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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPEEQIENIE'S

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de .
Palmeras de los Andes S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Palmeras de los Andes S.A. al 31 de diciembre del
2005 y 2004 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 Compafifa. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados financieros basada
en nuestras auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también.la evaluaci6én de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asf como una evaluacién de la presentacién general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinion.

En nuestra opini6n, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de Palmeras de los Andes S.A. al 31 de diciembre del 2005 y 2004, 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.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, 1a Compafiia mantiene como cuentas por cobrar a largo plazo US$4.4
millones, los mismos que constituyen cuentas por cobrar a Tatiana Panam4 y Oleaginosas S.A. (accionistas
de la Compaififa). De acuerdo con la Administracién de la Compafiia estas cuentas van a ser objeto de
compensacién una vez la Junta General de Accionistas apruebe la disminucién de Capital propuesta como
alternativa de liquidacién de estas cuentas.
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PALMERAS DE LOS ANDES S.A,

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos

Cuentas por cobrar comerciales

Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar
Total activos corrientes

CUENTAS POR COBRAR ACCIONISTAS A LARGO
PLAZO

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO:
Terreno

Edificios e instalaciones

Magquinaria y equipo

Semovientes

Vehiculos

Muebles y enseres y equipos de cémputo
Obras en curso

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades, planta y equipo, neto

PLANTACIONES

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

[- WY I3

Notas 2005

101
443
2,783
1,142
4,469

62
1,220
2,485

968
4,735

4,134
977
2,370




PASIVOS Y PATRIMONIO
DE LOS ACCIONISTAS

PASIVOS CORRIENTES:

Obligaciones por pagar a bancos

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo
Cuentas por pagar proveedores

Participacion a trabajadores

Impuesto a la renta

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar
Total pasivos corrientes

PROVISION PARA JUBILACION
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:
Capital social

Reserva de capital

Reserva legal

Utilidades retenidas

Patrimonio de los accionistas

TOTAL

14
10
11
12
13
14

15

9,000
3,431
555
1,517
14,503

250
1,250

268

9,000
3,431
445
1,348
14,224




A D ANDE

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

VENTAS NETAS

COSTO DE VENTAS

MARGEN BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION
UTILIDAD DE OPERACIONES
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Ingreso por venta de semillas y otros, neto
Gastos financieros

Contribucién Fedapal

Otros gastos, neto

Total

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

MENOS:

Participacion a trabajadores
Impuesto a la renta

Total

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

17

17

18

11
12

268
417
685




PALMERAS DE LOS ANDES S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS .
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

Capital Reserva Reserva Utilidades

Social de Capital Legal Retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2003 9,000 3,431 376 914 13,721
Utilidad neta 1,103 1,103
Dividendos distribuidos (600) (600)
Transferencia - _69 (69 N
Saldos al 31 de diciembre del 2004 9,000 3,431 445 1,348 14,224
Utilidad neta 1,079 1,079
Dividendos distribuidos : (800) (800)
Transferencia ] 110 (110)
Saldos al 31 de diciembre del 2005 9,000 3431 555 1517 14,503
Ver notas a los estados financieros




AL L ESS.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. délares)

FLUJOS DE CAJA DE ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y empleados

Intereses pagados

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, neto
Adquisicién de plantaciones

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Obligaciones por pagar a bancos, neto
Disminucién de obligaciones a largo plazo
Dividendos pagados

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

Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

2005

20,709

2004

16,991
(14,459)
(618)
(169)
(171)

416




PALMERAS DE LOS ANDES S.A,

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacién...)
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

(Expresados en miles de U.S. dédlares)

2005 2004
CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES
DE OPERACION:
Utilidad neta 1,079 1,103
. Ajustes para conciliar 1a utilidad neta con el efectivo
neto proveniente de actividades de operacién:
Depreciaci6én de propiedades, planta y equipo 275 183
Amortizacién de plantaciones 664 577
Provisién para jubilacién 56 128
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo (56)
Baja de plantaciones 141
Cambios en activos y pasivos:
Cuentas por cobrar comerciales 777 (394)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (174) (236)
Inventarios (298) (392)
Cuentas por pagar 127 (20)
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 2,079 687
Intereses por pagar 72 25
Participacion a trabajadores ) 99
Impuesto a la renta (172) 246
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES
' DE OPERACION 4,624 1,990

Ver notas a los estados financieros




L DES S.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005 Y 2004

J
) 1.
)
o
)
2.
)
)

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Palmeras de los Andes S.A. est4 constituida en el Ecuador como Compailia mixta al amparo de la
Decision 291 del Acuerdo de Cartagena. Su actividad principal comprende el cultivo de plantaciones
de palma africana, el procesamiento de aceite de su fruto y su venta principalmente a Danec S.A.,
compaiiia relacionada. Las plantaciones se encuentran ubicadas en la provincia de Esmeraldas.

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, los pasivos corrientes exceden a los activos corrientes en
US$2,995 mil y US$690 mil, respectivamente, sin embargo, las obligaciones méds importantes la
constituyen las cuentas por pagar con compafifas relacionadas (véase Nota 12) las cuales estén sujetas
a refinanciamiento acorde a sus fechas de pago.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de 1a Compaiifa son
las 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 Administracién realice ciertas estimaciones y establezca
algunos supuestos inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el propdsito de determinar la
valuacidn y presentaci6én de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién
de la Administracidn, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la
informacidn disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuaci6n se resumen las principales précticas contables seguidas por la Compafiia en la
preparacién de sus estados financieros:

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

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

Valuacidn de Propiedades, Planta y Equipo - Se muestran al costo de adquisicién para terrenos,
maquinaria y equipo, muebles y enseres, edificios e instalaciones y vehiculos y a valores de mercado
para semovientes en base a lo facultado por disposiciones legales. La valuacién a valores de mercado
fue realizada de conformidad con tales disposiciones. Estos activos se deprecian de acuerdo con el
método de linea recta en funcidn de los afios de vida iitil estimada de 20 para edificios, 10 para
maquinaria y equipo y muebles y enseres, 5 para vehiculos y 3 para equipo electrénico.

Valuacidn de Plantaciones - Al costo de adquisicion. El costo de las plantaciones se amortiza a
partir de la fecha en que comienza su produccién, con un periodo de vida itil entre 16 y 20 afios. El
saldo neto de las plantaciones no excede, en su conjunto, el valor de utilizacién econémica.



3.

4.

Participacidn a Trabajadores e Impuesto a la Renta - Se reconocen en los resultados del afio en
funcion a su devengamiento (Ver Notas 10 y 11).

Provisidn para Jubilacidn - Se lleva a resultados, en base al correspondiente célculo matemético
actuarial determinado por un profesional independiente (Ver Nota 13).

Reclasificaciones - Para fines comparativos, ciertas cuentas de los estados financieros del afio 2004
han sido reclasificadas de acuerdo a la presentacion del aflo corriente.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La variacion en los indices de precios al consumidor en la Repuiblica del Ecuador, afecta la
comparabilidad de ciertos importes incluidos en los estados financieros adjuntos preparados en U.S.
délares por el afio terminado el 31 de diciembre del 2005. Por lo tanto, el anélisis comparativo de
tales estados financieros debe hacerse considerando tal circunstancia.

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

Ailo Terminado Variacién
Diciembre 31 Porcentual
2002 9
2003 6
2004 2
2005 4

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. ddlares)
Clientes locales 228 554
Industrias Ales S.A. 215 662
Colgate - Palmolive _ 4
Total 443 1220



7.

INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2005 2004
(en miles de U.S. ddlares)

Repuestos y materiales 1,619 1,069
Semillas 852 882
Productos terminados 250 479
Importaciones en trénsito 62 S5
Total 2183 2485

GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

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

... Diciembre 31,...

2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Anticipos a proveedores y contratistas 906 553
Empleados 105 128
Seguros pagados por anticipado 59 40
Compailias relacionadas 214
Otras cuentas por cobrar 72 33
Total L142 968

CUENTAS POR COBRAR ACCIONISTAS A LARGO PLAZO

Corresponde a las cuentas por cobrar a las compailias relacionadas Tatiana Panamé y Oleaginosas
S.A. originadas por la venta de acciones de Palmeras del Ecuador S.A. realizada en el afio 2000.
Durante el afio 2003, se resolvié que el plazo de vencimiento de esta cuenta por cobrar sea noviembre
del 2005 y no genere intereses. Estas cuentas por cobrar serdn compensadas una vez que la Junta
General de Accionistas apruebe la disminucién de capital, alternativa propuesta para liquidar estas
cuentas.



PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

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

2005 2004
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos netos al comienzo del afio 6,371 5,782
Adquisiciones (1) 785 775
Ventas y retiros 3)
Depreciacién 275 (183)
Saldos netos al fin del afio 6.881 6371

(1) Incluye transferencias de la cuenta de inventarios por consumos de repuestos y materiales.

PLANTACIONES
Un resumen de plantaciones es como sigue:

... Diciembre 31,...

2005 2004
(en miles de U.S. ddlares)
Plantaciones en produccion 19,527 19,535
Menos amortizacién acumulada 11,945 11,222
Plantaciones en produccién, neto 7,582 8,313
Plantaciones en creacién y en proceso 2,036 502
Total 9618 8.815 .

El movimiento de plantaciones fue como sigue:

2005 2004

(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 8,815 8,397
Adaquisiciones (1) 1,700 995
Reclasificacion (141)
Amortizacién (664) (577)
Saldos netos al fin del afio 9,710 8.815

(1) Incluye transferencias de la cuenta de inventarios por consumos de repuestos y materiales.
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Al 31 de diciembre del 2005, el total de plantaciones de palma africana representa 8,006 hectéreas
sembradas en la provincia de Esmeraldas (6,913 en el 2004), de las cuales 5,918 hectéreas se
encuentran en produccioén (5,207 en el 2004) y 2,088 hectéireas en creacién y en proceso (1,706 en el
2004).

10. PARTICIPACION A TRABAJADORES
De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen derecho a participar en las
utilidades anuales de 1a empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del célculo del

impuesto a la renta.

Los movimientos de la provision para participacién a trabajadores fueron como sigue:

2005 2004
(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 268 169
Provisién del afio 266 268
Pagos efectuados (268) (169)

Saldos al fin del afio 266 268

11. 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
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 segtin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Utilidad segiin estados financieros, neta

de participacién a trabajadores 1,505 1,520
Gastos no deducibles 197 146
Utilidad gravable 1,702 1,666
Impuesto a la renta cargado a resultados 426 417
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12.

Los movimientos de la provisién para impuesto a la renta fueron como sigue:

2005 2004
(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio ' 390 144
Provisién del afio 426 417
Pagos efectuados (598) 171
Saldos al fin del afio 218 390
OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

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

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)
Compaiiias relacionadas 3,808 1,243
Contratistas 620 750
Dividendos por pagar 200
Beneficios sociales 150 234
Otras cuentas por pagar ]43 343
Total 4,921 2,570

Compaiilas Relacionadas - Incluye principalmente cuentas por pagar por gastos de administracién y
anticipos recibidos sobre los cuales no se han definido plazos de vencimiento, asi como tampoco
generan intereses.

Un detalle de las cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2005 2004
(en miles de U.S. délares)

Danec S.A. 2,934 578
Murrin Corporation 355 434
Palmeras del Ecuador S.A. 353
Tatiana S.A. 166 231
Total 3,808 1243

Dividendos por Pagar - Al 31 de diciembre del 2005, corresponde a los dividendos pendientes de
pago del afio 2004, distribuidos de acuerdo a lo autorizado por la Junta General de Accionistas.
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13. PROVISION PARA JUBILACION

) De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Trabajo, los trabajadores que por veinte afios 0 més
hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendrén derecho a ser jubilados
por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les corresponde en su condicién de afiliados al
Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social. Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, la Compaiiia tiene
registrada una provisién por dicho concepto sustentada en un estudio actuarial preparado por un
profesional independiente, basado en el método prospectivo, de la siguiente manera:

[
a. Una reserva por obligaciones adquiridas para atender el pago de 58 trabajadores que al 31 de
diciembre del 2005 (54 para el afio 2004) tenfan 20 afios o més de trabajo;
b. Una reserva por el valor actual de las obligaciones futuras para 106 trabajadores (153 para el affo
2004) que atin no completaban el requisito de tiempo de trabajo.
]
Para el célculo, se consideraron una tasa anual de conmutacién actuarial del 4.00% y una tasa de
o interés de capitalizacién de reservas del 7.69%.
Los movimientos de la provisién para jubilacion fueron como sigue:
[ 2005 2004
(en miles de U.S. délares)
Saldos al comienzo del afio 575 447
Provisién del afio _56 128
’ Saldos al fin del afio 631 575
14. OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
) Un detalle de obligaciones a largo. plazo es como sigue:

... Diciembre 31,...

o 2005 2004
(en miles de U.S. délares)

) Préstamos bancarios con vencimientos hasta marzo del 2007 y
con tasas de interés que fluctian entre el 6.25% y 10.5%
anual (6% y 10.5% para el ailo 2004) 4,063 5,313
Menos porcién corriente 1,250 1,250
) Total 2813 4,063
]

-13-



Los vencimientos de obligaciones a largo plazo son como sigue:

> 2005 2004
(en miles de U.S. délares)
2006 1,250
2007 2813 2813
b Total 2813 4063

15. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

b Capital Social - El capital social autorizado consiste de 9,000,000 acciones de US$1.00 valor nominal
unitario. Con fecha 25 de marzo del 2003, 1a Junta General de Accionistas de la Compafiia decidié
. disminuir el capital suscrito y pagado en US$4,500 mil. Hasta el 31 de diciembre del 2005, el tramite
de disminucién no se ha concretado.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién del Patrimonio y
b Reexpresién Monetaria originadas en 1a correccién monetaria del patrimonio y de los activos y

pasivos no monetarios de afios anteriores, respectivamente, transferidos a esta cuenta. Esta reserva

puede ser total o parcialmente capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de

dividendos en efectivo.

) Reserva Legal - La Ley de Compatiifas 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.

) 16. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

‘ Las principales transacciones con compafiias relacionadas se desglosan como sigue:
2005 2004
(en miles de U.S. délares)
)
Ventas 19,067 13.102
Servicios administrativos 380 208
)
b
-14-



17. GARANTIAS

) Al 31 de diciembre del 2005 y 2004, existen las siguientes garantias por obligaciones de compaiiias
relacionadas:
Activos en Garantia Pasivos Garantizados Valor
(en miles de U.S. ddlares)
» Hipoteca sobre 664.4 hectéreas de Obligaciones por pagar de Indeterminado
plantaciones de palma y prenda compailias relacionadas.

industrial sobre la planta extractora

Terrenos, edificios e instalaciones Obligaciones a largo plazo 2181
L
‘ 18. CONTRIBUCION FEDAPAL
Constituye una contribuci6n a la Fundacién de Fomento de Exportaciones de Aceite de Palma y sus
Derivados de Origen Nacional - FEDAPAL, calculada sobre el total de las ventas de aceite de palma y
] palmiste. El porcentaje de célculo durante el afio 2005 se increment6 del 2% al 10%.

19. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2005 y la fecha del informe de los auditores independientes (marzo 7 del
) 2006) no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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