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Informe de los Auditores Independientes

A la Junta de Directorio y Accionistas
INTERCIA S. A

Hemos efectuado la auditoria de los balances generales adjuntos de INTERCIA S. A. al 31 de diciembre
del 2005 y 2004, y de los estados conexos de utilidades, de evolucion del patrimonio y de flujos de
efectivo por los aflos que terminaron en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la
administracion de INTERCIA S. A.. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados
financieros con base en nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorfas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
Ecuador. Esas normas requieren que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad
razonable acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos. Una auditoria incluye
examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y las revelaciones en ios
estados financieros. Una auditorfa incluye evaluar tanto los principios de contabilidad utilizados y las
estimaciones significativas hechas por la administracion, como la presentacién en conjunto de los estados
financieros. Consideramos que nuestras auditorias ofrecen una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos importantes, la situacion financiera de INTERCIA S. A. al 31 de diciembre del 2005 y 2004, y los
resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo por los afos que
terminaron en esas fechas, de conformidad con las normas ecuatorianas de contabifidad.
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Activos

Activos corrientes:
Efectivo en caja y bancos

Cuentas por cobrar clientes, neto de estimacion
para cuentas de cobro dudoso de US$5,291
(notas 1-d y 2)

Impuesto a la renta pagado en exceso (nota 6)
Otras cuentas por cobrar (notas 2 y 3)

Inventarios:
Productos terminados
Materia prima

Total inventarios

Gastos pagados por anticipado
Total activos corrientes

Cuentas por cobrar a largo plazo — compafiia
subsidiaria (nota 2)

Inversiones en acciones (nota 1-f)

Propiedades, muebles y equipos (nota 4)
Menos depreciacion acumulada
Propiedades, muebles y equipos, neto

Crédito mercantil neto de amortizacion acumulada
de US$232,960 en 2005 y US$174,720 en 2004
(nota 1-h)

Otros activos y cargos diferidos

USs$

Uss$

INTERCH
(Guayaquil -

Balances G
31 de diciembre d

(En Délares de los Estados |

2005 2004
168,315 129,238
228,095 166,644
126,934 99,163
128,907 166,052
56,744 33,361
31,914 40,354
88,658 73,715
878 1,619
731,787 636,431
19,430 19,430
800 800
846,351 865,299
470,062 384,477
376,289 480,822
931,840 990,080
8,665 21,197
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2005 y 2004

lidos de Ameérica - US$)

Pasivos y Patrimonio de los Accionistas

Pasivos corrientes:

Vencimientos circulantes de ila deuda a largo
plazo (notas 2y 7)

Cuentas por pagar comerciales
Anticipos de clientes
Oftras cuentas y gastos acumulados por pagar
(nota 5)
Total pasivos corrientes

Deuda a largo plazo excluyendo vencimientos
circulantes (notas 2 y 7)

Total pasivos

Patrimonio de los accionistas:

Capital acciones - acciones ordinarias vy
nominativas con valor nominal de US$1 cada
una; autorizadas 800,000; suscritas y pagadas
697,304 en 2005 y 533,010 en 2004

Utilidades disponibles (nota 8)

Total patrimonio de los accionistas

Contingencias {nota 6)

Contador General

US$

US$

N
(]
(5]

280,824
91,861

611

225,303
598,599

561,049
1,159,648

697,304
211,859

909,163

N
(@]
o
N

435,595
80,519
39

193,430
709,583

741,873
1,451,456

533,010
164,294

697,304




INTERCIA S A
Estados de Utilidades
Aios que terminaron el 31 de diciembre del 2005 y 2004

(En Délares de los Estados Unidos de América - US$)

2005 2004
Ventas netas (nota 2) us$ 7,146,797 6,335,658
Costo de las ventas 6,228,043 5,472 241
Utilidad bruta 918,754 863,417
Gastos de ventas, generales y administrativos 461,824 428,008
Amortizacién del crédito mercantil (nota 1-h) 58,240 58,240
520,064 486,248
398,690 377,169
Otros ingresos (egresos):
Intereses pagados (nota 2) (114,249) (148,001)
Utilidad neta en disposicion de propiedades, muebles y
equipos 13,266 8,882
Miscelaneos, neto 1.626 (5,092)
Total otros egresos, neto (99,357) (144.211)
Utilidad antes de participacion de los trabajadores en
las utilidades e impuesto a la renta 299,333 232,958
Participacién de los trabajadores en las utilidades (nota 5) 44 963 35,211
Utilidad antes de impuesto a la renta 254,370 197,747
Impuesto a la renta (nota 6) 42,511 33,453
Utllidad neta ' US$ 211,859 164,294
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Gergente General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros.




INTERCIA S A.

Estados de Evolucion del Patrimonio

Afos que terminaron el 31 de diciembre del 2005 y 2004

(En Dolares de los Estados Unidos de América - US$)

Saldos al 31 de diciembre del 2003 Us$
Utilidad neta

Capitalizacion

Saldos al 31 de diciembre del 2004

Utilidad neta

Capitalizacion

Saldos al 31 de diciembre del 2005 US$

Ing. Xz ‘
Gerernite Geheral

v

Patrimonio
Capital Utilidades de los
acciones disponibles accionistas
380,265 162,745 533,010
- 164,294 164,294
152,745 (152,745) -
533,010 164,294 697,304
- 211,859 211,859
164,294 (164,294) -
697,304 —211.859 909,163

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros.

N__CA. Luis Zui’n;rga
~-—Contador Genera




INTERCIA S. A.

Estados de Flujos de Efectivo

ARos que terminaron el 31 de diciembre del 2005 y 2004

(En Dolares de los Estados Unidos de América - US$)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion (nota 9):
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta al efectivo neto
provisto por las actividades de operacion:
Depreciacién de propiedades, muebles y equipos
Utilidad en disposicion de propiedades, muebles y equipos
Amortizacion del crédito mercantil
Disminucién (aumento) en:
Cuentas por cobrar clientes
Impuesto a la renta pagado en exceso
Otras cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos pagados por anticipado
Otros activos y cargos diferidos
Aumento (disminucion) en:
Cuentas por pagar comerciales
Anticipos de clientes
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar
Efectivo neto provisto por las actividades de
operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedades, muebles y equipos
Producto de la venta de propiedades, muebles y equipos
Efectivo neto provisto por (utilizado en) las
actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Proveniente de nueva deuda a largo plazo
Pagos de deuda a largo plazo
Efectivo neto utilizado en las actividades de
financiamiento

Aumento (disminucién) neto en efectivo
Efectivo en caja y bancos al inicio del afio

Efectivo en caja y bancos al final del aflo

Us$

Us$

005 20
211,859 164,294
103,847 138,650
(13,266) (8,882)

58,240 58,240
(61,451) 65,614
(27,771) (29,692)

37,145 19,469
(14,943) (47,873)

741 (1,619)
12,532 (793)
11,342 10,713
572 (28,953)

35,779 2,921
354,626 342,089
(26,080) (128,592)

36,126 24,475

10,046 (104,117)

- 127,010
(335,595) (398,683)
(335,595) (271,673)

29,077 (33,701)

129,238 162,939

— 198,315  _120238

A
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Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.

\—'tﬂsA Luis Zuhl

on ador General
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INTERCIA S. A
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2005 y 2004

(En Dolares de los Estados Unidos de América - US$)

Resumen de Politicas Importantes de Contabilidad

(@

(b)

(d)

Descripcién del Negocio

INTERCIA S. A. (la Compafia), una compariia totaimente poseida por Inversancarlos
S. A., fue constituida en la ciudad de Guayaquil, Republica del Ecuador, en noviembre del
2001 y sus operaciones consisten en la recoleccion, compra, empaque y comercializacion
de materias primas recicladas, principalmente cartén y papel y a partir del 2005 plasticos
de PET 6 Tereftalato de Poilietileno.

Mediante contrato suscrito el 9 de enero del 2002 Recicladores | Protectores Ambientales
REIPA S. A, compaiiias afiliadas y su accionista mayoritario cedieron y transfirieron a
favor de la Compariia la totalidad de sus propiedades, muebles y equipos, la totalidad de
las acciones de INOFAR S. A. compafia no operativa propietaria de las marcas REIPA,
RECESA y ECUARECICLA, la tecnologia, conocimiento y en general el “know how”
desarrollado respecto del negocio del reciclaje. El precio de compra fue US$1,625,000 y el
crédito mercantil resultante de esta transaccion US$1,164,800.

En‘torno Econémico

Con el esquema monetario de dolarizacién, el alto precio internacional del petréleo y las
remesas de los emigrantes, la economia ecuatoriana contintia experimentando estabilidad
aunque con alza de la inflaciébn y desaceleracién del crecimiento econémico. La
inestabilidad politica ha impedido la implantacién de las reformas estructurales necesarias
para un crecimiento sustentable por lo que la estabilidad de la economia ecuatoriana
contintia dependiendo del precio internacional del petréleo.

Base de Presentacion

Los estados financieros son presentados en dolares de los Estados Unidos de América,
moneda de mediciéon de la Compaiiia y de curso legal y de unidad de cuenta del Ecuador
desde marzo del 2000.

La Compaiiia prepara sus estados financieros de acuerdo con las Normas Ecuatorianas
de Contabilidad (NEC), las que han sido adoptadas por la Superintendencia de Compaiiias
del Ecuador. Para aquellas situaciones especificas que no estan consideradas en las
Normas Ecuatorianas de Contabilidad se siguen las politicas o practicas establecidas o
permitidas por la Superintendencia de Compariias del Ecuador.

Estimacioén para Cuentas de Cobro Dudoso

La estimacion para cuentas de cobro dudoso se incrementa mediante provisiones con
cargo a resultados y se disminuye por los castigos de las cuentas por cobrar consideradas
irrecuperables. En los afios 2005 y 2004 la Compafia no ha requerido efectuar provisién o
castigo alguno.

(Continua)
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INTERCIA S. A
Notas a los Estados Financieros

(En délares de los Estados Unidos de América - US$)

Inventarios

Los inventarios estan registrados al costo, el que no excede el valor neto realizable. El
costo se determina por el método de costo promedio.

Inversiones en Acciones

La inversién en INOFAR S. A, una subsidiaria totalmente poseida y no operativa, se lleva
al costo (véase nota 1-a). La consolidacion de los estados financieros con esta subsidiaria
o el registro de la inversion al valor patrimonial proporcional no difiere en forma importante
de la base de costo utilizada.

Propiedades, Muebles y Equipos

Las propiedades, muebles y equipos estan registrados al costo y se deprecian utilizando el
método de linea recta, en base a las siguientes estimaciones de vida util:

Afos
Edificios 20
Magquinarias y equipos 10,5,3y2
Muebles, enseres y equipos de oficina 10y3
Vehiculos 53y2
Instalaciones 10

Los desembolsos por reparacién y mantenimiento efectuados para reparar o mantener el
beneficio econdmico futuro esperado de las magquinarias y equipos y vehiculos se
reconocen como un gasto cuando se incurren, excepto por el costo de ciertas
reparaciones que incrementa el beneficio econémico futuro y que se deprecian en el lapso
estimado de uso.

Creédito Mercantil

El crédito mercantil, el cual representa el exceso del costo de adquisicion sobre los valores
justos de los activos identificables en ia fecha de adquisicion (véase nota 1 — a) es
reconocido como gasto utilizando el método de linea recta, en un periodo de 20 afios. El
monto cargado a resultados en los aflos 2005 y 2004 ascendié a US$58,240.

Reserva para Pensiones de Jubilacién e Indemnizaciones por Desahucio

El Codigo de Trabajo de la Republica del Ecuador, establece la obligacion por parte de los
empleadores de conceder jubilacion patronal a todos aquellos empleados que hayan
cumplido un minimo de 25 aflos de servicio en una misma compafia. Ademas dicho
Cédigo establece que cuando la relacion laboral termine por desahucio, el empleador
debera pagar una indemnizacion calculado en base al numero de afios de servicios.

La Companiia no ha efectuado provision alguna para estos beneficios. Con base a que sus
operaciones se iniciaron en el afio 2002, la Administracion estima que la reserva requerida
y el cargo a gastos no serian significativos.

(Continua)
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INTERCIA S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En délares de los Estados Unidos de América — US$)

(i) Reconocimiento de Ingresos

En relacion a ia venta de bienes, el ingreso es reconocido cuando el riesgo y los beneficios
significativos de propiedad han sido transferidos al comprador, y no subsisten
incertidumbres significativas relativas a fa derivacion de la consideracion, de los costos
asociados o por la posible devolucion de los bienes.

(k) Costos Financieros

Los costos financieros son reconocidos como un gasto en el periodo en el cual son
incurridos.

()  Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad requiere que la Administracion de la Compafiia realice estimaciones y
supuestos que afectan los saldos reportados de activos y pasivos y revelacion de
contingentes a la fecha de los estados financieros. Los resultados reales podrian diferir de
aquellas estimaciones y tales diferencias podrian ser significativas.

Transacciones con Compaiiias Relacionadas

Aproximadamente el 77% de las ventas se efectuan a Papelera Nacional S. A. y Recisa S. A.,
compafiias subsidiarias de Inversancarlos S. A. (73% a Papelera Nacional S. A. en 2004). La
casa matriz y Papelera Nacional S. A. proveen financiamiento a la Compafia. Intercia S. A.

comparte, sin cargo alguno, sus instalaciones y personal administrativo y contable con Recisa
S A.

Un resumen de las principales transacciones con las compariias antes mencionadas en los afios
que terminaron el 31 de diciembre del 2005 y 2004 es el siguiente:

2005 2004
Ventas de productos terminados US$ 5,497,353 4,612,905
intereses pagados 111,162 146,904

Al 31 de diciembre del 2005 y 2004 los siguientes son los saldos con compariias relacionadas
resultantes principalmente de las transacciones arriba indicadas:

2005 2004
Activos:
Cuentas por cobrar clientes uSs 144,294 114,271
Otras cuentas por cobrar 12,117 4,263
Cuentas por cobrar a largo plazo ~ compaiiia
subsidiaria 19,430 19,430
Pasivos:
Vencimientos circulantes de la deuda a
largo plazo UsS$ 280,824 435,595
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar 7.307 9,484
Deuda a largo plazo excluyendo vencimientos
circulantes 561,049 741,873
(Continua)
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INTERCIA S. A.

Notas a los Estados Financieros

(En délares de los Estados Unidos de América — US$)

Otras Cuentas por Cobrar

El siguiente es el detalle de otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2005 y 2004:

Anticipo a proveedores

Compaiilas relacionadas (nota 2)
impuesto al valor agregado — crédito tributario

Préstamos a proveedores
Funcionarios-y empleados
Otras

Propiedades, Muebles y Equipos

2005

Us$ 77,350
12,117

24,703
1,896
12,841

2004
79,932
4,263
12,659
28,429
1,753
39,016

uUss _128.907 — 166,052

El detalle y movimiento de las propiedades, muebles y equipos al y por los afios que terminaron

el 31 de diciembre del 2005 y 2004 es como sigue:

Costo:

Terrenos UsS$

Edificios

Maquinarias y equipos

Muebles, enseres y equipos
de oficina

Vehiculos

Instalaciones

Depreciacién acumulada:
Edificios
Magquinarias y equipos
Muebles, enseres y equipos
de oficina
Vehiculos
Instalaciones

US$

2005
Saldos al Saldos al
31/12/04 Adiciones Ventas 31/12/05
8,536 - - 8,536
55,986 - - 55,986
341,047 2,100 (13,240) 329,907
58,835 1,526 - 60,361
336,934 14,286 (24,853) 326,367
63,961 4.262 (3.029) 65,194
865,299 22,174 (41,122) 846,351
7,974 2,799 - 10,773
107,366 37,730 (7,221) 137,875
29,871 9,954 - 39,825
227,002 46,865 (10,713) 263,154
12,264 6,499 (328) 18.435
384477 103,847 (18,262) 470,062
—480.822 (81673 __(22.860) 376,289
(Continua)
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INTERCIA S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En dolares de los Estados Unidos de América — US$)

2004
Saldos al Saldos al
31/12/03 Adiciones Ventas 31/12/04
Costo:

Terrenos Us$ 8,536 - - 8,536
Edificios 55,986 - - 55,986
Magquinarias y equipos 285,474 55,573 - 341,047

Muebles, enseres y equipos
de oficina 46,641 14,443 (2,249) 58,835
Vehiculos 330,589 38,497 (32,152) 336,934
Instalaciones 50,921 13,040 - 63,961
778,147 121,553 (34,401) 865,299

Depreciacion acumulada:

Edificios 5,260 2,714 - 7,974
Magquinarias y equipos 66,196 41,170 - 107,366

Muebles, enseres y equipos
de oficina 17,554 12,5632 (215) 29,871
Vehiculos 169,249 76,346 (18,593) 227,002
Instalaciones 6,376 5,888 - 12,264
264 635 138,650 (18.808) 384,477
Uss __513512 (17.097) (15,593) —-480,822

La Compaiila otorgd prenda comercial sobre un vehiculo para respaldar la deuda comercial
contraida en su adquisicion y cuyo saldo al 31 de diciembre del 2004 ascendia a US$3,906. En
el afio 2005 esta prenda fue cancelada.

Otras Cuentas y Gastos Acumulados por Pagar

Un detalle de las otras cuentas y gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre del 2005 y
2004, es el siguiente:

2005 2004

Némina y beneficios sociales por pagar:

Aportes patronales y personales ai IESS uss 5,867 4,572

Décimos tercer y cuarto sueldo 4,666 3,876

Némina por pagar 4,850 3,832

Fondo de Reserva 8,450 5,085

Vacaciones 9,094 8,826
Participacion de trabajadores en las utilidades 44,963 35,211
Impuesto al valor agregado por pagar 19,126 -
Retenciones de impuestos 39,300 43,059
Intereses acumulados por pagar 7,307 9,484
Otras cuentas por pagar 81.680 79,485

US$ 226,303 —-193.430

De acuerdo a las leyes laborales vigentes, la Compariia debe distribuir entre sus trabajadores el
15% de la utilidad antes de impuesto a la renta. El gasto de participacién de los trabajadores en
las utilidades ascendié a US$44,963 en 2005 y US$35,211 en 2004 y difieren de aquel que
resultaria de aplicar la tasa del 15% a la utilidad antes de participacién de los trabajadores e
impuesto a la renta debido a ciertos gastos no deducibles para este propésito.

(Continua)
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INTERCIA S. A
Notas a los Estados Financieros

(En délares de los Estados Unidos de América - US$)

Impuesto a la Renta

La tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana es el 25%. Dicha tasa se reduce al 15%
si las utilidades se reinvierten en la Compaiiia a través de aumentos en el capital acciones. En
el 2005 y 2004 la Compaiifa ha estimado el impuesto a la renta asumiendo reinvertir la totalidad
de la utilidad neta de acuerdo a la recomendacién que el Directorio de la Compafiia hace a la
Junta de Accionistas en este sentido.

La siguiente es una conciliacion entre el gasto estimado de impuesto a la renta y aquel que
resultaria de aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta del 25% a la utilidad antes de
impuesto a la renta:

005 2004
Impuesto que resultaria de aplicar la tasa
corporativa de impuesto a la renta del 25%
a la utilidad antes de impuesto a la renta US$ 63,593 49 437
Incremento (reduccion) resultante de:
Gastos no deducibles 104 445

Beneficio tributario por reinversion de
US$211,859 de la utilidad neta del aflo
2005 (US$164,294 en 2004) (21,186) (16,429)

uss ___ 42511 33453

El movimiento del impuesto a la renta pagado en exceso en los afios que terminaron el 31 de
diciembre del 2005 y 2004 es el siguiente:

2005 2004
Saldo al inicio del afio Uss 99,163 69,471
Impuesto a la renta del affo (42,511) (33,453)
Retenciones de impuesto a la renta en la fuente 70,282 63,145
Saldo al final del ario USs$ 126,934 99.163

De acuerdo a las disposiciones tributarias vigentes, el exceso de anticipos y retenciones en la
fuente sobre el impuesto a la renta causado, puede ser compensado directamente con el
impuesto a la renta o sus anticipos de perfodos futuros o puede ser recuperado previa
presentacion de la solicitud respectiva.

En enero del 2004 la Compaiiia solicité el reintegro del pago en exceso del afio 2002 por
US$34,991, el que fue negado por las autoridades tributarias mediante Resolucién
No.109012004RREC005528 del 5 de julio del 2004, por la imposibilidad de verificar el saldo
reclamado debido a que la Compafila no presentd los comprobantes que sustentan gastos por
aproximadamente US$125,081 y diferencia de US$159,726 (que corresponde a descuentos
sobre compras de materias primas por calificacion de humedad e impurezas que la Compania
presenta como disminucion del costo) entre el monto de ingresos consignado en la declaracion y
los saldos segun registros del mayor, y mediante “comunicacién de diferencias en

(Continua)
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INTERCIA S. A.
Notas a los Estados Financieros

(En délares de los Estados Unidos de América — US$)

declaraciones o cruces de informaciéon” No.1090104GTRCINFAQ09002 del 29 de septiembre del
2004, el Servicio de Rentas Internas notifica a la Compania las diferencias antes indicadas vy
solicita la rectificacién de la declaracién de impuesto a la renta del 2002. La Compania, con
fecha 20 de octubre y 23 de noviembre del 2004, presenté al Servicio de Rentas Internas los
respectivos descargos a las diferencias antes indicadas e insistié en el reclamo de pago indebido
por el saldo a su favor de US$34,991, respectivamente.

En el afo 2005, la Administracion Tributaria acepta parcialmente el reclamo administrativo
presentado por la Compafila y con fecha 16 de febrero emite la liquidacién de pago por
diferencias en declaraciones No. RLS-GTRLP-A09-2005-0001 por US$52,778; la cual fue
impugnada por la Compafila y aceptada parcialmente por el SRI mediante Resolucidn
No.109012005RREC006327, en la cual reduce la diferencia a pagar a US$41,800.
Posteriormente la Compaiiia presentd recurso de revisibn sobre la Resolucion antes
mencionada, el cual fue negado por el Servicio Rentas Internas por lo que en enero 12 del 2006
la Compaiiia presentd ante el Tribunal Distrital de lo Fiscal No. 2, la respectiva demanda de
impugnacion a la diferencia de impuesto a pagar por US$41,800 establecida por la Autoridad
Tributaria. En opinién de la Administracion este juicio seria resuelto en condiciones favorables
para la Compaiifa debido principaimente a que las diferencias encontradas por la Autoridad
Tributaria se encuentran debidamente explicadas y sustentadas. Los estados financieros
adjuntos no incluyen ninguna provision para el pasivo adicional, de haber alguno, que podria
resultar de la resolucién final de este asunto.

En noviembre 17 del 2005 la Compaiiia present¢ la solicitud de reclamo de pago en exceso del
aflo 2003 por US$34,480. En diciembre 22 del 2005, el Servicio de Rentas Internas apertura la
causa a prueba y solicita a la Compaiiia cierta informacion, la cual fue presentada en febrero 10
del 2006.

Las declaraciones de impuesto a {a renta, impuesto al valor agregado y retenciones en la fuente
de los afios 2005 al 2002 estan abiertas a revision de las autoridades tributarias.

Deuda a Largo Plazo

El siguiente es un resumen de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre del 2005 y 2004:
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Papelera Nacional S. A..

Préstamo para financiar la adquisiciéon de los
activos de REIPA S.A. y relacionadas - (véase
nota 1 — a) a tasa de interés fija del 12% anual,
a pagarse en dividendos mensuales a partir de
julio del 2006 hasta octubre del 2008

Préstamo para financiar adquisicién de activos a
tasa fija de interés del 11% anual; a pagarse en
dividendos mensuales variables hasta abril del
2007

Préstamo para financiar adquisicion de activos,
con vencimientos mensuales hasta septiembre
del 2005 y tasa fija de interés del 11% anual

Inversancarlos S. A.:

Préstamo para financiar la adquisicion de activos,
a tasa fija de interés del 9% anual, a pagarse
en dividendos variables hasta diciembre del
2005

Total deuda a largo plazo
Menos vencimientos circulantes

Deuda a largo plazo excluyendo
vencimientos circulantes

US$

Us$

2005 2004
700,000 700,000
41,873 74,458
- 53,010

100,000 350,000
841,873 1,177,468
280,824 435,595

Los vencimientos de la deuda a largo plazo, para cada afio subsiguiente al 31 de diciembre del

2005 son como sigue:
2006

2007
2008

(8) Reserva Legal

Us$ 280,824
311,049
250,000
US$ 841,873

La Ley de Compaiiias de la Republica del Ecuador, requiere que las compafias anénimas
transfieran a reserva legal, por lo menos, el 10% de la utilidad neta anual, hasta igualar, por lo
menos, el 50% del capital social de la Compaiifa. Dicha reserva no esta sujeta a distribucion,
excepto en el caso de liquidacién de la Companiia, pero puede ser utilizada para aumentos de
capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. El monto minimo requerido para apropiacion
para reserva legal y que la Compafia intenta capitalizar (véase nota 6) es US$21,186.
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Flujos de Efectivo

En el afio que termind el 31 de diciembre del 2005 la Compadia pagd US$116,426 (US$176,253
en el alo 2004) por intereses y US$70,282 (US$63,145 en el aflo 2004) por impuesto a la renta.

Mercado y Concentraciéon de Crédito

Segun se indica en la nota 2 aproximadamente un 77% de ia ventas de la Compaiiia se efectuan
a dos subsidiarias de la casa matriz. Ademas, el 17% (25% en 2004) de las ventas de la
Compafiia son realizadas a dos clientes principales. Del saldo de cuentas por cobrar clientes
US$72,516 al 31 de diciembre del 2005 estan a cargo de los dos clientes principales antes
mencionados. La Compafiia determina la estimacién para cuentas de cobro dudoso en base a la
experiencia de crédito de los clientes; por consiguiente, cambios adversos en las condiciones
financieras de los clientes podrian afectar la estimacién para cuentas de cobro dudoso y el
desemperio de la Compaiiia.
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