INFORME DE LA GERENCIA
DE LA COMPANIA ANJOLSA S.A.
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONOMICO 2005

SENORES ACCIONISTAS:

Conforme con las disposiciones legales y estatutarias, presento a ustedes el Informe de la
Gerencia de Anjolsa S_A., correspondiente al ejercicio econdémico 2005;

El afio 2005 trajo consigo nuevamente una inestabilidad como consecuencia del escenario
politico por el que atraveso el Ecuador a partir del mes de abril, con el derrocamiento del
Presidente Constitucional, Coronel Lucio Gutiérrez. El irresponsable manejo de la politica
fiscal por parte del nuevo gobierno y del Poder Legislativo, quienes tomaron decisiones
fuera de la 16gica, en un sistema monetario dolarizado y cuya estabilizacion depende en
buena medida del control del gasto publico.

La mnflacidn anual se ubico en el 4.36%, cifra muy superior a la alcanzada en el afio 2004,
que fue del 1.95%. El repunte de la inflacion mnicid con la crisis politica del mes de abril que
desencadend en el cambio de Gobterno y el pedido de la ciudadania para reformar el sistema
politico. Bajo estas presiones, el Ejecutivo y el Legislativo tomaron una serie de medidas
populistas con el unico fin de disminuir la presion social. En los ultimos meses del afio, la
inflacion estuvo influenciada por los efectos de la sequia en la Costa y las heladas en la
Sierra, que afectaron el precio de ciertos productos agricolas.

Durante el afio 2005 el Ecuador frend su desarrollo, registrandose un crecimiento del 3.3%,
inferior a la tasa obtenida en el afio 2004, que fue del 6.9%. Esta reduccidon se explica
principalmente por la baja en la produccion petrolera a consecuencia de las paralizaciones de
las provincias amazoénicas en el mes de agosto y por la incertidumbre dertvada de la
intencion del gobierno nacional de realizar una renegociacion de los contratos petroleros con
las empresas petroleras privadas. El desempefio del Ecuador en el 2005 estuvo muy por
debajo del crecimiento de las economias de América Latina y el Caribe, que en conjunto
registraron un aumento del 4.3%.



La desaceleracion en el ritmo de crecimiento de la economia y el incremento en los costos
tuvieron un efecto directo sobre el mercado laboral en el 2005. S1 bien al comparar el afio
2004 con el aiio 2005 se observa una reduccion del desempleo en 0.58%, el subempleo pasé
del 42.46% registrado en el afio 2004 al 49.23% en el afio 2005. Es decir que la ocupacion
adecuada (trabajadores que laboran 40 horas y reciben un salario igual o mayor a la
remuneracton basica unificada), retrocedid del 46.06% al 41.41% en el afio 2005.

Durante el 2005 las tasas de interés se mantuvieron elevadas, basicamente por los

acontecimientos politicos que incidieron en la percepcion de riesgo. La tasa activa
referencial cerré en 8.99%, un crecimiento de 0.81 puntos al cierre del afio 2004. La tasa

referencial pasiva cerr6 en 4.30%, que se traduce en un incremento del 0.33% con relacion a
la registrada en el afio 2004.

Al cierre del 2005 la Reserva Internacional de Libre Disponmibilidad alcanzé la cifra record de
$ 2.147 millones de dolares, superior en $ 710 millones de dolares a la cifra registrada al

cierre del afio 2004. Esto se debid principalmente a dos factores importantes: 1) los altos
precios del petroleo; y, 2) los recursos obtenidos con la emision de bonos a 10 afios que son
parte de los depositos del sector publico en el Banco Central del Ecuador y por ende forman

parte de la Reserva Internacional de Libre Dispombilidad.

Durante el afio 2005, Anjolsa S.A. ha cumplido con todas sus obligaciones fiscales y
administrativas y la actividad empresarial no ha tenido movimiento.

Se adjunta al presente Informe, el Balance General y Estado de Pérdidas y Ganancias
correspondientes al ejercicio econémico 2005.

Las disposiciones de la Junta General se han cumplido totalmente.

Para el afio 2006, la Gerencia sugiere continuar con la busqueda de nuevos negocios.

sfsefioyes accionistasy atentamente,

Quito, marzo 15 del 2006



