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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Socios
ACEROVEGETAL CIA. LTDA.:

Hemos efectuado la auditoria de los balances generales adjuntos de ACEROVEGETAL CIA. LTDA. al 31
de diciembre del 2002 y 2001, y de los estados conexos de evolucién del patrimonio y de fiujos de efectivo
por los afos que terminaron en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la
administracion de ACEROVEGETAL CIA. LTDA.. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre
estos estados financieros con base en nuestras auditorias.

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

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de ACEROVEGETAL CIA. LTDA. al 31 de diciembre del
2002 y 2001, sus flujos de efectivo por los afios que terminaron en esas fechas, de conformidad con las
normas ecuatorianas de contabilidad. .

Como se explica mas ampliamente en la nota 1 (a) a los estados financieros, la Compaiiia a la fecha de
este informe aln se encuentra en etapa preoperacional, debido a que su principal inversién (véase nota 6)
y futuro proveedor, no ha iniciado la explotacion de sus plantaciones; en tal virtud la Compania ha diferido
los costos hasta el inicio de su operacion. La recuperacién de los costos capitalizados esta sujeto a la
generacion de los ingresos necesarios y considerando que a la fecha no se ha iniciado la explotaciéon de
su principal inversion, no es posible determinar la rentabilidad de la operacion de la Compaiiia.

Los estados financieros adjuntos corresponden a los estados financieros individuales de

ACEROVEGETAL CIA. LTDA. de acuerdo a la Resolucién de Superintendencia de Compafias
No.03.Q.1C1.002 del 11 de febrero del 2003, publicada en Registro Oficial No. 33 del 5 de mayo de 2003
que difiri6 para el 2003 la presentacién de estados financieros consolidados.

A GNMG Dt Crsradonr

-RNAE 069

.P.A! Roberto Gallardo S., S6cio

Regiétro No. 13792

KPMG del Ecuador Cia. Ltda.
Firma Miembro de KPMG Internacional, - 3 -
Una Asociacién Suiza



ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacién Ecuatoriana de Aluminio S. A. "CEDAL")

Balances Generales
31 de diciembre del 2002 y 2001

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica — US$)

Activos 002 2001
Activos circulantes:
Efectivo en caja y bancos us$ 18.509 14.264
Cuentas por cobrar (nota 3) 774.758 141.307
Inventarios (nota 1 — d) 110.732 -
Total activos circulantes 903.999 155.571
Propiedad, planta y equipo neto de depreciacién acumulada
de US$64.483 en el 2002 y US$13.478 en el 2001 (nota 4) 931.400 731.208
Cargos diferidos (nota 5) 855.359 425.529
Inversiones en subsidiarias (nota 6) 705.400 715.400
US$ 3.396.158 2.027.708
Pasivos y Patrimonio de los Socios
Pasivos circulantes:
Cuentas por pagar (nota 7) uss$ 892.676 252.099
Pasivos acumulados 2.882 124
Total pasivos circulantes 895.558 252.223
Patrimonio de los socios:
Capital participaciones - autorizadas, suscritas
y pagadas 22.500 participaciones con un valor
nominal de US$0,04 cada una 900 900
Aportes para futuras capitalizaciones (nota 2) 2.499.700 1.774.585
Total patrimonio de los socio 2.500.600 1.775.485
us$ 2.027.708

S A

Eco. César Monge
Gerente General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros




, ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacion Ecuatoriana de Aluminio S, A. “CEDAL”")

Estados de Evolucion del Patrimonio
Afos que terminaron el 31 de diciembre del 2002 y 2001

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica - US$)

Eco. César Monge P.A. hdao
Gerente General ntaddr General

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.

Aportes Total
para patrimonio
Capital futuras de los
participaciones capitalizaciones SOCiOs
Saldos al 31 de diciembre del 2000 Us$ 900 -900
Aportes de los socios para futura
capitalizacion - 1.774.585 1.774.585
Saldos al 31 de diciembre del 2001 900 1.774.585 1.775.485
gy Aportes de los socios para futura
A 4 capitalizacion - 725.115 725.115
Saldos al 31 de diciembre del 2002 Us$ 900 24997 .500.600



ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacion Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”")

Estados de Flujos de Efectivo
Afos que terminaron el 31 de diciembre del 2002 y 2001

(Expresado en dodlares de los Estados Unidos de Norteamérica — US$)

2002 2001
Flujos de efectivo por las actividades de operacion:
Conciliacion del resultado neto con el efectivo neto (utilizado en)
provisto por las actividades de operacion:
Ajustes para conciliar el resultado neto con el efectivo neto
(utilizado en) provisto por las actividades de operacion:
Depreciacién de propiedad, planta y equipo Us$ 64.687 13.478
Aumento en:
Cuentas por cobrar (633.451) (140.407)
Inventarios (110.732) -
Cuentas por pagar 640.577 252.099
Pasivos acumulados 2.758 124
Efectivo neto (utilizado en) provisto por las
actividades de operacion (36.161) 125.294
Flujos de efectivo por las actividades de inversion:

Proveniente de (utilizado en) acciones en subsidiarias 10.000 (715.400)

Adquisiciones de propiedad, planta y equipo (341.378) (775.172)

Proveniente de la venta de activos fijos 76.499 30.486

Adiciones a cargos diferidos (429.830) (425.529)

Efectivo neto utilizado en las actividades
de inversion (684.709) (1.885.615)
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento -

Aportes de los socios para futuras capitalizaciones 725.115 1.774.585
Aumento neto del efectivo y equivalentes de efectivo 4.245 14.264
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio de afo 14.264 -
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio Us$ _18.509 14264

- L7

Eco. César Monge PA. fidao
Gerente General ntadgr General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros.




ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacién Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL")

Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre de 2002 y 2001

{Expresado en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica — USS$,)

(1) Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(a)

(b)

Descripcion del Negocio y Entorno Economico

ACEROVEGETAL CIA. LTDA,, fue constituida el 29 de diciembre del 2000 y su domicilio
principal es Quito-Ecuador. El objeto social de ia Compafiia es el cultivo, elaboracién,
transformacién, comercializacion, exportacion de productos agricolas, ganaderos,
piscicolas y avicolas, y todas las actividades inherentes a estas ramas. La actividad
principal de la Compariia es el proceso de industrializacion de cafia guadla para su
comercializacion en el mercado interno y externo; por lo que ha adquirido los derechos de
marca de una compafiia del Exterior.

La Compaiiia es una subsidiaria de Corporacién Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”
(casa matriz) una Compafiia domiciliada en el Ecuador.

La Compania durante el afio 2002 ha continuado en fase preoperacional, debido a que su
principal inversion (véase nota 6) que es una compafiia dedicada a la produccién y
explotacion de cafha guadua no ha iniciado su fase de explotacion, debido a esta situacion
los costos incurridos por la Compaiiia en dicha fase han sido activados. Adicionaimente la
casa matriz con el proposito de poner en marcha el proyecto e inicie su produccién ha
efectuado aportes en el 2002 y 2001 (véase nota 2) y efectuara los aportes necesarios
para concluir con el arranque del proyecto. Actualmente la Compaiia se encuentra en
fase de prueba y de analisis de mercado a efectos de entrar en la fase de produccion y
estima que los volimenes de produccion y comercializacion le permitiran cubrir los costos
y gastos incluidas en la cuenta de cargos diferidos.

Con la adopcién en marzo del 2000 del esquema monetario de dolarizacion, la inversion
del sector privado en la construccion del nuevo oleoducto de crudos pesados, la
recuperacion del precio internacional del petrdleo y la asistencia del Fondo Monetario
Internacional, entre otros factores, la economia ecuatoriana ha experimentado estabilidad,
logrando en el 2002 y 2001 crecimiento del producto interno bruto y desaceleracion de la
inflacién. El nuevo Gobierno del Ecuador, posesionado en enero del 2003, ha logrado
firmar una nueva carta de intencidn con el Fondo Monetario internacional, la que
principalmente descansa en medidas fiscales, las cuales en su gran parte dependen de la
aprobacion del Congreso Nacional. Mientras no se implanten las reformas estructurales
necesarias para mejorar la productividad y competitividad del sector real de la economia o
se adopten politicas para impulsar el crecimiento econdémico, la relativa estabilidad de la
economia ecuatoriana continta dependiendo del precio internacional del petrdleo y de la
asistencia del Fondo Monetario Internacional y organismos mulitilaterales de crédito. Los
cambios adversos en la economia ecuatoriana pueden afectar la situacion financiera de la
Compaiifa.

Base de Presentacion
Los estados financieros se presentan en dolares de los Estados Unidos de América,

moneda de mediciéon de la Compaiiia, de curso legal y de unidad monetaria de! Ecuador
desde marzo del 2000.

(Contintia)
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(c)

(d)

ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacion Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL")

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en ddiares de los Estados Unidos de Norteamérica - US$.)

La Compafiia prepara sus estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC), las que han sido adoptadas por la Superintendencia de Compaifiias del
Ecuador y son similares a las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) de las que se
derivan; sin embargo, no fodas las Normas Internacionales de Contabilidad han sido
adoptadas por la Federacién Nacional de Contadores del Ecuador o las emitidas no han
sido actualizadas en funcidn de los cambios o enmiendas introducidas en las Normas
Internacionales de Contabilidad. Para aquellas situaciones especificas que no estan
consideradas en las Normas Ecuatorianas de Contabilidad se siguen las politicas o
practicas establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.

Las principales diferencias entre las Normas Ecuatorianas de Contabilidad y practicas
establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compafias del Ecuador y las
Normas Internacionales de Contabilidad se describen a continuacion:

- Las normas ecuatorianas e internacionales de contabilidad requieren la consolidacion
de los estados financieros con aquellos cuyas inversiones en acciones de compahias
en las que se posee mas del 50% de participacion en el capital accionario con
derecho a voto. La Resolucién No. 03.Q.1C1.002 de!l 11 de febrero del 2003, publicada
en el Registro Oficial No. 33 del 5 de marzo del mismo afio, emitida por la
Superintendencia de Compafiias, dispuso la vigencia y aplicacion de la Norma
Ecuatoriana de Contabilidad No. 19 “Consolidacion de los Estados Financieros” a
partir del aflo 2003.

- No se reconoce en los estados financieros el impuesto diferido resultante de las
diferencias entre los saldos de los activos y pasivos reportados para propésitos
financieros de acuerdo a normas internacionales de contabilidad y los reportados para
propdsitos tributarios o por el crédito tributario proveniente de pérdidas tributarias
trasladables a periodos futuros.

- Las normas de contabilidad de la Superintendencia de Compafias de la Republica del
Ecuador no requieren la clasificacién de las inversiones en las categorias para
comercializacion, disponibles para la venta y mantenidas hasta su vencimiento; asi
como las revelaciones adicionales del valor razonable de los instrumentos financieros
y por cada clase de activos y pasivos financieros y la exposicion de riesgos de tasas
de interés, de crédito, tal como lo requieren las Normas Internacionales de
Contabilidad.

La Compafia no presenta estado de resultados debido a que se encuentra en etapa
preoperativa

Equivalentes de Efectivo

La Compaiiia para propésitos de presentacion del estado de flujo de efectivos considera
como equivalentes de efectivo los saldos en caja y bancos.

Inventarios
El saldo de inventarios constituyen adquisiciones de materia prima para su produccién y se
contabilizan al costo de adquisicidn o produccion el cual no excede al valor de mercado.

El costo se determina por el método de costo promedio, excepto por los inventarios en
transito, que se registran al costo de la factura mas los gastos de importacion incurridos.

(Continta)
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(f)
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(i)
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacion Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL")

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica — US$.)

Propiedad, Planta y Equipo

La propiedad, planta y equipo se presenta neto de la depreciacion acumulada y se
registran al costo de adquisicion y se deprecian por el método de linea recta sobre la base
de la vida Util estimada de los respectivos activos.

Las renovaciones y mejoras importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos
menores, reparaciones y mantenimiento que no mejoran el activo, ni alargan su vida util, se
cargan al rubro de cargos diferidos.

Las tasas de depreciacion de la propiedad, planta y equipos son como sigue:

Edificios 5%
Magquinaria y equipos e instalaciones 10%
Mobiliario y equipo de oficina 10% y 20%
Vehiculos 20%

Cargos Diferidos

Los cargos diferidos constituyen todos aquellos gastos relacionados con la constitucion,
promocion, investigacion y desarrollo, depreciacion, previos al inicio de la operacion y estan
registrados al costo.

Inversiones en Subsidiarias

Las inversiones en acciones en subsidiarias (en las que la Compaiiia posee mas del 50%
del capital accionario con derecho a voto) se registran al costo.

Reserva para Jubilaciéon Patronal e Indemnizaciones por Desahucio

El Cédigo del Trabajo de la Republica del Ecuador, establece la obligacién por parte de los
empleadores de conceder el beneficio de jubilacion patronal a todos aquellos empleados
que hayan cumplido un tiempo minimo de servicio de entre 20 y 25 afios en una misma
institucion; en aquellos casos en los que el tiempo de servicio estd comprendido entre los
20 afios 1 mes y 24 afos 11 meses en la Compaiiia, el beneficio se reconocera en forma
proporcional.

Adicionalmente, el Cddigo del Trabajo establece que en aquellos casos en que la relacién
laboral termine por desahucio, el empleador debera indemnizar al empleado con el
equivalente al 25% de su Ultimo salario multiplicado por el nimero de afios de servicia.

La Compaiiia debido a que la antigledad de sus empleados no llega a dos ainos, no ha
considerado necesario efectuar provision alguna por este concepto, por lo que Ia reserva y
el gasto requeridos no serian significativos.

Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requieren que la Administracion realice estimaciones y supuestos que afectan
los saldos reportados de activos y pasivos y revelacion de contingentes a la fecha de los
estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de las estimaciones efectuadas
por parte de la Administracion de la Compaiiia y tales diferencias podrian ser significativas.

(Continda)



ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacién Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL")

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica — US$.)

(2) Transacciones con Partes Relacionadas

Un resumen de los saldos de las cuentas por cobrar y pagar al 31 de diciembre del 2002 y 2001
generados en las transacciones antes mencionadas es como sigue:

2002 2001

Cuentas por cobrar:
Tandilsa S. A. US$ 594.555 23.362
Javorcic S. A. 47.437 37.438

US$ 641992  60.800

Cuentas por pagar:

Corporacion Ecuatoriana de Aluminio S. A. CEDAL US$ 871.795 -
Estructuras de Aluminio S. A. Estrusa 534 10.087
L Sunsha S. A. 5.867 2.537

US$ 878196  12.624

Las cuentas por cobrar y por pagar son exigibles a la vista y no generan ninguna tasa de interés.
En adicion a los saldos antes mencionados Corporacion Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL”
(casa matriz) ha transferido a la Compafnia en calidad aportes para futura capitalizacion
aproximadamente US$725.115 en el 2002 (US$1.774.585 en el 2001).

(3) Cuentas por Cobrar

El siguiente es un resumen de las cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2002 y 2001:

2002 2001
Compafias relacionadas (véase nota 2) US$ 641.992 60.800
Impuesto al Valor Agregado - IVA 71.191 30.954
Anticipos a proveedores 55.511 45.867
Otros 6.064 3.686

US$ 774.758 141.307

El saldo de la cuenta por cobrar - Impuesto al Valor Agregado — IVA constituye los valores
pagados por la Compaiiia en la adquisicion de bienes y servicios. De acuerdo a las disposiciones
tributarias vigentes, debido a que la Compafiia se encuentra en etapa preoperacional, dicho
impuesto es recuperable previa la presentacion del reclamao respectivo.

(Contintia)
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ACEROVEGETAL CIA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacién Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL")

. Notas a los Estados Financieros

(Expresado en ddlares de los Estados Unidos de Norteamérica — US$.)

y 2001 es como sigue:

(4)  Activos Fijos
Un detalle y movimiento de los activos fijos al y por los afios que terminaron el 31 de diciembre del
2002 y 2001 es como sigue:
Saldos al 31 Saldos al 31 Saldos al 31
de diciembre de diciembre Transfe-  de diciembre
del 2000 Adiciones Ventas del 2001 Adiciones Ventas rencias del 2002
Edificios US$ - - - - - 361.448 361.448
Instalaciones - - - - 147.328 70 5792  153.050
Maquinaria y equipo 323.896 29.000 294.896 153.240 57.363 390.773
Muebles y enseres 7.959 272 7.687 26.763 5.176 29.274
Equipo de oficina - 12.194 1.214 10.980 8.975 - - 19.9585
Vehiculos - 62.343 - 62.343 5072 27672 39.843
Construcciones en curso - 368.780 368.780 - - (367.240) 1.540
- 775172 30.486 744.686 341378 90.181 - 995.883
Depreciacion acumulada - (13.478) - (13.478) (64.687)  (13.682) - {64.483)
usy _- 761694  30.486 231.208 276.691 76499 - 931400
La depreciacion de los activos fijos fue de US$ 64.687 en el 2002 (US$ 13.478 en el 2001), la cual
es registrada en el rubro de cargos diferidos (véase nota 1 - f).
(6) Cargos Diferidos
Un detalle de los cargos diferidos al 31 de diciembre del 2002 y 2001 es como sigue:
2002 2001
Gastos de constitucion us$ 2.356 2.356
Preoperacionales de arranque 424.056 18.321
Instalacion y montaje 374.253 356.764
Promocién 13.946 12.098
Investigacion y desarrolio 2.660 -
Siembra de guaduales 38.088 35.990
US$ 855.350 425.529

El movimiento de los cargos diferidos al y por los afios que terminaron al 31 de diciembre del 2002

11 -

2002 2001
Saldo al inicio del afio US$ 425529 -
Adiciones 429830 425.529
Saldo al final del afio US$ 855.359 425.529
(Continua)
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(6)

ACEROVEGETAL CiA. LTDA.
(Una subsidiaria de Corporacién Ecuatoriana de Aluminio S. A. “CEDAL")

. Notas a los Estados Financieros

(Expresado en dolares de los Estados Unidos de Norteamérica — US$.)

Inversiones en Companias

Un detalle de las inversiones en compaiias, al 31 de diciembre del 2002 y 2001 en el siguiente:

2002 2001

Tandilsa S. A., 800 acciones ordinarias de US$ 1 cada

una, incluye aportes para futuras capitalizaciones por

US$ 649.400 (100% de participacion) US$ 650.200 650.200
Javorcic S. A., 800 acciones ordinarias de US$ 1 cada

una, incluye aportes para futuras capitalizaciones por

US$ 54.400 (100% de participacion) 55.200 65.200

US$ 705400 715400

Los saldos de la inversion en Tandilsa S. A. incluye el derecho de llave que fue pagado a los
ex-accionistas al momento de su adquisicion. A la fecha esta en proceso el avallo para que el
perito contratado por la Compafia determine el valor del derecho de liave.

Cuentas por Pagar

Un resumen de las cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2002 y 2001 es como sigue:

2002 2001
Compaiiias relacionadas (véase nota 2) US$ 878.196 12.624
Proveedores 8.026 229.274
Intereses - 4.438
Retenciones e impuestos por pagar 4.243 5.484
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social — IESS 2.211 279

US$ 892676 252.099

Impuesto a la Renta

La Compaiia debido a que se encuentra en etapa preoperacional no generoé gasto por concepto de
impuesto a la renta en los afios 2002 y 2001. El impuesto a la renta se calcula mediante la
aplicacion de la tasa de impuesto a la renta del 25% aplicable a las utilidades gravables y se carga
a los resultados del afio en que se devenga.

A la fecha de emision de este informe se encuentran pendientes de revision por parte de ias

autoridades tributarias, las declaraciones de impuesto a la renta correspondientes a los afios del
2000 al 2002.
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