INFORME DE COMISARIO:

A los Sefiores Accionistas de:
PAPEVAL S.A.

En cumplimiento de las funciones de Comisario d¢e PAPEVAL S.A. para el gjercicio
econdmico de 2011 y acogiéndome a las disposiciones reglamentarias vigentes emitidas por
la Superintendencia de Compafiias, tengo a bien someter a su consideracion el siguiente
informe:

1. En base de los procedimientos de revision que he llevado a efecto para dar
cumplimiento a lo dispuesto en el Art. 321(279) de la Ley de Compafiias
vigente, estimo:

- Que la contabilidad se ha llevado de conformidad con las disposiciones
reglamentarias vigentes vy en observancia de las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad (N.E.C.).

= Que las operaciones en ella registradas, que son procesadas en un sistema
computarizado, dan lugar a la obtencion de los libros y regisiros coniables
reglamentarios, y a los balances de comprobacion mensuales, los cuales han
sido revisados peribdicamente.

- Los actos de los administradores se han sujetado a los Estatutos v a las
disposiciones de la Junta General de Accionistas, ademds de ejercitarse en
concordancia con las normas generales de una buena administracion;

- La correspondencia y los comprobantes de respaldo de lo registrado en las
cuentas, s¢ mantienen y se archivan adecuadamente.

- La conservacion vy custodia de los bienes de la Compafiia son satisfactorios.

2. De las pruebas efectuadas es posible concluir que el control interno ejercido es
¢l adecuado para las operaciones y transacciones que, en su actividad, desarrolia
la Compafifa. Los ingresos se depositan en las cuentas bancarias abiertas a
nombre de la misma y los egresos estdn debidamente respaldados por sus
respectivos comprobantes,

3. De acuerdo con las disposiciones de la Ley de Compaifiias y Reglamentos
vigentes, he revisado el Balance General de PAPEVAL S.A.  al 31 de
Diciembre de 2011 y el correspondiente estado de resultados, por el afio
terminado en esa fncha. La preparacion de dichos estados financieros, es de
responsabilidad de la Administracién de la Compatiia, siendo mi responsabilidad
la de emitir este informe. Mi revisién fue practicada de acuerdo con las normas
de revision de balances, vy, por consiguiente, incluyé la obtencitn de la
informacién necesaria para el cabal cumplimiento de las funciones de
Comlmu,adcmisdcnquellasmmbasdelusreglslmsyducmuenmsd:
contabilidad que fueron consideradas como necesarias en las circunstancias.



4. En mi opinion, los estados financieros que se adjuntan, presentan
razonablemente la situacion financiera de PAPEVAL S.A. ., al 31 de Diciembre
de 2011 y los resultados de sus operaciones por el afio terminado en esa fecha.
de conformidad con las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, y con otras
regulaciones vigentes.

5. [.a administracioén de la Compafiia otorgé toda colaboracion para le ejecucion de
las gestiones realizadas en el cumplimiento de mi funcién y para el analisis v
revision de los estados financieros, por lo que dejo constancia de mi

Quito, Iﬂ_%e Mayo de 2012
/1 Ny
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Tisé Salvador S.

Lontador Publico Autorizado

Comisario.

/

Adjunto: Balance General y Estado de Resultados



PAPEVAL 5.A.
Quito - Ecuador

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 DE DICIEMBRE DE 2011 - PRIMER EJERCGICIO DE ACTIVIDAD

Expresado en USA ddlares

ACTIVD
ACTIVMO CORRIENTE
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVD
CALA
BANCOS
Produbanco
ACTIVOS FINANCIERDS
CLIENTES RELACIONADOS
Cligntes Locales
Provigion para cuenias incobrables

ACTIVOE POR IMFLESTOS CORRIENTES
CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA
2% ventas ral. Por cilantes

PASND Y PATRIMONIO
PASIVD
PASIVO CORRIENTE
OTRAS OBLIGACIOMNES CORRIENTES
RETENCIONES
Impuasto Rents Cla.
IV an Ventas

PATRIMONIC NETO
CAPITAL
Capltal Social
Jonathan Kennedy
Tatiana Maranja
Resarvas dal Capita
Reserva legal

Resultados del ajerciclo
Ganancia neta del perioda

LAS NOTAS ACLAR ATORIAS ADUUNTAS
FORMAMN PARTE DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Por FAPEVAL 5.A.

Contadora
MARISDL ALBA
REG. FROF. 17-390

18,357.07

1,483.60

1,483.60

16,873.47

16,660.93
(166.81)

16,484 32

379.15

18,357.07

4.874.74
487474

4,004.84
855.80

4,874.74
13,482.33

B00.00

o000
10.00

160.00

BE0.00

12,522.33



PAPEVAL S.A,
Quito - Ecuador

ESTADO DE RESULTADOS DE OPERACIONES
Por el Ejercicio Enero a Dic. Da 2011
Expresado en USA délares

INGRESOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
Otros ingresos de actividades ordinarias
GASTOS
GASTOS DE VENTA
Arrendamiento cperativa
Otros gastos
(Gastos de oficing

GASTOS ADMINISTRATIVOS

Gastos de deterioro

Cuenblas por cobrar

GASTDS FINANCIEROS

Otros gastos financieros
TOTAL DE GASTOS
GANANCIAANTES DE PART A TRAB. E /RENTA
IMPUESTO A LA GANANCIA,
GANANCIA NETA DEL PERICDO
Asignacidn de la Reserva Legal
GANANCIA NETA DEL PERIODO - A DISP. ACCIONISTAS

LAS NOTAS ACLARATORIAS ADJUNTAS
FORMAN PARTE DE LOS ESTADOS FINANCIERDS

For PAPEVAL S.A.

Contadora
MARISOL ALBA
REG. PRC REG. PROF. 17-390

18,957.35
18,057 35

2,100.15

2,100.00

0,15

166.61

166.61

3.32

2,270.08
16,687.27

4,004.94

12,682.33

160.00

12,522.33



PAPEVAL 5.A,
Quito - Ecuador

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO
Al 31 de Diciembre de 2011 -Primer Afio de Actividad
Expresado en USA ddélares

DESCRIPCION Capital Reservas del Capital

RESULTADOS ACUMULADOS

Social Res. Legal Otras

Ejerc. Anter. Pres.. Ejerc. TOTAL

Aporte de Capital de Accionistas BO0.00
Ganancia obtenida en el ejercicio
Asignacién de la Utilidad:
Impuesto a la Ganancia
Reserva legal 160.00

B00.00

16,687 27 16,687.27

(4.004.94) (4,004.94)
(160.00) -

Saldos al 31 de Dic, Dde 2011 80000 160.00

12,622 .33 13,482.33

LAS NOTAS ACLARATORIAS ADJUNTAS
FORMAN PARTE DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Por PAPEVAL 8.A,

it R

Gerente - Rep. Legal Contadora

SR. JONATHAN KENNEDY MARISOL ALBA
REG. PROF. 17-390




PAPEVAL 5.A.
Qulta - Ecuadar

ESTADD DE FLUJO DE FONDOS EN EFECTIVD
Por ol método direcio

¥ Concillackin del movimisnto da fondo en efective
Emjrreagde aiv LISA ddalarss

Al 31 de Dic.
da 2011

NCAEMENTO NETO (DISMINUCIOMN) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO,
NTES DEL EFECTO DE LOS CAMBIOS EN LA TASA DE CAMEIC

1,483.60

1,483 80

I_H_ums DE EFECTIVD PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACTION
Clases de cobros por actividades de operacion

18,957.33

Cobros precedenies de lag ventas de bienes y prestacion de servicios

18.957 35

Cobros procedentes de regalins, cuotas, comisiones y otros ingresos de actividades ordinarias
Cobros procedentes de contrates mantenidos con propdaites de inlermediacion o para negociar

Unbros procedentes de primes y prestociones, anualidades y otros beneficios de pélizas suscritas

Otros cobros por sctividades de operacion

Clases de pagos por actvidades do oporacion

=2,100.13

Pagos & proveedores por el suministre de Bienes v servicios

-2.100.13

Pegos procedentos die contratos mamtensdos para intermediacion o para negociar

Pagos a ¥ por cuenta de los empleados

Pagos por primas v prestacionos, snualidades v olras obligacionies dervadas de las polizas suscritas

(Jros pagos por acovidades de operaclin

Divedendos pagaros

Divalendes recitidos

Intereses pagados

Internses rechidos

Impuestos a las gananclas pagados

-4 004 B4

(ras enbrades (=aldas) do ofectivo

-11,388. 58

JFLuUl0S DE EFECTIVD FROCEDENTES DE (UTILIZADCS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION

Efedctivo procedentes de |a vents de acciones en subsidiades u otios negocios

JEFECTOS DE LA VARIACION EN LA TASA DE CAMBIO SOBRE EL EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES AL

| FEfectos de la variacion en la tasa de cambig sobre al efective y eguivalentss al elective

INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES AL EFECTIVOD

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIFID DEL PERIDDO

1.483.60

EFECTIVO ¥ EQUIVALENTES AL EFECTLVO AL FINAL DEL PERIODO

146360

MANCIA [PERDIDA] ANTES BE 15% A TRABAJADORES E IMPUESTS A LA RENTA

AJUSTE POR PARTIDAS DISTINTAS AL EFECTIVO:

4 004 54

Alustes por gesto de depreciachin ¥ amorlizacidn

Ajustes por pastos por delerorg (réversiones por deterions) recoiocites en dos resultados del periodo

Perdida {ganancia} de moneds sxtranjera no realizads

Ajuste por pagos basados en acciones

Ajustes por ganancias (pérdidas) en vaior razonatle

Ajirstes ¢GRSO por impuests & I3 renta

Ajustes por gasto por participacion trabajadores

4,004 34

Lros ajustes por paridas distintas sl efectivi

CAMBIOS EN ACTIVOS ¥ PASIVOS:

A1,03873

{lncremenls] disminucidn &n cuentas por oolras clientbes

(Incremento] disminucion en obras cuentas por cobrar

-16,660 83

(Tni:remenu_'] disminucidn &n anlicipos de provestres

{Increments) disminecion en inventarios

[Irtremenio] disminucidn en obros activos

Incremants (disminucion} en cuentas por ar comerciales

Incremento (disminucion &n otres cuenias par pagar

Incramento (disminucion) en beneficios empleados

Incremento fl!iE.l'l'lnll-IJr.nfll'l:l En anticipos de clisnies

Incremento (disminuciony en otros pasivos

5.674.74

lujos de afectivo netos procedentes da (utilirados en) actividades de operacién

1,483,650

rente-Rep. Le Contadora
O JONA HKENNEDY MARISOL ALBA
REG. PROF. 17-380




