [ 2600 T i 79 ) ] n 405 48540 7,188 - 35,755
INTERES MINORITARIO B san sas
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
Capital Social 1 16,866 4052 2400 s 500 16 6 1 6 L8 3528 27410 787
Aportes para futwras Capitalizacioncs siz 51 @ ] i35 194 1879 3609 3829 140 0

ds Capial 1 6 3 u 42 304 [ E 1% 3,182 3

Reworve por valuaciie de imversionss pormascsics 12am 348 12,53 1217
Reecrva Legal 2320 s m 5 s 1 3 1 n 3,77 . 3,167
Roverva por vainacitn 2 4 2 2
Ukikidades l-—n:(.nuu Acemmiads) 10,106 (572) 439) 00 (16) @) o8 4 i) K son 5934 6,187 5,335
Uhilided (pirdida) 14328 10451 429 658 8 s Qm (62) 14 ©4) 20 310m 51389 33,508 s
Patrismoeio do los accioaistas ol 30611 3,303 329 176 1626 @38y @) 409 135 3416 91,608 93,061 40,232 a7
TOTAL PASIVOS + PATRIMONIO it a7508 ;1) Al EXET) E¥ii) ) Ei 3 ia 731 1638 108246 LT [XX1E]




HOLDING DINE S.A. Y SURSIDIARIAS
ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
8
{Expresado en miles de U.S. délares)
HOLDING SANTA JUSTES AL CONSOLIDAD  TOTAL
DINESA,  ANDEC  FUNASA EXPLOCEN CALINCEN FADEMSA DINECOMS FAMESA, DARBARA DINEAGROS LAREMONTA AYCHAPICHO COIACTEQS CORPCYS SUMATORIA DEBITOS CREDITOS
Veutas Netas 185 3,392 24,402 4964 2192 0 9416 3953 2,991 101 262 3 165 9661 146,646 un 12,473
Comode Vensag —_— GLB) (338 _od4s)  _(sn (15 _Q20) 2 _GX) _(6y)  _@7)) poe::0% —2 AT g goes) ____dLes _(3)
Margen Bruio 185 1341 9016 1,508 FT) i) 2,166 ) n2 1 2 i) ® ) a1 3417 31,687 —a3n
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
Gamos do Adsininraciin 20 1854 569 m m u Les7 394 sas 151 uz ns o ns 9,080 65 2398
Gans s Vens: —_— oL 0 —_— —— 133 R PR —_ —_— PR .. U — . 3
Tot 08 3098 39 D £ 19 687 a2 503 ™ [} s ] T8 12.6% - s 12,191
UTILIDAD (PERDIDA) DE OPERACIONES am 19243 L7 ™ 6 “s) amn 19 “7 4 () on [:0) 903 29,945 n 32,367 139
(OTROS INGRESOS (GASTOS)
Intorcons pagados an [ ©0) @n [ 0] “m Y [
Ingrosos por fistes. 167 167 167
Ingroace por valor patrimosial proporcionsl 1562 15622 15,624 @
Ingroscs insacioros n 27 4 6 64 9 s
Revorside do ganios de aslos ankeriores [} []
Otros ingresns (gass), acto 13 (1,236) (1,499) 59 27 o an Qen) 04) 2 1 (13%) (2,356) 1,289 1,567)
Totad 16,09 1236 T (49 253 ) ) (1as) asl) ) 7 1 519) 12,720 ) 1538 (161%)
UL A
TRABAJADORES, ALARENTA — et - - P —_— _ - - — —
Y CONTRIBUCION AL ISSFA [ [ X 1037 ® ) ) “ @n [3) ) ) ) 12,665 30,046 13,508 %3534
Participacite # Trabejedores 26% 1,042 136 1 Ed ” n 4% 40 400
Impunstc 2 s Renia 3 1471 w 1 1 m n ] ‘ 108 s938 5938
ol 155FA L _ — J—— PR — — s __lss
Toual 1,385 £3% 315, L) 3T 7 7] “ £l B - T - 154 11,393 - - TX)
UTILIDAD (PERDIDA) NETA
ANTES DE INTERES MINORITARIO 14329 1 4429 658 52 a9 152 n 1y m ©2) 4 e % aom 50,048 33,908 4,931
'MENOS INTERES MINORITARIO L3 1313
UTILIDAD (PERDIDA) NETA 14329 1651 4 ) 52 [T 17} 38 [C5) ) [} ) 230 31072 31359 33,905 (XA
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HOLDING DINE S.A. Y SUBSIDIARIAS

ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresado en miles de U.S. dédlares)

Descripcién
-1-

Capital Pagado
Aportes para futuras capitalizaciones
Superdvit por revaluacién de inversiones en acciones
Reserva por valuacién
Reserva de capital
Reserva legal
Utilidades Acumuladas
Ingresos por valor patrimonial proporcional
Gasto interés minoritario
Inversiones en acciones
Interés minoritario (Pasivo)
Cuentas por cobrar
Eliminacién de inversiones en acciones

22-

Ingresos por valor patrimonial proporcional

Aportes para futuras capitalizaciones
Cuentas por cobrar

Eliminacién de aportes futuras capitalizaciones en cuentas por cobrar

-3-
Inversiones en acciones

Utilidades Acumuladas

Aportes para futuras capitalizaciones

Reversién eliminacién aportes futuras capitalizaciones
-4-
Utilidades Acumuladas
Costo de ventas

Eliminacién de transacciones entre relacionadas por el afio 2003

4-

Interes ganado Andec
Interés pagado Holding

Eliminacién de intereses Andec a2 Holding Dine

Débito Crédito
27,410
3,008
345
2
3,182
2,437
15,569
1,313
47,770
5,283
213
53,266 53,266
55
821
876
40
100
140
210
210
11
11



HOLDING DINE S.A, Y SUBSIDIARIAS

ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION (Continuacién...)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresado en miles de U.S. délares)

Descripcién Débito

Crédito

-5-
Cuentas por Pagar
Cuentas por pagar compailias relacionadas 2,557
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar Varias cfas relacionadas 2,008
Obligaciones largo plazo 623
Vencimientos corrientes de oblig a largo plazo 286
Cuentas por cobrar Largo Plazo

Cuentas por cobrar compaflfas relacionadas Holding

Eliminacién de cuentas por cobrar Holding con compaiiias relacionadas
-6

Cuentas por pagar compailfas relacionadas 3,251
Cuentas por cobrar compatlias relacionadas

Eliminacién de cuentas por cobrar Andec con compafifas relacionadas
-7-
Cuentas por pagar compailfas relacionadas 2,783

Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 39
Cuentas por cobrar compafifas relacionadas

Eliminacién de cuentas por cobrar Funasa con compafifas relacionadas
-8-

Cuentas por pagar compaflfas relacionadas 401
Cuentas por cobrar comerciales

Eliminacién de cuentas por cobrar Explocen con compafifas relacionadas

-9-
Cuentas por pagar compailfas relacionadas 17
Cuentas por pagar 5
Cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar comerciales
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Eliminacién de cuentas por cobrar Calincen con compaiifas relacionadas

622
4,852

3,251

2,822

401



HOLDING DINE S.A, Y SUBSIDIARIAS

ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION (Continuacién...)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresado en miles de U.S. délares)

Descripcién Débito

Crédito

-10-

Cuentas por pagar compafifas relacionadas 311
Cuentas por cobrar comerciales
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Eliminacién de cuentas por cobrar Fademsa con compafiias relacionadas
-11-

Cuentas por pagar compailfas relacionadas 16
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 5
Cuentas por pagar 227
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 34
Cuentas por cobrar comerciales
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Eliminacién de cuentas por cobrar Dinecoms con compaiifas relacionadas
-12-
Cuentas por pagar 45
Cuentas por cobrar comerciales
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Eliminacién de cuentas por cobrar Fame con compafiias relacionadas
-13-
Cuentas por pagar 445
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 27
Cuentas por pagar compailias relacionadas 74

Cuentas por cobrar comerciales
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Eliminacién de cuentas por cobrar Santa Birbara con compafiias relacionadas
-14-
Gastos acumulados y otras cuentas por pagar 2
Cuentas por pagar compaiifas relacionadas 23
Cuentas por cobrar comerciales

Cuentas por cobrar compafifas relacionadas

Eliminacién de cuentas por cobrar La Remonta con compaiifas relacionadas

17
294

102
180

525
21

24



HOLDING DINE S.A. Y SUBSIDIARIAS

ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION (Continuacién...)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

—(Expresado en miles de U.S. ddlares)

Descripcién
-15-

Cuentas por pagar
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Eliminacién de cuentas por cobrar Aychapicho con compaiiias relacionadas

-16-
Ventas (producto terminado y materiales y repuestos)
Inventarios
Costo de ventas
Eliminacién de ventas realizadas de Funasa a Andec

-17-

Ventas (subproductos y materiales)
Costo de ventas

Eliminacién de ventas realizadas de Andec a Funasa
-18-

Ventas (chatarra)
Costo de ventas

Eliminacién de ventas realizadas de Dinecoms a Funasa
-19-

Ventas (leche)
Costo de ventas

Eliminacién de ventas realizadas de Aychapicho a Coldcteos

Débito Crédito
6
6
24,402
378
24,024
789
789
3,093
3,093
114
114



HOLDING DINE S.A. Y SUBSIDIARIAS

ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION (Continuacién...)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresado en miles de U.S. dodlares)

Descripcién
-20-

Interes ganado
Interés pagado Corpcys
Interés pagado Dineagro’s
Interés pagado Fame
Interés pagado La remonta
Interés pagado Fadem
Interés pagado Calincen
Interés pagado Aychapicho
Interés pagado Colacteos
Interés pagado Santa Bérbara

Eliminacién de intereses ganados por préstamos otorgados por
la Holding Dine a Compaiiias relacionadas

21-

Asistencia técnica Andec
Asistencia técnica Funasa
Asistencia técnica Santa Barbara
Asistencia técnica Dinecom’s

Otros gastos neto, Andec

Otros gastos neto, Funasa

Gastos de administracién

Eliminacién de ingresos por asesorfas de Holding Dine a varias Compatfiias

-22-
Ventas netas

Inventarios

Costo de ventas
Eliminacién de ventas de Explocen a Dinecoms

223-
Ventas netas Dinecom'’s
Ventas netas Corpcys
Ventas netas Santa Bérbara
Ventas netas Explocen
Ventas netas Andec
Ventas netas Fame
Inventarios
Costo de ventas
Eliminacién de ventas de Calincen a companfas relacionadas

Débito Crédito
238
64
16
89
17
10
2
2
2
36
1,000
300
100
200
1,000
300
300
1,301
126
1,175
139
1
5
2
14
46
45
162



HOLDING DINE S.A. Y SUBSIDIARIAS

ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION (Continuacién...)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

(Expresado en miles de U.S. délares)

Descripcién Débito Crédito
-24-
Ventas netas Fame 86
Ventas netas Santa Bérbara 6
Ventas netas Dinecom’s 8
Ventas netas Calincen 1
Costo de ventas 101
Eliminacién de ventas de Fademsa a Compafifas Relacionadas
225-
Ventas netas dinecom’s 272
Ventas netas Santa Bérbara 19
Ventas netas Calincen 85
Ventas netas Andec 34
Ventas netas Fadem 90
Ventas netas Corpcys 3
Ventas netas Explocen 2
Ventas netas Holding 1
Inventarios 123
Costo de ventas 383
Eliminacién de ventas efectuadas por Fame a compafifas relacionadas
-26-
Ventas netas Dinecom’s 131
Ventas netas Fame 101
Ventas netas Corpcys 21
Gastos de Administracién 253
Eliminacién de arriendos de Sta. Birbara a compaiiias relacionadas
27-
Ventas Dinecom'’s 1,726
Ventas Corpcys 21
Ventas Fame 47
Ventas Calincen 4
Ventas Fadem 5
Inventarios 55
Gastos de Administracién 122
Costo de ventas 1,626

Eliminacién ventas y arriendos de Santa Bérbara a compafifas relacionadas



ASIENTOS DE ELIMINACION PARA CONSOLIDACION (Continuacién...)

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2004

“(Expresado en miles de U.S. délares)

Descripcién Débito

Crédito

-28-
Otros ingresos neto 11
Gastos de Administracién
Costo de ventas

Eliminacién ventas y arriendos de La Remonta a compaiiias relacionadas
=29
Ventas La Remonta 4
Costo de ventas

Eliminacién ventas de Colécteos a compafifas relacionadas

TOTALES 155,376

155,376




