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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores

1.

de Productos Quimicos y Anexos (Proquimsa) S.A.:

/

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Productos Quimicos y Anexos (Proquimsa) S.A. al
31 de diciembre del 2003 y 2002 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio de los acciohistas y de flujos de caja por los afios terminados en esas fechas. Estos estados
financieros son responsabilidad de la administracién de la Compafiia. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable que los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el
examen, a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustentan las cantidades y revelaciones
presentadas en los estados financieros. Incluye también la evaluacién de los principios de contabilidad
utilizados y de las estimaciones importantes hechas por la administracién, asi como una evaluacién de la
presentacion general de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una
base razonable para nuestra opinién.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, cargos diferidos incluyen US$448,000 y US$906,000,
respectivamente, correspondientes al diferimiento de pérdida en cambio, provenientes del afio 1999, los
cuales son amortizados en cinco afios a partir del afio 2000, la pérdida en cambio es amortizada de
acuerdo con disposiciones legales, nota 7. La Compaiiia registré con cargo a los resultados de los afios
2003 y 2002, amortizacion por US$458,000 y US$462,000, respectivamente. Los principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, establecen que los gastos deben registrarse en los
resultados del afio en que se originan. Si se hubieran aplicado los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador al 31 de diciembre del 2003 y 2002, hubieran disminuido cargos
diferidos por US$448,000 y US$906,000; el déficit acumulado hubiese aumentado a US$905,000 y las
utilidades retenidas se hubiera convertido en déficit acumulado por US$716,000 y la pérdida de los afios
2003 y 2002 hubieran disminuido en US$458,000 y US$462,000, respectivamente.

En nuestra opinidn, excepto por los efectos sobre los estados financieros de diferir pérdida en cambio
como se explica en el parrafos 3, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos
los aspectos importantes, la situacién financiera de Productos Quimicos y Anexos (Proquimsa) S.A. al
31 de diciembre del 2003 y 2002, el resultado de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios
terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el
Ecuador.
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5. La Compafiia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las
cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Contabilidad. Por lo tanto,
los estados financieros adjuntos no tienen como prop6sito presentar la situacion financiera, resultados de
operaciones y flujos de caja de Productos Quimicos y Anexos (Proquimsa) S.A. de conformidad con
principios de contabilidad y practicas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes a la
Republica del Ecuador.
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PRODUCTOS QUIMICOS Y ANEXOS (PROQUIMSA) S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos

Cuentas por cobrar
Inventarios

Total activos corrientes

PROPIEDADES:
Terrenos

Edificios

Maquinarias y equipos
Equipos de computacién
Muebles y enseres
Vehiculos

Construcciones en proceso
Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, neto

CARGOS DIFERIDOS Y OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

NOTAS

2003

2002

(U.S. délares en miles)

97
5,328
3.660
9.085

200
5,146
3,673
9.019

184
822
5,889
141
72
1,033
94
8,235

(2,533)
5,702

1,094

15,815




PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo
Documentos por pagar a bancos

Cuentas por pagar

Impuestos por pagar

Gastos acumulados por pagar

Total pasivos corrientes

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Reserva legal

Reserva de capital

Déficit

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

NOTAS 2003

2002

(U.S. délares en miles)

10 3,500
8 2414
9 2,951

21
442
9.328

10 3.737

11
313
11
2,435

(457)
2,302

15,367

1,699
1,059
3,389
14
368
6,529

6,337

313
11
2,435
190
2,949

13.815




PRODUCTOS QUIMICOS Y ANEXOS (PROQUIMSA) S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

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

VENTAS NETAS

COSTOS Y GASTOS:
Costo de ventas
Administrativos
Ventas

Total

UTILIDAD DE OPERACION
OTROS, EGRESOS:

Financieros

Amortizacion diferencia en cambio
Otros, neto

Total

PERDIDA

Ver notas a los estados financieros

NOTAS

12
12
12

8,10

2003 2002
(U.S. délares en miles)
20.878 20.208
19,256 18,152
705 683
181 189
20.142 19.024
736 1,184
(913) (1,125)
(458) (462)
(12) (105)
(1,383 (1,692)
(647 —508)




PRODUCTOS QUIMICOS Y ANEXOS (PROQUIMSA) S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

ENERO 1, 2002
Pérdida
Apropiacion
Aumento de capital
Otros

DICIEMBRE 31, 2002

Pérdida

DICIEMBRE 31, 2003

Ver notas a los estados financieros

Capital Reserva Reserva
social legal de capital
(U.S. délares en miles)
21 9 2,435
2
292
313 i1 2,435
313 11 2435

Déficit

998

(508)

@
(292)
(6

190

(647




PRODUCTOS QUIMICOS Y ANEXOS (PROQUIMSA) S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

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

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores de bienes y servicios

Intereses pagados

Efectivo neto proveniente de actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicién de propiedades

Otros activos

Venta de propiedades

Efectivo neto utilizado en (proveniente de) actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA PARA ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
Sobregiros bancarios

Documentos por pagar a bancos

Obligaciones bancarias, netas de pagos

Cuentas por pagar accionistas

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento

CAJA Y EQUIVALENTES DE CAJA:
Disminucién (Aumento) neto durante el afio
Comienzo del afio

FIN DEL ANO

2003

2002

(U.S. délares en miles)

20,696
(20,069)

(471
156

(836)

o0
—
W

308
1,047
(799)

556

(103)
200

19,505
(17,803)
(1,125)

577

(1,067)

(469)
2,053
517

(60)
(945)
(287)

348
(944)

150
S0

—200

(CONTINUA)




PRODUCTOS QUIMICOS Y ANEXOS (PROQUIMSA) S.A.

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

2003 2002
(U.S. délares en miles)

CONCILIACION DE LA PERDIDA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Pérdida 647 508
Ajustes para conciliar la pérdida con el efectivo neto

de actividades de operacion:

Depreciacion de propiedades 852 777
Amortizaciones:
Diferencia en cambio 458 462
Cargos diferidos y otros activos 19 479
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar (182) (759)
Inventarios 13 197
Cuentas por pagar (438) (134)
Impuesto por pagar 7 (75)
Gastos acumulados _74 138
Total ajustes _803 1,085

EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE
ACTIVIDADES DE OPERACION 156 577

Ver notas a los estados financieros




PRODUCTOS QUIMICOS Y ANEXOS (PROQUIMSA) S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2003 Y 2002

1. OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

La Compaiiia fue constituida en marzo de 1978 en Ecuador y su actividad principal es la produccion,
importacion y comercializacién de productos quimicos.

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 délar 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 variacion en los indices de precios al consumidor (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 2003. Por lo tanto, el analisis comparativo de tales estados
financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

2. 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 Compafiias del Ecuador. Estas politicas estin
basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales requieren que la Administracién realice
ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad,
con el prop6sito de determinar la valuacién y presentacién de algunas partidas que forman parte de los
estados financieros. En opinién de la Administracion, 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 continuacién se resumen las principales préacticas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Provision para cuentas incobrables - Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la Compaiiia no consideré
necesario el registro de provision para cuentas incobrables. La provision presentada en estados
financieros corresponde hasta el afio 2001.

Valuacion de Inventarios - Al costo, como sigue:

e  Materias primas, repuestos y materiales: al costo promedio de adquisicion, que no excede a los
valores de mercado.

e  Productos terminados y en proceso: al costo promedio de produccién que no excede a los valores
de mercado.

o Importaciones en transito: al costo de adquisicién mas los gastos de nacionalizacién incurridos
hasta la fecha del balance general.
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Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, inventarios de materias primas, repuestos, materiales y productos
terminados estan valuados al costo de la primera adquisicion 6 produccién, que no excede al valor de
mercado.

Valuacion de Propiedades - Al costo de adquisicion. El costo de las propiedades es depreciado de
acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida util estimada de 20 para edificio,
10 para maquinarias y equipos, muebles y enseres y 5 para vehiculos y 3 equipos de computacién.
Cargos Diferidos y Otros Activos — Representan principalmente pérdida en cambio originadas en el
afio 1999, las cuales son amortizadas en un periodo de 5 afios a partir del afio 2000.

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 Porcentaje
diciembre 31 de variacién
2001 22
2002 9
2003 6
CUENTAS POR COBRAR

. « Diciembre31. . .

2003 2002
(U.S. délares en miles)

Clientes 4,511 4,496
Préstamos:

Accionista 142

Fabrica de Diluyentes y Adhesivos, Disther S.A. 109 239

Otros 26
Impuestos 464 398
Anticipos a proveedores 105 30
Compaiiias relacionadas 38 46
Otras 27 44
Provision para cuentas incobrables (94 (107)
Total 3,328 s,146

Cuentas por cobrar a clientes representan principalmente créditos en venta de productos terminados
con vencimientos promedio en 60 dias, los cuales no generan intereses. Al 31 de diciembre del 2003 y
2002, cuentas por cobrar clientes por US$318,000 y US$1,145,000, respectivamente, estin entregadas
en garantia de obligaciones bancarias a corto plazo con institucién bancaria local.




La antigiiedad de las cuentas por cobrar a clientes al 31 de diciembre del 2003 y 2002, es como sigue:

2003 2002
(U.S. délares en miles)

Por vencer: 1,709 1,513
Vencido:

Hasta 30 dias 1,577 1,634

De 31 a 60 dias 868 836

De 61 a 90 dias 169 203

Mis de 90 dias 188 310

Total 4511 4,496

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, clientes incluyen US$873,000 y US$992,000, respectivamente,
por ventas de productos a Fabrica de Diluyentes y Adhesivos, Disther, de los cuales US$486,000 y
US$692,000, respectivamente, se encuentran vencidos de 30 a 90 dias promedio a esas fechas.

Al 31 de diciembre del 2003, préstamos accionista no generan intereses y no tienen vencimiento
establecido.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, préstamos a Fabrica de Diluyentes y Adhesivos, Disther S.A.
corresponde a valores entregados a dicha compafiia los cuales no generan intereses y no tienen
vencimiento establecido.

Impuestos, representan crédito tributario por retenciones en la fuente acumulado desde el afio 2001, la
compafiia realiz6 los tramites de reclamo de dichos impuestos por los afios 2001 y 2002, del cual se
encuentra pendiente de recuperar US$41,000 del afio 2001; por el afio 2002 el Servicios de Rentas
Internas en octubre 31 del 2003, procedio a negar el Reclamo Administrativo presentado por
Proquimsa S.A. segun tramite No. 109012003014303 por pagos en exceso en US$222,000 de
retenciones en la fuente del impuesto a la renta del afio 2002; la compaiiia por las retenciones de los
afios 2001 y 2002 procedera a presentar recurso de impugnacion de resolucién administrativa; por el
afio 2003 incluye retenciones en la fuente por US$195,000.

INVENTARIOS
. . . Diciembre31. . .
2003 2002
(U.S. délares en miles)
Productos terminados 1,638 1,853
Productos en proceso 7 17
Materias primas 558 1,044
Repuestos y materiales 680 631
En transito 777 128
Total 2.660 3.673

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, los saldos de los inventarios de materias primas y productos
terminados estan valuados al costo de la primera adquisicion 6 produccion, que no excede al valor de
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mercado; los efectos de esta valuacion fueron registrados como un aumento en inventarios y una
disminucién en el costo de ventas por US$24,000 y US$192,000, respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, inventarios de productos terminados por US$1,164,000 y
US$1,368,000, respectivamente, estan entregados en garantia de obligaciones bancarias a corto plazo
con bancos locales, respectivamente.

PROPIEDADES

El movimiento de propiedades durante los afios 2003 y 2002 fue como sigue:

2003 2002
(U.S. délares en miles)
Saldo neto al comienzo del afio 5,702 7,465
Adquisiciones 836 1,067
Ventas y/o bajas 2n (2,053)
Depreciacion (852) arh
Saldo neto al fin del afio 5,665 5,702

Al 31 de diciembre del 2003, adiciones incluye principalmente US$490,000 en construcciones en curso
y US$206,000 en maquinarias y equipos; por la construccién de una nueva planta e instalacién de una
subestacion eléctrica, para la elaboracion del un nuevo producto denominado PAC.

En marzo del 2002, la Compaiiia realizé venta de maquinarias y equipos por US$2 millones, a una
institucién bancaria, sobre el cual realizo operacion de arrendamiento mercantil con la misma institucién
bancaria. En enero del 2004, vencio el contrato de arrendamiento mercantil y dicho bien pasé a formar
parte de las propiedades de la compafiia mediante la opcién de compra por US$90,000, nota 12.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, propiedades por US$969,000 y US$902,000 respectivamente,

estan entregadas en garantia de obligaciones bancarias a corto plazo con Produbanco.

CARGOS DIFERIDOS Y OTROS ACTIVOS

. « . Diciembre31. . .
2003 2002
(U.S. délares en miles)

Pérdida en cambio 448 906
Repuestos 80 81
Depdsitos en garantia 39 37
Otros _50 70
Total 617 1,094

Pérdida en cambio proviene del afio 1999 que fueron transferidos mediante fusién por absorcién de
Frunot S.A., los cuales son amortizados en un periodo de hasta cinco afios a partir del afio 2000. La
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pérdida en cambio, acogiendose al tratamiento contable planteado en la disposicién transitoria sexta
del Decreto Ejecutivo No. 1628 fue registrada como cargos diferidos para ser amortizada a cinco afios.
Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la Compafiia registré en resultados amortizacién por US$458,000
y US$462,000, respectivamente.

DOCUMENTOS POR PAGAR A BANCOS

. « « Diciembre 31. ..

2003 2002
(U.S. délares en miles)

Eurousa Finance Co., préstamo con vencimiento

en marzo del 2004 e intereses del 11% anual 250
Citibank, préstamos con vencimiento en febrero del 2003 y marzo

del 2004 e intereses del 9.5% y 11% anual, respectivamente 250 300
Produbanco, préstamos con vencimiento en enero del 2003

y enero y abril del 2004 e interés del 10% anual 431 300
Bolivariano, préstamos con vencimiento en enero del 2003;

y de enero a junio del 2004 e intereses del 9,5% al 12% anual. 1,139 223
Lloyds Bank, préstamo con vencimiento en

enero del 2003 e intereses del 10.5% anual 200
Sobregiros 344 __36
Total 2414 1,059

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la Compafiia registré en resultados US$570,000 y US$188,000,
respectivamente, por intereses de estas obligaciones.

CUENTAS POR PAGAR
. « « Diciembre31. . .
2003 2002
(U.S. délares en miles)
Proveedores:
Exterior 1,424 1,886
Locales 1,027 959
Accionistas 500 500
Compafiias relacionadas 4
Otras . 40
Total 2,951 3389

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, proveedores del exterior representan créditos directos otorgados
por los proveedores por la adquisicién de materias primas y productos terminados, con vencimiento
hasta en 60 dias.
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10.

11.

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, cuentas por pagar a sus accionistas genera intereses del 7.5%
anual y no tiene vencimiento establecido.

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

. « . Diciembre31. . .
2003 2002
(U.S. dolares en miles)
Accionistas, préstamos con interés del 12% hasta enero del
2003 y del 8% a partir de febrero del2003, capitalizables 3,737 3,737
anualmente sin vencimiento establecido

Hemisphere National Bank, préstamos con vencimiento en julio

del 2003 y julio y octubre 2004 e interés del 11% y 8% anual 3,500 3,500
Eurousa Finance Co., préstamo con vencimiento hasta

en enero del 2003 e intereses del 14% 500
Citibank, préstamos con vencimiento hasta en

octubre del 2003 e intereses del 10.11% anual 299
Sub-total 7,237 8,036
Menos vencimientos corrientes (3.500) (1.699)
Total 3.737 6337

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la Compaiiia registré en resultados US$313,000 y US$938,000
de intereses por estas obligaciones.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - Al 31 de diciembre del 2003 y 2002 esta representado por 313,080 acciones de valor
nominal unitario de US$1.00. En diciembre 2 del 2003 1a compafiia Negocios e Inversiones Carfeel
S.A. con participacién accionaria de 45.92% en Proquimsa S.A. que representa 143,767 acciones
ordinarias, transfiri6 sus acciones, derechos y obligaciones a favor de la compaifiia Tottori Enterprises
Limited.

Legal - La Ley de Compafiias establece una apropiacion obligatoria del 10% de la utilidad anual para
su constitucion. El saldo de ésta reserva puede ser capitalizado o utilizado para cubrir pérdidas.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas reserva por revalorizacién del patrimonio y
reexpresion monetaria originadas en la correccién monetaria del patrimonio y de los activos no
monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos en esta cuenta. Esta reserva puede ser
total o parcialmente capitalizada y su saldo no podra ser distribuido como dividendos en efectivo.

-13 -




12.

13.

14.

CONTRATOS

Arrendamiento mercantil - Contrato de arrendamiento mercantil con opcién de compra de
maquinarias y equipos por US$2,405,000 incluyendo financiamiento, con vencimientos mensuales
iguales hasta enero del 2004. En el aiio 2003 y 2002, la Compaiiia registr6 en costo de ventas
US$1,080,000 y US$895,000, respectivamente por este concepto.

Servicios de personal - Contratos de prestacién de servicios por manejo de personal con Eteap Cia.
Ltda., Mampersel Cia. Ltda., Perselet Cia. Ltda., Sulubay Cia. Ltda., Tratemes Cia. Ltda. y
Servinominal Cia. Ltda. Pronomina S.A., los cuales tienen vencimiento en enero y agosto del 2004.

En los afios 2003 y 2002, la Compatiiia registré gastos por este concepto de US$947,000 y US$813,000
en costo de ventas, US$274,000 y US$342,000 en gastos administrativos y US$ 76,000 y US$108,000

en gastos de ventas, los cuales incluyen US$62,000 y US$58,000 de comision por servicios de manejo
de personal, respectivamente.

IMPUESTOS

Las declaraciones de impuesto hasta el afio 1995 han sido revisadas por parte de las autoridades
tributarias y estin abiertas para su revision del 2000 al 2003.

DIFERENCIA ENTRE REGISTROS CONTABLES Y ESTADOS FINANCIEROS

Al 31 de diciembre del 2003, los estados financieros adjuntos difieren de los registros contables de la
Compafiia por las siguientes reclasificaciones:

Vencimiento
corriente de Documentos Gastos
obligaciones por pagar cuentas acum.
a largo plazo a bancos por pagar por pagar
(U.S. déblares en miles)
Registros contables 5,979 3,327
Intereses por pagar (66) (376) 442
Vencimientos corrientes 3,500 (3.500) L
Estados financieros 3.500 414 2,951 442

dk ok ok ok kK
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