b
BDO Stern Cia. Ltda. Avenida Amazonas N21-252 y Carrién,
Auditores Edificio Londres, Piso 5 :
Telfs.: (593-2) 254-4024 / 254-4623
]

Fax: (593-2) 223-2621
P.O. Box: 17-11-5058 CCI » Quito - Ecuador

Informe de los Auditores Independientes

A los senores Accionistas y Junta Directiva de
Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Quito, Ecuador

1. Hemos auditado los balances generales que se adjuntan de Enchapes Decorativos
S.A. ENDESA, al 31 de diciembre de 2005 y 2004 y los correspondientes estados de
resultados, evolucién del patrimonio y flujos de efectivo por los afios terminados en
esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la Administracién de la
Compaiiia. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros basados en nuestras auditorias.

2. Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria. Esas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para
obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen exposiciones
erréneas e inexactas de caracter significativo. Una auditoria incluye el examen, a
base de pruebas selectivas, de la evidencia que soporta las cantidades y revelaciones
presentadas en los estados financieros. Incluye también, la evaluacién de los
principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones relevantes hechas por la
Administracién, asi como una evaluacidon general de los estados financieros en su
conjunto. Consideramos que nuestras auditorias proporcionan una base razonable
para nuestra opinion.

3. La Compainia tomando como base la resoluciéon No.99-1-3-3-0011, publicada en el
Registro Oficial No. 310 del 3 de noviembre de 1999, decidid diferir la pérdida en
cambio neta por US$7,344,605 y amortizarla a partir del afio 2000, en un periodo de
hasta cinco aios. Al 31 de diciembre de 2004, se amortizo la totalidad del diferencial
cambiario. Durante el afio 2004, la Compaiiia afecté a resultados USS1,353,108. De
acuerdo con Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las pérdidas en cambio deben
registrarse en los resultados del afio en que se originan. El efecto del referido
registro fue subvaluar la utilidad neta del afio 2004 en el referido importe.

4. Como se menciona en las politicas de contabilidad significativas, los estados
financieros adjuntos fueron preparados para cumplir con requerimientos de
informacion de la Superintendencia de Compaiiias, y se presentan con base en los
registros contables individuales de Enchapes Decorativos S.A. ENDESA y no sobre
una base consolidada. Los estados financieros individuales de Enchapes Decorativos
S.A. ENDESA, que se adjuntan muestran la inversién en sus subsidiarias al valor
patrimonial proporcional determinado al 31 de diciembre de 2005 y 2004.
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5. En nuestra opinidn, excepto por los efectos sobre los estados financieros respecto al
; asunto mencionado en el parrafo tercero para el afio 2004, los estados financieros
antes mencionados presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos,
] la situacion financiera de la Compaiiia Encahapes Decorativos S.A. ENDESA, al 31 de
diciembre de 2005 y 2004, los resultados de sus operaciones, la evolucién del
patrimonio y los flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, de
conformidad con Normas Ecuatorianas de Contabilidad.

6. 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 8 de marzo de 2006.

7. Nuestra opinidon 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 2005, se emite por separado.

BLO %/
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Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Balances Generales

(Expresados en dolares)

Diciembre 31, 2005 2004
Activos
Activos corrientes:
Efectivo 314,746 137,461
Inversiones temporales (Nota A) 308,440 7.289
Cuentas por cobrar (Nota B) 2,365,102 3,639,251
Inventarios {Nota C) 3,885,684 3,225,530
Gastos pagados por anticipado (Nota D) 187,150 170,710
Total activos corrientes 7,061,122 7,180,241
Propiedad, planta y equipo (Nota E) 5,260,268 5,780,639
Inversiones forestales (Nota F) 8,978,362 8,625,161
Aportes a fondos de fideicomisos (Nota G) 1,056,937 1,056,937
Inversiones permanentes (Nota H) 2,380,637 1,279,146
24,737,326 23,922,124
Pasivos y patrimonio de los acclonistas
Pasivos corrientes:
Pasivos a corto plazo (Nota 1) 635,934 629,745
Cuentas por pagar (Nota]) 2,291,324 1,943,015
Gastos acumulados por pagar 67,464 42,988
Obligaciones con los trabajadores (Nota K) 362,958 116,215
Impuesto a la renta (Nota L) 263,829 71,439
Porcion corriente del pasivo a lirgo plazo (Nota M) 434,811 741,840
Total pasivos corrientes 4,056,320 3,545,242
Pasivo a largo plazo (Nota M) 5,415,539 5,371,937
Valores recibidos en garantia (NotaN) 60,000 1,199,651
Jubilacién patronal y desahucio (Nota O) 469,247 241,216
Total pasivos 10,001,106 10,358,046
Patrimonio de los accionistas:
Capital social {Nota P) 9,000,000 9,000,000
Capital adicional (Nota Q) 5,291,164 5,291,164
Reserva legal (Nota R) 150,970 33,756
Utilidades retenidas (pérdidas
acumuladas) (Nota S) 294,086 (760,842)
Total patrimonio de los acclonistas 14,736,220 13,564,078
24,737,326 23,922,124

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Estados de Resultados

Aios terminados en Diciembre 31, 2005 2004
Ventas netas 22,114,013 19,758,385
Costo de ventas 17,304,153 15,340,829
Utilidad bruta en ventas 4,809,860 4,417,556
Gastos de administracién y ventas 2,097,877 1,701,509
Utilidad en operacion 2,711,983 2,716,047
Otros (gastos) ingresos:

Gastos financieros (721,794) (841,937)

Otros (gastos) ingresos, netos (227,127) (331,785)

Diferencia en cambio - (1,353,108)

(948,921) (2,526,830)

Utilidad antes de participacion a

trabajadores e impuesto a la renta 1,763,062 189,217

Participacién a trabajadores (Nota K) 264,459 28,383

Impuesto a la renta (Nota L) 326,461 71,439
Utilidad neta 1,172,142 89,395
Utilidad neta por accién 0.13 0.01
Promedio ponderado del niimero de

acciones en circulacién 9,000,000 9,000,000

(Expresados en dolares)

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
4



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Estados de Evolucion del Patrimonio |

(Expresados en délares)

Anos terminados en Diciembre 31, 2005 2004
L. .|
Capital social

Saldo inicial y final 9,000,000 9,000,000
Capital adicional

Saldo inicial y final 5,291,164 5,291,164
Reserva legal

Saldo inicial 33,756 24,817

Apropiacion de utilidades 117,214 8,939

Saldo final 150,970 33,756

Utilidades retenidas (pérdidas

acumuladas)

Saldo inicial (760,842) (841,298)

Transferencia a reserva legal (117,214) (8,939)

Utilidad neta 1,172,142 89,395

Saldo final 294,086 (760,842)
Total patrimonio de los accionistas 14,736,220 13,564,078
]

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Estados de Flujos de Efectivo

(Expresados en dolares)

Aios terminados en Diclembre 31, 2005 2004
Flujos de efectivo por las actividades de
operacion:
Efectivo recibido de clientes 24,223,587 19,088,948
Efectivo pagado a proveedores (18,925,763) (15,970,604)
Impuesto a la renta pagado (48,755) (60,342)
Intereses pagados (693,643) (846,928)
Otros (gastos), neto de ingresos (369,023) (355,382)
Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion 4,186,403 1,855,692
Flujos de efectivo por las actividades de
inversion:
Efectivo pagado por inversiones temporales (301,151) (1,676)
Pago por compra de propiedad, planta y equipo (1,470,803) (399,258)
Pago por aumento de inversiones forestales (796,427) (685,695)
Efectivo recibido por venta de propiedad, planta y
equipo 971,372 26,744
Pago por aumento de inversiones permanentes (1,114,279) -
Efectivo neto utilizado en actividades de inversidon (2,711,288) (1,059,885)
Flujos de efectivo por las actividades de
financiamiento:
Efectivo pagado por préstamos y sobregiros
bancarios y pasivos a largo plazo (99,462) (1,299,247)
Efectivo (pagado) recibido por valores en garantia (1,139,651) 605,000
Pago por jubilacion patronal y desahucio (58,717) -
Efectivo neto utilizado en actividades de
financiamiento (1,297,830) (694,247)
Aumento neto de efectivo 177,285 101,560
Efectivo al inicio del aino 137,461 35,901
Efectivo al final del afio 314,746 137,461

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
6



~

Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Conciliaciones de la Utilidad Neta con el Efectivo Neto
Provisto por las Actividades de Operacion

(Expresadas en dolares)

Aios terminados en Diciembre 31, 2005 2004
Utilidad neta 1,172,142 89,395
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el
efectivo neto provisto por las actividades de
operacion:
Depreciacién 1,113,217 1,109,293
Amortizacién diferencial cambiario - 1,353,108
Provisidn para cuentas incobrables 12,478 13,786
Provisidn para jubilacién patronal y desahucio 286,748 30,000
Utilidad (pérdida) por actualizacién de valor
patrimonial en inversiones 12,788 (23,609)
Transferencia de materia prima explotada de
bosques propios 443,226 183,787
Ajustes a propiedad, planta y equipo 17,016 (6,538)
Baja de inversiones permanentes - 12
Condonacion de intereses - (23,796)
Provisidon para obligaciones con los trabajadores e
impuesto a la renta 590,920 99,822
Utilidad en venta de propiedad, planta y equipo (153,326) -
Cambios en activos y pasivos operativos:
Disminucién (aumento) en cuentas por cobrar 2,103,116 (436,859)
Aumento en inventarios y gastos pagados por
anticipado (633,699) (374,295)
Disminucién en cuentas y gastos acumulados por
pagar ' (653,036) (121,121)
Disminucién en obligaciones con los trabajadores e
impuesto a la renta (125,187) (37,293)
Efectivo neto provisto por las actividades de
ogeracic'm 4,186,403 1,855,692

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
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Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Conciliaciones de la Utilidad Neta con el Efectivo Neto
Provisto por las Actividades de Operacion

(Expresadas en dolares)

ACTIVIDADES DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO
U IZARON SIN D OLSO (0]

Durante el afio 2005 y 2004 la Compaiiia capitalizd intereses de obligaciones financieras
por 42,703 y 34,190 respectivamente .

Durante el ano 2005 y 2004 la Compania compensé las obligaciones financieras por
157,776 y 160,249 respectivamente debido a la operacidén que mantiene con la compaiiia
Ales-Oleagro.

Durante el afo 2005 y 2004 la Compafia aumento la reserva legal mediante la
apropiacidn de sus utilidades por 117,214y 8,939.

Durante los anos 2005 y 2004 , la Compaiiia registrd al Valor Patrimonial Proporcional
las inversiones permanentes por 12,788 y (23,609) respectivamente, registrandose en
resultados del ejercicio.

Durante los anos 2005 y 2004 , la Compaiiia utilizd 443,226 y 183,787 respectivamente
de materia prima madera, producto de la explotacion de bosques de propiedad de la
Compaiiia.

Durante el periodo 2005, la Compania realizd la compensacién de cuentas compaiiias
relacionadas por 712,356.

Durante el afio 2004, se procedid a la regularizacion de varias cuentas de los estados
financieros por 70,723 de propiedad, planta y equipo; proveedores por (1,994,993}
compaiiias relacionada por 2,034,708; cuentas por cobrar por 5,372; otros ingresos
(119,454).

Durante el afno 2004 la Compania aumentd sus inversiones permanentes en 228,811
mediante la compensacién de cuentas por cobrar relacionadas.

Durante el ano 2004 la Compaiiia compensd obligaciones financieras por 120,844 con
cuentas por cobrar relacionadas.

Durante el afio 2004 la Compaiiia regulé obligaciones financieras por 350,000 mediante
anticipos de clientes del exterior.

Durante el afio 2004 Bosques Tropicales S.A. Botrosa subrogd la cuenta por pagar que
Servicios de Trabajos Forestales Setrafor Cia Ltda., mantenia con Enchapes Decorativos
S.A. Endesa por 811,911.

Ver politicas de contabilidad significativas
y notas a los estados financieros.
8
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Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Politicas de Contabilidad Significativas

Descripcion
del negocio

Bases de
presentacion

Inversiones
temporales

Inventarios

Enchapes Decorativos S.A. ENDESA, fue constituida el 12 de enero
de 1975, en la ciudad de Quito - Ecuador. Su objetivo principal es
la produccidon con fines industriales de tableros de madera
terciada y contrachapada; de chapas de madera decorativa; de
tableros decorativos y madera aserrada en general y mas articulos
afines con la industria maderera en general.

La Compaiiia mantiene sus registros contables en Doélares y de
acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC).

Las politicas de contabilidad que sigue la Compaiiia estan de
acuerdo con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales
requieren que la gerencia efectlie ciertas. estimaciones y utilice
ciertos supuestos, que afectan las cifras reportadas de activos y
pasivos, la revelacion de contingencias activas y pasivas a la fecha
de los estados financieros, asi como las cifras reportadas de
ingresos y gastos durante el periodo corriente. Las estimaciones
mas significativas en relacién con los estados financieros adjuntos
se refieren a la provision para cuentas incobrables, la depreciacién

- de propiedad, planta y equipo, la amortizacién de otros activos, la

provisién para jubilacién patronal y los pasivos por impuesto a la
renta y participacién a trabajadores. Aun cuando pueden llegar a
diferir de su efecto final, la gerencia considera que las estimaciones
y supuestos utilizados fueron los adecuados en las circunstancias.

Son valores negociables y corresponden a inversiones en valores
comercializados en mercados liquidos y se mantienen con el
propésito de invertir en fondos liquidos y no con intencién de
retenerlos a largo plazo. Los valores negociables se registran a su
valor de costo o mercado, el menor. Los ajustes que resultan por
el cambio en la valuacién de estos valores se incluyen en el estado
de resultados. La utilidad o pérdida en la enajenacién de
inversiones se registra en los resultados del ejercicio.

Los inventarios de materia prima, repuestos y suministros,
incluyendo los productos en proceso se encuentran valorados a
costos estandar a partir del 1 de noviembre de 2002 o al valor neto
de realizacién, el menor. El valor neto de realizacién es el precio
de venta en el curso normal del negocio, menos los costos para
poner las existencias en condicidon de venta y los gastos de
comercializacion y distribucion.



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Politicas de Contabilidad Significativas

El costo se determina sobre la base de costos estandar y ajustado
al cierre del ejercicio a costos reales. Para los productos en
proceso, el costo incluye la distribucién de los costos fijos y
variables utilizados en su produccién. El costo de los inventarios
antes mencionados no excede al valor de mercado.

Propledad, plantay La propiedad, planta y equipo se encuentran registrados a su

equipo

Inversiones
forestales

Otros activos

costo reexpresado (para los bienes adquiridos hasta el 31 de
Marzo de 2000) y al costo de adquisicidn (para las adiciones
efectuadas a partir de esa fecha).

Las erogaciones por mantenimiento y reparacidon se cargan a
gastos al incurrirse, mientras que las mejoras de importancia se
capitalizan. La depreciacion se calcula de acuerdo con el método
de linea recta, tomando como base la vida til estimada de los
activos relacionados.

Las tasas de depreciacion anual de estos activos, son las
siguientes:

Activos Tasas
Edificios 5%
Patios y lagunas 10%
Maquinarias 10%,7,22 % y6,67%
Herramientas mecanicas 10%
Equipo forestal 20%
Vehiculos 20%
Muebles y enseres 10%
Equipo de oficina 10%
Equipo de computacién 33,33%

Corresponden a inversiones en terrenos y plantaciones de
bosques, con el fin de explotar sus recursos forestales, estos se
encuentran valorados a costos histéricos. El costo acumulado en
plantaciones es amortizado a partir de la fecha en que se inicia la
explotacion del bosque forestal la misma que es transferida a
inventario en funcién de la porcidn corriente estimada.

Los rubros de otros activos se encuentran registrados a su costo
reexpresado (para los activos registrados hasta el 31 de marzo del
2000) y al costo de adquisicion (para las adiciones efectuadas a
partir de esa fecha).

10



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Politicas de Contabilidad Significativas

Inversiones
permanentes

Provision para
Jubilacién patronal
y desahucio

Utilidad por accion

Acogiéndose a disposiciones de la Superintendencia de
Compaiiias, la Compafia activd el diferencial cambiario (pérdida),
producto de la actualizacién de los activos y pasivos en moneda
extranjera. Al 31 de diciembre de 2004, se amortizé la totalidad del
diferencial cambiario.

Las inversiones permanentes de la Compania Enchapes Decorati-
vos S.A. ENDESA se encuentran registradas en base al método de
participacion que certifico la Sociedad receptora de la inversion.

Las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, establecen que cuando
existen inversiones en acciones en companias subsidiarias con
una participaciéon mayor al 50%, se requiere que la Compainia
prepare estados financieros consolidados con las compaiiias
subsidiarias, para presentar razonablemente su situacién
financiera, los resultados de las operaciones, la evolucidon del
patrimonio y los flujos de efectivo por el afio terminado en esa
fecha.

La Compania procedi® a consolidar sus estados financieros con
los de sus compaiiias subsidiarias en el afio 2005 de acuerdo a la
resolucién de la Superintendencia de Compaiiias No. 03.Q.IC1.002,
publicada en el Registro Oficial No. 33 del 5 de marzo del 2003.

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Compaiia ha provisionado
valores inferiores a los recomendados por el estudio actuarial
practicado por un perito independiente.

La Administracion de la Compania considera que el registrar el
valor total de la provisién no es necesario ya que los valores que
se estiman pagar en el corto plazo estan plenamente cubiertos con
las provisiones registradas.

La Compaiiia determina la utilidad neta por accién segin la Norma
Ecuatoriana de Contabilidad No. 23 "Utilidades por Accién". Segun
este pronunciamiento las utilidades por accién se deben calcular
dividiendo la utilidad o pérdida neta del periodo atribuible a los
accionistas ordinarios para el nimero promedio ponderado de
acciones ordinarias en circulacién durante el periodo.

11



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA

Politicas de Contabilfdad Significativas

 De acuerdo con la ley ecuatoriana, las acciones comunes en

ocasiones son emitidas después de algunos meses de haber
recibido el capital por dichas acciones., Sin embargo, para
propésitos de calcular el promedio ponderado del niimero de
acciones comunes vigentes, las acciones comunes son
consideradas vigentes desde la fecha en la cual se realiz6 el aporte

de capital.

12



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Notas a los Esﬁtados Financieros
(Expre;sadas en dolares)

A. Inversiones Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
temporales

Diciembre 31, 2005 2004

Administradora de Fondos
del Pichincha S.A. (Una
subsidiaria del Banco del
Pichincha C.A.) - Fondo
Real:
Fondo administrado de
rentabilidad variable, que
fluctud entre el 2,57% al 3,30% 1
de interés anual. 308,440 -

Otros - 7,289

308,440 7.289
—

B. Cuentas por Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

cobrar |
Diciembre 31, 2005 2004
Clientes 689,985 423,499
Compaiias relacionadas (Nota V) 934,756 2,383,965
Anticipo de gastos £ 70,254 18,246
Funcionarios y empleados (1) 112,475 127,351
Impuesto a la renta (Nota L) 161,267 246,583
Accionistas - 15,657 11,745
Impuesto al Valor Agregado 439,067 455,171

Otras - 28,715 47,287

2,452,176 3,713,847
Menos provisién acumulada para |
cuentas incobrables - 87,074 74,596

2,365,102 3,639,251

13



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Notas a los Eétados Financieros

(Exprésadas en dolares)

—

C. Inventarios

D. Gastos
pagados por
anticipado

(1) Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, ésta cuenta no incluye
operaciones de importancia entre ' la Compafia y sus
empleados y obreros. !

El movimiento de la provisidén acurhulada para cuentas
incobrables, fue como sigue: 5

. 2005 2004
Saldo inicial 74,59 60,810
Provisién del afio 112,478 13,786
Saldo final 87,074 74,596
*
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue}
Diciembre 31, . 2005 2004
Inventarios productos
terminados 592,329 551,926
Inventarios en proceso 818,353 1,097,558
Materia prima 1,757,620 852,600
Repuestos y suministros 717,306 694,753
Mercaderia en transito | 76 28,693

3,§ 85,684 3,225,530

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
1

Diciembre 31, 2005 2004
Seguros anticipados 1 52,989 81,646
Otros anticipados 34,161 89,064

3‘187,150 170,710
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Enchapes Decorati{ros S.A. ENDESA
Notas a los Esfados Financieros

(Expre;sadas en dolares)

E. Propiedad, Un resumen de esta cuenta, fue como sigue::
planta y equipo

Diciembre 31, - 2005 2004

Terrenos 73,437 43,967

Edificios 1,454,475 1,454,475

Instalaciones 11,159,102 11,113,311

Equipo de oficina 65,217 78,373

Equipo de transporte 777,811 -

Vehiculos 407,910 310,400

Muebles y enseres 85,616 81,230

Equipos de computacién 315,269 293,504

Herramientas 66,319 56,824

Obras en curso (2) 336,155 97,547

Obras de arte - 186 186

Otros activos 207,115 207,115

Equipo forestal 214,434 1,367,355

15,163,046 15,104,287

Menos depreciacion acumulada 9,902,778 9,323,648

(1) 5,260,268 5,780,639

El movimiento de la propiedad, planta y equjipo, fue como sigue:

. 2005 2004
Costo ajustado: ?

Saldo inicial 15, 1504,287 14,718,421
Compras 1,470,803 399,258
Ventas y bajas (1,341,974) (128,059)
Transferencia a otros activos (53,054) 7,450
Transferencia a inventarios | - (66,862)
Ajuste (17,016) 6,538
Regulacion cuenta (3) j - 167,541
Saldo final 15,163,046 15,104,287

15



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Notas a los Eétados Financieros

(Exprésadas en dolares)

2005 2004
Depreciacion acumulada
ajustada 3
Saldo inicial 9,323,648 8,218,852
Gasto del ano 1,113,217 1,109,293
Ventas y bajas (523,928) (101,315)
‘ Transferencia a otros activos {10,159) 96,818
Saldo final 9,902,778 9,323,648
. ________________________________|

(1) Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, la Compainia mantiene
hipotecados y prendados ciertos activos fijos, para garantizar
obligaciones con entidades financieras y otros acreedores, las
mismas que estadn vigentes a esas' fechas (Ver Nota M,
numerales (1), (3), (4) y (7).). :

(2) Incluye 249,000 por anticipo de contratfo de promesa de venta
PC2005-004-Q. (Ver Nota W, literal (b))

(3) Durate el afio 2004, se procedié a la regularizaciéon de varias
cuentas de los estados financieros por 70,723 de propiedad,
planta y equipos; proveedores por i(1,994,993); compaiiias
relacionadas por 2,034,708; cuentas por cobrar por 5,372;

‘ otros ingresos (119,454).

F. Inversiones Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
forestales 5

Diciembre 31, 2005 2004

Terrenos 4,663,219 4,320,737

Plantaciones 4,059,960 3,933,404

Caminos y carreteros 239,095 6,862

Construcciones - 3,431 48,941

Coordinacién 12,657 208,100

Programas y proyectos { - 107,117

8,078.362 8,625,161
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(Exprésadas en dolares)

G. Aportes a
fondos de
fideicomisos

H. Inversiones
permanentes

El movimiento de inversiones forestales, fue como sigue:

2005 2004
Costo ajustado f
Saldo inicial 8,625,161 8,123,253
Adiciones 796,427 685,695
Materia prima explotada (443,226) (183,787)
saldo final (1) 8978362 8625161
*

(1) Al 31 de diciembre de 2005 Y 2004, la Compaiia mantiene
entregadas ciertas inversiones forestales a fideicomisos, para
garantizar obligaciones con entidades financieras y otros
acreedores, las mismas que estan vigentes a esas fechas (Ver
Nota G y M, numeral (2) y (4)).

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, 2005 2004

Fideicomiso Mercantil de

Administracién y Garantia

"Pitzara-Forestal" (Ver Notas F :

yT, literal (c)) 449,862 449,862
Fideicomiso Mercantil Endesa - |

Botrosa 001 (Ver Notas FyT, f
literal (b)) 607,075 607,075

1,056,937 1,056,937

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Valor " valor

Patrimonial .
Diciembre 31, % de Tenencia _proporcional .Nominal _ Costo 2005 Costo 2004
Banco Pichincha CA. 0277% (3) 250,373 398,995 567,093
Setrafor Cia. Ltda. 50,000 % 555,917 250,373 555917 552,076
Bosques Tropicales SA. 15847% 1419173 1,267,744 1,419,173 153,425
Transportes Onix S.A (1) 50,000 % 2,053 2,000 2,053 2,053
Otras (1) - % - ; 4,499 4,499

2,380,637 1,279,146
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(Expresadas en délares)

Pasivos a corto
plazo

El movimiento de inversiones permanentes, fue como sigue:

2005 2004
Saldo inicial 1,279,146 1,026,738
Ajuste contra resultados (2) (12,788) 23,609
Aumento de inversiones |
mediante compensacion de :
cuentas por cobrar ; - 228,811
Baja de inversiones - (12)
Adiciones 1,114,279 -
Saldo final 2,380,637 1,279,146
. |

(1) La Compaiiia al 31 de diciembre de 2005 y 2004, no dispuso
de los estados financieros de las Compaiiias en las cuales
mantiene inversiones, con el propdésito de efectuar el calculo
del valor patrimonial proporcional.

(2) Durante los afios 2005 y 2004, la Compafia procedid a
reconocer el valor patrimonial proporcional de las
inversiones permanentes, cuyos efectos se registré& como
utilidad y pérdida en los resultados del ejercicio
respectivamente.

(3) La Compania realiz6 la actualizacion de esta inversion
mediante el método de valor de mercado.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, . 2005 2004

Blue Star:
Préstamo al 12.50% de interés
anual, con vencimiento en :
junio del 2005. (1) i - 55,000

Héctor Fernandez:
Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento en :
marzo de 2005. (1) { - 131,718

Suman y pasan ; - 186,718
‘ 18



Enchapes Decorativos S.A. ENDESA
Notas a los EéJtados Financieros
(Expre;ﬁsadas en dolares)

i

Diciembre 31, | 2005 2004

Suman y vienen - 186,718

Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento en :
enero de 2006. (1) 120,843 -
Julio Fernandez: :
Préstamo al 9% de interés
anual, con vencimiento en 5
mayo de 2006. (1) 22,000 -

Fundacion Forestal Juan
Manuel Durini:
Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento en 1
junio de 2005. (1) - 120,044

Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento en j
julio de 2006. (1) 126,080 -

Carmen Cordero:
Préstamo al 12% de interés
anual, con vencimiento en :
enero de 2005. (1) ﬂ - 60,730

Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento en |
enero de 2006. (1) 167,403 -

Convento de Santo Domingo:
Préstamo al 11% de interés
anual vencido en diciembre
de 2004. (1) 1 - 84,056

Préstamo al 10% de interés

anual vencido en enero de :
2006. (1) 193,068 -

Suman y pasan 407,394 451,548
19
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Diciembre 31, | 2005 2004
Suman y vienen 4:07,394 451,548
Cléver Cordero: ’

Préstamo al 12% de interés i
anual, con vencimiento en
marzo de 2005. (1) ! - 58,197

Préstamo al 10% de interés ]
anual, con vencimiento en |
enero de 2006, (1) 85,553 -

Carlos Argudo:

Préstamo al 12% de interés
anual, con vencimiento en

febrero de 2005. (1) - 60,000
Préstamo al 10% de interés [
anual, con vencimiento en f
enero de 2006. (1) 50,000 -
Luis Sanchez:
Préstamo al 15% de interés
anual, con vencimiento
enero de 2005. (1) - 16,000
Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento
enero de 2006. (1) 16,000 -
Consuelo Lopez:
Préstamo al 15% de interés
anual, con vencimiento en
julio de 2005. (1) - 11,000
Préstamo al 10% de interés
anual, con vencimiento en
enero de 2006. (1) 11,000 -
Suman y pasan $69,947 596,745
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I
|
!

L]

J. Cuentas por
pagar

Diciembre 31, | 2005 2004

Suman y vienen $69,947 596,745
Rosario Espinosa: }
Préstamo al 15% de interés ‘
anual, con vencimiento en !

julio de 2005. (1) § - 33,000
Préstamo al 10% de interés 5
anual, con vencimiento en |
julio de 2005 ( fecha no |

negociada). (1) 128,987 -
Irene Miho Lopez: 1
Préstamo al 10% de interés '
anual, con vencimiento en ]

julio de 2005 (1) 115,000 -
\

635.934 629,745

(1) Para los afios 2005 y 2004, los préstamos estan garantizados
con pagarés firmados por el Representante Legal de la

Compania.

:
|
1
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
|
i
J
T
|
z

Diciembre 31, 2005 2004
Proveedores 534,998 980,478
Compainias relacionadas (Nota V) | 963,638 207,646
Retenciones en la fuente i 28,166 15,459
Anticipos del exterior - 182,871 350,000

Instituto Ecuatoriano de |
Seguridad Social 43,731 37,630
Otras cuentas por pagar i 600 185
Cuentas por liquidar 362,259 194,594
Retenciones de ndmina . 123,888 83,845
Empresa eléctrica 1 21,819 23,188
Fletes de exportacion 22,682 48,769
Seguros por pagar ; 6,672 1,221
12,291,324 1,943,015
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Enchapes Decorativ{os S.A. ENDESA
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(Expré;sadas en dolares)

i
i

K. Obligaciones
con los
trabajadores

L. Impuesto ala
renta

El movimiento de las obligaciones con lostrabajdores, fue como
sigue:

|
|
i
i
|

Diciembre 31, | 2005 2004

Beneficios sociales:
Saldo inicial 187,832 125,125
Provision del afio 360,400 317,925
Pagos efectuados (349,733) (355,218)
Saldo final 198,499 87,832

Participacion de los .

trabajadores: (1)
Saldo inicial 1 28,383 -
Provision del afio ;564,459 28,383
Pagos efectuados 1(28,383) -
Saldo final 264,459 28,383
362,958 116,215

(1) De acuerdo con las leyes laboralesévigentes, la Compaiiia

debe destinar el 15% de la utilidad anual antes del impuesto a
la renta, para repartirlo entre sus trabajadores.

La provision para el impuesto a la renta po} los anos terminados el
31 de diciembre de 2005 y 2004, ha 51dq calculada aplicando la
tasa del 25%.

El Servicio de Rentas Internas en el hteral b) del Art. 23 de la Ley
No. 2001-41 (Ley de Reforma Tnbutarla) publicada en el
Suplemento del Registro Oficial No. 325i de Mayo 14 de 2001,
dispuso que a partir del ano 2001, las socxedades calcularan el
impuesto causado aplicando la tarifa del 15% sobre el valor de las
utilidades que reinviertan en el pais y la| tarlfa del 25% sobre el
resto de utilidades. ‘

La Compaiiia ha sido revisada por parte dé las autoridades fiscales
hasta el afio 1995 (inclusive).
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;
La conciliacién del impuesto a la renta caléulada de acuerdo a la
tasa impositiva legal y el impuesto a la renta afectado a
operaciones, es como sigue:

Diciembre 31, 2005 2004

Utilidad segiin libros antes de
participacién de trabajadores

e impuesto a la renta 1,763,062 189,217
15% participacion a

trabajadores 264,459 28,383
Utilidad desptes de

participacion a trabajadores 1,498,603 160,834
Mas gastos no deducibles ;133,704 124,925
Menos amortizacién de

pérdidas (326,461) -
Base imponible 1,305,846 285,759

)
I
|

Total impuesto a la renta
afectado a operaciones en los ;
estados financieros 326,461 71,439

\

El movimiento del impuesto a la renta, fue jcomo sigue:

!
|

| 2005 2004
Saldo inicial | (175,144) (186,241)
Provision del afio 1326,461 71,439
Pagos efectuados | (48,755) (60,342)
Saldo por cobrar (Nota B) 161,267 246,583

Saldo por pagar 5(263,829) (71,439)
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'
|
|

M. Pasivoalargo Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
plazo :

Diciembre 31, 2005 2004

Banco del Pichincha C.A.:
Préstamo al 12% anual
pagadero en dividendos

cuatrimestrales con
vencimiento en marzo de ;
2009. (1 3,156,000 2,496,000

Citibank N.A.:

Préstamo al 9.47% anual
pagadero en dividendos
trimestrales con

vencimiento en marzo de |
2006. (2) ; - 157,776

Banco de la Produccion S.A.
Produbanco S.A.:
Préstamo al 16% anual,
pagadero en dividendos
mensuales con vencimiento g
en noviembre de 2006. (3) - 188,000

Banco del Pacifico S.A.:
Préstamo al 13.50% anual
pagadero en dividendos
mensuales con vencimiento

en mayo de 2005. (4) - 71,175
Tumac Lumber:
Préstamo al 6.5% de interés
anual pagadero en

dividendos mensuales con
vencimiento en abril de
2006. (5) 27,643 154,032

Suman y pasan 31 83,643 6,066,983
: 24
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Diciembre 31, | 2005 2004

Suman y vienen 3,183,643 6,066,983

Inmobiliaria Tinajillas 1I:
Préstamo al 12.50% de interés
anual, con vencimiento en
mayo de 2005. (6)

1

46,794

Michael Theodore Kincaid :
Préstamo al 12% de interés
anual, con vencimiento f
marzo de 2007. (7 516,707 -

Pro Capital Finance Corp:
Préstamo al 10,50% de interés
anual, con vencimientos en
julio, agosto y diciembre de
2010. (8) 2,150,000 -

5850350 6,113,777
Menos porcién corriente del
pasivo a largo plazo 434,811 741,840

5,415,539 5,371,937

Los vencimientos del pasivo a largo plazo, son los siguientes:

Afios . 2005 2004
- 2006 ; - 575,937
2007 187,039 575,000
2008 468,750 720,000
2009 3,878,500 3,501,000
2010 881,250 -

5415,539 5,371,937
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(1)

()

(3)

(4)

(5)

(6)

(7)

(8)

Préstamos garantizados con contrato de hipoteca abierta de
cuantia indeterminada sobre terreno avaluado en 3,794,873 e
hipoteca sobre las instalaciones de la Compafiia ubicadas en
la Av. Moran Valverde con una superficie aproximada de
95.000 metros cuadrados por 3,524,621 y prenda industrial
sobre maquinaria avaluada en 6,889,417. La valoracidn de
estas garantias esta revelada a valor de mercada (Ver Nota E,
numeral (1)).

Adicionalmente se cred un fidéicomiso denominado
Fideicomiso Mercantil Endesa - Botrosa 001 con bienes
transferidos por la Compaiiia al patrimonio autdbnomo con
valor en 2,330,700 sobre inversiones forestales de Rio Verde,
Quininde y Eloy Alfaro en la Provincia de Esmeraldas de
propiedad de la Compaiiia (Ver Nota F numeral (1) y T, literal

(b).

Préstamo garantizado por contratoé; de hipoteca abierta
sobre terrenos avaluados en 4,441,652 (Nota F, numeral (1)) a
favor del Citibank N.A. (Ver Nota T, literal (a)).

Préstamo garantizado con prenda industrial de equipos por
1,440,800 (Ver Nota E, numeral (1)).

Préstamo garantizado con hnpotecag abierta sobre el lote
denominado "La Poncita" de 531 hectareas por 2,178,325 (Ver
Nota F, numeral (1)). !

Préstamos garantizado con firmas solldarlas de Endesa y
Botrosa. :

Constituyen valores adeudados por cdmpra de certificados de
depdsito reprogramados (CDR's). Préstamo garantizado con
firmas solidarias de compaiiias relacionadas.

Préstamo garantizado con prendaE industrial abierta de
vehiculos de transporte pesado por ! l 170,0000 (Ver Nota E,
numeral (1)). ‘

Préstamos garantizados con firma de contratos de crédito
externo. ‘
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|

“

N. Valores
recibidos en
garantia

0. Jubilacién
patronal y
desahucio

P. Capital social

Q. Capital
adicional

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, correfsponden a valores en
garantia entregados por Blue Star Internatignal Trading Inc.

|
El movimiento de la provisién para [jubilacién patronal y
desahucio, fue como sigue

|
{
{
|
!
i
{
|
!
t
|
{
i
|
|

2005 2004

Jubilacién patronal: ,1
Saldo inicial 234,649 204,649
Provision del afio 264,022 30,000
Pagos 1(31,292) -
Saldo final 1467,379 234,649

Desahucio: |
Saldo inicial 6567 6,567
Provisién del ano | 22,726 -
Pagos | (27,425) -
Saldo final | 1,868 6,567
469,247 241,216

*

Al 31 de diciembre de 2005 y 2004, esta constituido por 9,000,000
acciones comunes, autorizadas, suscritasbr en circulacion, a valor
nominal de 1 délar cada una. |

Corresponde a los saldos acreedores trahsferidos de las cuentas
reserva por revalorizacién del patrimonio y reexpresion monetaria,
luego de aplicar el proceso de dolarizacion.

El saldo acreedor de la cuenta capital adicional podra ser
capitalizado, en la parte que exceda al valor de las pérdidas
acumuladas vy las del dltimo ejercicio econdémico concluido, si las
hubiere, y de la compensacién contable| del saldo deudor de la
cuenta reserva por valuacién o devuelto a los accionistas en caso
de liquidacion de la Compafiia. No podra distribuirse como
utilidades ni utilizarse para pagar el capitaél suscrito no pagado.

r
|

1
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|

;

R. Reserva legal

S. Utllidades
retenidas
(pérdidas
acumuladas)

T. Garantias

!

|

La Ley de Companias del Ecuador requierje que por lo menos el
10% de la utilidad liquida anual sea apropiada como reserva legal,
hasta que ésta alcance como minimo el 50% del capital suscrito y
pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas,
excepto en caso de liquidacién de la Compama pero puede ser
utilizada para absorber pérdidas futuras O para aumentar el
capital.

La Ley de Régimen Tributario Interno y el Reglamento General de
Aplicacién del Impuesto a la Renta permite amortizar las pérdidas
de ejercicios anteriores dentro de los cincd ejercicios siguientes, a
aquel en que se produjo la pérdida, siempre que su valor
monetario no sobrepase el 25% de la utilida:d gravable del ano.

(a) Contrato de hipoteca abierta y prohibicion de enajenar a
favor de Citibank N.A.: l
De conformidad con la escritura publqca celebrada el 13 de
julio de 2001, ante el Notario Tngesut\o Séptimo del cantén
Quito, las Compafias Enchapes Decprativos S.A., Bosques
Tropicales S.A. y Aglomerados Cotopaxi S.A. como partes
deudoras y como garantes hipotecarios, entregan a favor de
Citibank N.A. la primera hipoteca en calidad de abierta, de
cuantia inderminada, veinte y tres tertenos de propiedad de
Enchapes Decorativos S.A. para garantizar el pago completo y
oportuno de todos y cada uno de los créditos concedidos o
que se concediera a las partes deudoras Enchapes Decorativos
S.A. Bosques Tropicales SA. y Aglomerados Cotopaxi S.A. por
la ejecucion de lineas de crédito, sus respectivas novaciones o
renovaciones que se efectuaren a |juicio del Banco, los
intereses, comisidnes, gastos que se! hicieren, inclusive los
judiciales y extrajudiciales a los que hubiere lugar. (Nota M,

numeral (2)).

)
f
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|
I
i

(Expresadas en dolares)

|

. |
(b) Fideicomiso Mercantil Endesa - Botrojéa 001:

Mediante escritura piblica de fecha 15 de diciembre de 2002
las Companias Enchapes Decorativos S.A. y Bosques
Tropicales S.A. el Banco del Pichincha CA. y Fideval SA.
suscriben el contrato de constitucidn de un fideicomiso
mercantil de garantia, en el cual los conistituyentes transfieren
al patrimonio auténomo del Fideicomiso Mercantil Endesa -
Botrosa 001, terrenos y vuelo forestal de su propiedad (de los
cantones de Rio Verde, Quinindé y Eloy Alfaro de la Provincia
de Esmeraldas), a titulo de comodato prgecario, que sirva como
garantia y segunda fuente de pago, de todas las obligaciones
contraidas o por contraer por las deudoras con el Banco del
Pichincha CA. y cuya vigencia se en’;cenderé hasta la total
cancelacion de las obligaciones que las constituyentes
mantengan para con el Banco. (Nota E, numeral (1) y G).

(c) Fideicomiso Mercantil de Administracion y Garantia

"Pitzara - Forestal".

|
Mediante escritura piblica de fecha 25 de junio de 2003 las
compaiias: Enchapes Decorativos S.A., Bosques Tropicales
S.A., Enlacefondos S.A. suscriben el contrato de constitucion de
un fideicomiso mercantil de garantia y administracién, en el
cual los constituyentes transfieren al patrimonio auténomo del
Fideicomiso Mercantil Pitzara - Fdrestal, inmuebles de
propiedad de Endesa ( de los cantones de Quito, Los Bancos,
Pedro Vicente Maldonado de la Provincia de Pichincha y del
cantdn Quinindé de la Provincia de fEsmeraldas) que sirva
como garantia y segunda fuente de|pago, a favor de los
beneficiarios acreedores designados ,y tendra la duracién
necesaria para dar cumplimiento a las finalidades que por él se
establecen, sin sobrepasar el limite establecido en la Ley de
Mercado de Valores. A esta fecha no existen beneficiarios
acreedores asignados para este fideicdmiso. (Nota F, numeral
(1) y Nota G). |
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i
1
P

U. Preciosde
transferencia

)
|
|

Mediante Decreto Ejecutivo No.2430, del SUpIemento del Registro
Oficial No.494, del 31 de diciembre del 2004 se establece que los
sujetos pasivos del Impuesto a la Renta, que realicen operaciones
con partes relacionadas, de acuerdo con el articulo 4 del
Reglamento para la Aplicacién de la Ley |de Régimen Tributario
Interno, adicionalmente a su declaracién anual de Impuesto a la
Renta, presentaran en las oficinas del Servicio de Rentas Internas
el Anexo de Precios de Transferencia referente a sus transacciones
con estas partes, dentro de los 5 dias siguientes a la fecha de
declaracion, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 58 del
Reglamento, en la forma y con el contenido que establezca el
Servicio de Rentas Internas mediante Resolucnon General,
funcidén de los métodos y principios establecxdos en los artlculos
del Suplemento. ‘

Al respecto la Directora del Servicio de Rentas Internas con fecha
diciembre 30 del 2005 emiti6 la resolucion NAC DGER 2005-0640
publicada en el Registro Oficial No.188 del 16 de enero del 2006,
en la cual se establece que los contribuyentes sujetos al impuesto
a la renta que hayan efectuado operaciones con partes
relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo
periodo fiscal por un monto acumulado superior a US$300,000.00
dolares, deben presentar el anexo y el informe integral de precios
de transferencia en los plazos determinados en Reglamento para
la Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario Interno.

A la fecha de emision de este informe, la Administracién de la
Compaiiia se encuentra analizando la incidencia de las referidas
normas en la medicion del resultado tributable de tales
operaciones. ‘

V. Transacciones Los saldos de las cuentas con partes relécxonadas fueron como
con compaiiias sigue: :

relacionadas

Diciembre 31, 2005 2004

Cuentas por cobrar (Nota B)
Aglomerados Cotopaxi S.A. ' 240,409 266,291

Empresa Durini Industria de
Madera CA,, Edimca - 645,791 671,210
Maderotecnia C.A. - 28,106

[
~ Suman y pasan 886,200 965,607
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Diciembre 31, . 2005 2004
Suman y vienen 886,200 965,607
Bosques Tropicales S.A.
Botrosa 147,271 1,376,324
Menatlas Quito CA. ' 1,285 1,285
Transporte Onix L - 40,749

934,756 2,383,965

I
1
1

Cuentas por pagar: (Nota J)

Servicios y Trabajos :

Forestales "Setrafor Cia. Ltda." 531,343 151,861

Fundacion Forestal Juan

Manuel Durini 1 40,154 49,239
Efocol SA. 12,172 10,834

Hacienda Medrano L 344 (4,288)
Bosques Tropicales S.A.

BOTROSA 300,000 -
Transportes Onix S.A. { 79,625 -

963,638 207,646

Las transacciones mas significativas con partes relacionadas,
fueron como sigue: !

i

Afos terminados en |
Diciembre 31, | 2005 2004
Ventas: i
Blue Star 13,108,106 13,541,009
Empresa Durini Industria de
Madera C.A,, EDIMCA 4i053,992 3,515,735
Servicios y Trabajos
Forestales "Setrafor Cia. Ltda." 3 - 916,929
Bosques Tropicales S.A.
BOTROSA 1555,769 493,116
Enchapes Decorativos S.A.
ENDESA 1300,007 268,204

18017.874 18,734,993
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W. Contratos

Anos terminados en

———

Diciembre 31, 2005 2004
Compras: }
Servicios y Trabajos !
Forestales "Setrafor Cia. Ltda." 6,136,823 5,407,752
I
6,136,823 5,407,752
Gastos: |
Servicios y Trabajos |
Forestales "Setrafor Cia. |
Ltda." ]‘ - 916,929
Bosques Tropicales S.A. ;
BOTROSA )555,769 493,116
Enchapes Decorativos S.A. /
ENDESA 300,007 268,204
855,776 1,678,249

e

(a) Cesion de derechos fiduciarios " Fidfeicomiso MCH".

la Sra. Josefina Ayala Manrique, mediante escritura piblica
celebrada en la Ciudad de Quito, ceden el 45% de los derechos
fiduciarios de los cuales son titulares en el * Fideicomiso MCH "
(que tiene por objeto el desarrollo de proyectos
hidroeléctricos), en partes iguales a favor de las compaiiias
Enchapes Decorativos S.A. ENDESA, iBosques Tropicales S.A.
BOTROSA y Pyganflor SA.. En virtud de la cesién de derechos
fiduciarios realizada, los cesionarios adquieren todos los
derechos y obligaciones en prop¢rcién a sus derechos
fiduciarios, constantes del contrato de fideicomiso, €l mismo
que declaran conocer y aceptar en iodos sus términos. Los
comparecientes acuerdan que el preci&g de la cesion del 45% de
los derechos fiduciarios es de 112,50Q. A Ia fecha del presente
informe la Compaiia ha realizado el pago de 37,500 que
constituye el anticipo a la firma de la éscritura antes indicada.

El 14 de noviembre de 2005 el Sr. Fau3§o Fernandez Salvador y
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X. Eventos
subsecuentes

(b) Contrato de promesa de venta PC200%—004—Q.

Con fecha 21 de octubre de 2005, la Compaiiia Importadora
Industrial Agricola S.A. 1IASA y Enchapes Decorativos S.A.
ENDESA, celebran el contrato de promesa de venta PC2005-
004-Q de diez arrastradores de troncos, marca Caterpillar
modelo 527 C.A, por un monto de 2,075,000 mas el valor del
IVA , se realizaran pagos periddicos de anticipos por el valor
de 518,750 y el saldo de 1,556,250 sera financiado mediante
crédito aprobado de Caterpillar Financial Services. Al 31 de
diciembre de 2005 la Compaiiia a entregado como anticipo
249,000. (Nota E, numeral (2))

Entre el 31 de diciembre de 2005 y la fecha de preparacién de
nuestro informe (Marzo 8 de 2006) no se han producido eventos
que en opinidn de la administracidon de {la Compaiiia pudieran
tener un efecto importante sobre los estados financieros.
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