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Dictamen sobre los estados financieros

1. Hemos auditado los estados de situacion financiera clasificados de Enchapes Decorativos
S.A. ENDESA al 31 de diciembre de 2011 y 2010, el estado de situacion financiera
clasificado de apertura al 1 de enero de 2010 y los correspondientes estados de
resultados integrales por funcion, de cambios en el patrimonio neto y flujos de efectivo
método directo por los afos terminados al 31 de diciembre de 2011 y 2010, asi como el
resumen de politicas contables significativas y otras notas aclaratorias.

Responsabilidad de la administracion sobre los estados financieros

2. La Administracion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF). Esta responsabilidad incluye: diseiar, implementar y mantener el control interno
relevante a la preparacién y presentacion razonable de los estados financieros que estén
libres de representaciones erréneas de importancia relativa, ya sea debido a fraude o a
error; seleccionando y aplicando politicas contables apropiadas y haciendo estimaciones
contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros con base a
nuestras auditorias. Condujimos nuestras auditorias de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria y Aseguramiento NIAA. Dichas normas requieren que
cumplamos con requisitos éticos, asi como que planeemos y desempeinemos la auditoria
para obtener seguridad razonable sobre si los estados financieros estan libres de
representacion erronea de importancia relativa.

4. Una auditoria implica desempeiar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de
representacion errénea de importancia relativa de los estados financieros, ya sea debido
a fraude o a error. Al hacer esas evaluaciones del riesgo, el auditor considera el control
interno relevante a la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
por Enchapes Decorativos S.A. ENDESA, para disefar los procedimientos de auditoria que
sean apropiados en las circunstancias, pero no con el fin de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno de Enchapes Decorativos S.A. ENDESA. Una auditoria
también incluye, evaluar la propiedad de las politicas contables usadas y lo razonable de
las estimaciones contables hechas por la Administracion, asi como evaluar la
presentacion general de los estados financieros. Creemos que la evidencia de auditoria
que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionar una base para nuestras
opiniones de auditoria.

BDO ECUADOR CIA LTDA es miembro de BDO International Limited, una compafiia limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de
empresas independientes asociadas. BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO.
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Opinién

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacién financiera de Enchapes
Decorativos S.A. ENDESA, al 31 de diciembre de 2011 y 2010 y al 1 de enero de 2010, los
resultados integrales por funcion de sus operaciones, los cambios en el patrimonio neto y
los flujos de efectivo método directo por los afos terminados al 31 de diciembre de 2011
y 2010, de acuerdo Normas Internacionales de Informacion Financiera NIIF.

Enfasis

Enchapes Decorativos S.A. ENDESA, en cumplimiento con lo establecido por la
Superintendencia de Compaiiias en Resolucion No. 08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del
2008, realizo la transicion de sus estados financieros de Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (NEC) a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), con un
periodo de transicion que corresponde desde el 1 de enero al 31 de diciembre de 2010 y
aplicacion total a partir del 1 de enero de 2011, en concordancia con lo estipulado en el
articulo 1 de la citada resolucion. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2011
adjuntos, son los primeros que Enchapes Decorativos S.A. ENDESA, las cuales requieren
que se presenten en forma comparativa, los estados financieros de apertura preparados
para el ano 2010, sirvieron de base comparativa para los estados financieros que se
presentan para el afo 2011, de acuerdo a la NIIF 1. Consecuentemente, las cifras
correspondientes al ano 2010 comparativas presentadas en este informe difieren de las
contenidas en los estados financieros aprobados por los accionistas para el mencionado
ano. Con fecha febrero 24 de 2011, emitimos nuestra opinion como Auditores
Independientes, sobre los estados financieros al 31 de diciembre de 2010, preparados de
conformidad con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad vigentes en dicho afo, en la
cual expresamos una opinion sin salvedades.

Estos estados financieros deben leerse conjuntamente con los estados financieros
consolidados de Enchapes Decorativos S.A. ENDESA y Subsidiarias, los cuales se presentan
por separado y sobre los que hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 7 de
junio de 2012.

Este informe se emite Unicamente para informacion de los accionistas y directores de
Enchapes Decorativos S.A. ENDESA y de la Superintendencia de Comparias y no debe
utilizarse para ningln otro propdsito.

Informe sobre otros requisitos legales y reguladores
Nuestra opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias de la Compaiiia,

como agente de retencion y percepcion por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2011, se emite por separado.
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ENCHAPES DECORATIVOS S.A. ENDESA
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CLASIFICADOS
(Expresados en délares)

Diciembre Diciembre Enero
Notas 31, 2011 31, 2010 01, 2010
ACTIVO
Activos corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 547,516 307,180 264,360
Activos financieros
Documentos y cuentas por cobrar clientes no relacionados 7 888,465 515,517 908,213
Documentos y cuentas por cobrar clientes relacionados 8 3,801,482 3,761,057 2,070,244
Otras cuentas por cobrar 9 704,684 528,205 112,318
(-) Provisién cuentas incobrables - 10 (58,198) (51,552) (58,854)
Inventarios 13 3,894,247 3,286,563 4,362,222
Servicios y otros pagos anticipados 12 201,311 215,716 201,540
Activos por impuestos corrientes 13 381,962 150,751 541,530
Activos no corrientes mantenidos para la venta y operaciones
discontinuadas 14 1,150,259 2,247,111 2,137,062
Total activo corriente 11,511,728 10,960,548 10,538,635
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo 15 31,456,493 32,165,043 16,747,901
Activos biolégicos 16 9,473,745 9,020,486 10,593,588
Activo por impuesto diferido 30 1,067,000 1,142,768 583,788
Activos financieros no corrientes:
Documentos y cuentas por cobrar 17 9,880,401 8,784,165 2,018,350
Otros activos no corrientes
Inversiones subsidiarias 18 6,040,141 6,040,141 7,297,968
Inversiones asociadas 18 2,495,369 2,385,062 1,898,087
Otras inversiones 18 595,066 686,314 485,053
Total activo no corriente 61,008,215 60,223,979 39,624,735
Total activos 72,519,943 71,184,527 50,163,370
PASIVO
Pasivos corrientes
Cuentas y documentos por pagar 19 1,952,669 3,288,073 2,987,888
Obligaciones con instituciones financieras 20 3,097,281 4,416,919 1,865,939
Porcién corriente de obligaciones con instituciones financieras 24 4,870,354 7,026,458 7,308,636
Otras obligaciones corrientes 21 473,525 584,014 526,659
Cuentas por pagar diversas/relacionadas 22 257,719 54,682 359,118
Anticipos de clientes 23 567,432 415,030 334,211
Total pasivos corrientes 11,218,980 15,785,176 13,382,451
Pasivos no corriente
Obligaciones con instituciones financieras 24 15,428,198 10,236,051 9,443,589
Cuentas por pagar diversas/relacionadas 25 . - 354,000
Provisiones por beneficios a empleados 26 1,828,013 1,635,994 1,435,081
Otras provisiones 27 296,616 296,616 296,616
Pasivo diferido 28 2,728,958 2,835,382 1,935,144
Total pasivos no corrientes 20,281,785 15,004,043 13,464,430
Total pasivos 31,500,765 30,789,219 26,846,881
PATRIMONIO NETO
Capital 31 15,500,000 14,500,000 12,800,000
Reservas 32 1,012,878 1,012,878 832,084
Resultados acumulados 33 24,506,300 24,882,430 9,684,405
Total patrimonio 41,019,178 40,395,308 23,316,489
Pasivo + patrimonio 72,519,943 71,184,527 50,163,370
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“ Julio Sanchez

Contador General

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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ENCHAPES DECORATIVOS S.A. ENDESA
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES POR FUNCION

(Expresados en délares)
Diciembre Diciembre
Afios terminados en, Notas 31, 2011 31, 2010
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias 34 26,905,769 24,984,321
COSTO DE VENTAS Y PRODUCCION 35 21,021,751 19,345,787
Ganancia bruta 5,884,018 5,638,534
OTROS INGRESOS 36 3,257,193 3,885,087
GASTOS
Gastos de venta 37 1,160,124 1,199,951
Gastos administrativos 38 1,355,984 1,071,435
Gastos financieros 39 2,517,194 4,390,833
Otros gastos 41 291,879 324,182
Gasto forestal 40 2,016,263 1,902,467
7,341,444 8,888,868
Ganancia antes de 15% trabajadores e impuesto a la renta 1,799,767 634,753
Participacion a trabajadores 29 284,750 310,098
Ganancia antes de provision para impuesto a la renta 1,515,017 324,655
Impuesto a las ganancias
Impuesto a la renta corriente 29 (421,802) (404,697)
Efecto impuestos diferidos 29 30,655 (341,257)
(391,147) (745,954)
GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL PERIODO 1,123,870 (421,299)
OTRO RESULTADO INTEGRAL:
Componentes del otro resultado integral -
RESULTADO INTEGRAL TOTAL 1,123,870 (421,299)
UTILIDAD (PERDIDA) POR ACCION 0.08 (0.03)
PROMEDIO PONDERADO DEL NUMERO DE ACCIONES EN CIRCULACION 14.500.000 12.800.000
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nuél Frapcisco Durini
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Julio Sanchez
Contador General

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.




ENCHAPES DECORATIVOS S.A. ENDESA
ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
Afios terminado al 31 de diciembre de 2011y 2010
{Expresado en délares)

Reservas Resultados acumulados Subtotal
Resultados
acumulados
provenientes
Capital Reserva de la primera Resultados Capital Ganancia neta Resultados
Concepto pagado legal adopcién acumulados adicional del periodo acumulados Total
Afio 2010
Saldo al 01 de enero de 2010 12,800,000 832,084 2,769,500 1,986,927 4,927,978 - 9,684,405 23,316,489
Aumento de capital 1,700,000 - - (1,225,000) (475,000) - (1,700,000) -
Compensacion de pérdidas afios anteriores - - - 549,518 (549,518) - - -
Pago de dividendos - - - (598,549) - - (598,549) (598,549)
Apropiacion de reserva legal - 180,794 - (180,794) - - (180,794) -
Efecto de la transicion a las NIIF - - 18,098,667 - - - 18,098,667 18,098,667
Resultado integral total - - - - - (421,299) (421,299) {421,299)
Saldo al 31 diciembre de 2010 14,500,000 1,012,878 20,868,167 532,102 3,903,460 (421,299) 24,882,430 40,395,308
Transferencia a resultados acumulados - - (2,229,239) 1,807,940 - 421,299 - -
Aumento de capital 1,000,000 - - (840,000) (160,000} - (1,000,000) -
Pago de dividendos - - - (500,000) - - (500,000) (500,000)
Resultado integral total - - - - - 1,123,870 1,123,870 1,123,870
Saldo final al 31 diciembre de 2011 15,500,000 1,012,878 18,638,928 1,000,042 3,743,460 1,123,870 24,506,300 41,019,178

Julio Sanchez
Contador General

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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ENCHAPES DECORATIVOS S.A. ENDESA
ESTADOS DE FLUJO DE EFECTIVO - METODO DIRECTO
(Expresados en délares)

Diciembre Diciembre
Afios terminados en, 31, 2011 31, 2010
Flujos de efectivo por las actividades de operacién:
Efectivo recibido de clientes 26,676,413 24,063,003
Efectivo pagado a proveedores, empleados y otros (24,246,778) (20,320,698)
Participacion a trabajadores (309,695) (312,939)
Impuesto a la renta (421,802) (406,390)
Intereses pagados (1,781,353) (1,288,716)
Otros, neto 1,268,386 1,784,727
Efectivo neto provisto por las actividades de operacién 1,185,171 3,518,987
Flujos de efectivo por las actividades de inversién:
Pago por compra de propiedad, planta y equipos (1,264,916) (958,006)
Efectivo recibido por venta de propiedad, planta y equipos 635,673 1,503,730
Aumento en activos bioldgicos (371,165) (328,607)
Aumento en inversiones permanentes (110,307) (1,516,794)
Efectivo recibido en venta de inversiones permanentes 23,340
(Disminucion) aumento en activos mantenidos para la venta - (110,049)
Efectivo neto (utilizado) en actividades de inversién (1,087,375) (1,409,726)
Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento:
Efectivo pagado por obligaciones financieras a corto plazo (1,270,676) 2,278,291
Efectivo recibido por pasivo a largo plazo 3,105,918 481,159
Pago por desahucio y jubilacion patronal (77,385) (32,745)
Incremento en cuentas por cobrar y pagar relacionadas y accionistas (1,115,317) (4,194,597)
Dividendos pagados (500,000) (598,549)
Efectivo neto provisto (utilizado) por las actividades de financiamiento 142,540 (2,066,441)
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo 240,336 42,820
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del aio 307,180 264,360
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del afio 547,516 307,180

~“ Julio Sanchez

Contador General

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.



ENCHAPES DECORATIVOS S.A. ENDESA
CONCILIACIONES DEL RESULTADO INTEGRAL TOTAL CON EL EFECTIVO NETO
PROVISTO POR LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
(Expresados en délares)

Diciembre Diclembre
Afos terminados en, 31, 2011 31, 2010
Resultado integral total 1,123,870 (421,299)
Ajustes para conciliar el resultado integral total con el efectivo neto
provisto por las actividades de operacién:
Depreciacion 1,155,037 2,083,407
Valor razonable activos biolégicos (1,041,430) (1,639,307)
Provision para jubilacion patronal y desahucio 269,404 233,658
Ajuste de inventarios - 25,074
Bajas de propiedad, planta y equipos 205,773 (25,295)
Utilidad en venta de propiedad, planta y equipos (23,017) (3,779)
Valor razonable de inversiones 67,908 (200,819)
Utilidad en venta de inversiones - (353,391)
Utilidad en venta de activos disponibles para la venta (396,018) -
Provisién para cuentas incobrables 29,000 5,035
Reversidn cuentas incobrables (2,291) (12,337)
Provisién de participacion para los trabajadores e impuesto a la renta 706,552 714,795
Intereses implicitos (35,052) 2,369,195
Impuesto diferido (30,655) 341,257
Utilizacidn activos bioldgicos 959,336 792,279
Cambios en activos y pasivos operativos:
Documentos y cuentas por cobrar clientes relacionados / no relacionados (739,991) (1,041,421)
Inventarios (607,684) 1,050,585
Cuentas y documentos por pagar 275,926 318,986
Obligaciones con los trabajadores e impuesto a la renta (731,497) (717,636)
Efectivo neto provisto por las actividades de operacion 1,185,171 3,518,987
i ini Julio Sanchez

€ Ejecutivo Contador General

ACTIVIDADES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO
UE SE REALIZARON SIN DESEMBOLSOS DE EFECTIVO

Con fecha 29 de diciembre de 2011, la Compaiia efectlio un aumento de capital social en
1,000,000 mediante la capitalizacion de capital adicional por 160,000 y reinversion de
utilidades del ejercicio econémico 2010 por 840,000.

Al 31 de diciembre de 2011, la Compaiia vendié un activo mantenido para la venta por

1,054,875, liquidando el anticipo recibido en ainos anteriores por 1,450,893 con una utilidad
de 396,018.

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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Con fecha 16 de diciembre de 2010, la Compaiia efectio un aumento de capital por
1,700,000 mediante la capitalizacion de utilidades del ejercicio econémico 2009 por
1,225,000 y capital adicional por 475,000.

Al 31 de diciembre de 2010, la Compaiia incremento el valor de su propiedad, planta y
equipos por 18,098,667 como resultado de la valoracion realizada a esa fecha.

Al 31 de diciembre de 2010, la Compaiia vendié su inversion en acciones por 7,663,165
mantenida en WorldForest Inc. a la Compaiia Cardale Properties Lic., por 7,670,000 los
mismos que incluyen 2,486,870 por concepto de intereses a la fecha de la mencionada
operacion.

Al 31 de diciembre de 2010, la Compaiiia incrementé su inversion en Servicios Provemundo
S.A. en propiedad, planta y equipo por 81,667, inversiones agroforestales por 2,748,738 y
compensacion de cuentas por cobrar a largo plazo por 2,199,000.

Al 31 de diciembre de 2010, la Compaiia compenso las pérdidas de afios anteriores con la
cuenta capital adicional por 549,518.

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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