Sefiores Accionistas de la Compariiia Papeles Nacionales del Ecuador S. A, Papelpaecsa

En cumplimiento del deber que me impone el Art. 279 de la Ley de Compaiiias y el
Reglamento para la presentacion de Informes de Comisarios, contenido en la Resolucién No.
92-1-4-3-0014, de 25 de Septiembre de 1992, dictada por el Superintendente de Compariias,
publicada en el Registro Oficial No. 44 de 13 de Octubre de 1992, tengo a bien presentar el
siguiente informe correspondiente al ejercicio econdmico 2011.

He analizado el Balance General de la compafia al 31 de diciembre del 2011, y el
correspondiente estado de resultados por el periodo terminado en esa fecha. Estos estados
financieros son responsabilidad de la administracion de la Compafiia. Mi responsabilidad es
expresar una opinion sobre dichos estados financieros y sobre el cumplimiento por parte de la
Administracion, de las Normas Legales, Estatutarias y Reglamentarias, asi como de las
resoluciones de la Junta General.

El examen se realizd en base de pruebas de las evidencias que soportan las cantidades y
revelaciones presentadas en los estados financieros. Incluye también la revision de la
aplicacién de las normas ecuatorianas de contabilidad, asi como una evaluacion de la
presentacion de los estados financieros. Considero que este anélisis provee una base
razonable para expresar una opinion.

En mi opinién, los estados financieros de la compatia por mi examinados estan acordes a los
registros contables y, presentan razonablemente la posicion financiera y el resultado de sus
operaciones al 31 de Diciembre del 2011, de conformidad con no iinternacionales de
informacion financiera y practicas contables autorizadas por a Sup 1endenCla de
Compaiiias del Ecuador. Iguaimente, la administracion de la compaftia. ha dg P pllrnlento--
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Asi mismo, informo que, los procedimientos de control interno aglicados porja eﬁmpama son
los adecuados. €3y, 0 3
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Finalmente, considero que el desenvolvimiento de la Compaiiia a esta fecha esta ajustado 3

jas normas de una buena administracion.

De requerir los sefiores accionistas informacion adicional, estaré dispuesto a proporcionaria.

Atentamente,

CPA. Dolores 'Intgago Posligua

Comisario



