Informe de Gerencia

A los accionistias de EPACEM S.A,

Seforas Accionisias

En cumplimiento a io dispuesio en ia lgy de companias v &n ef estatute de la empresa
pange en su consideracion el informe de Gerencia General correspondiente al gjercicio
economico 2012,

EMTORNC MACROECONOMICO DEL MUNDC Y EL ENTORMO DEL SECTOR
ACEITERO

Asi como el afio 2011 puede ser considerado como un ano de astabilidad econdmica para
importantes fracciones del muncde, el 2012 demostrd que se habian generade failas
econdmicas de estructura que debian ser corregidas vy postericrmente superadas. Siguiendo
el axioma de que a tcda accién corrgsponde una reaccion, las ramediaciones hechas a la
economia estadounidense an anos anteriores, repercutieron posteriormente en  olras
econcmias, en este caso en la europea. & procaso inflacionario gue sufrieron los bieres v
productes en ef mundo durante los ditimos afios, terminaron por demoler econornias gue no
fenian el sustento productive necesaric corne para beneficiarse del incremento en 0s precios
y de esta manera defender sus balanzas comerciales, agotando sus esfusrzos y recurses para
pagar bienes 2 insumos que cada vez fueron mas costesos. Dura forma de hacemos
nuevaments entender que el verdadern principio que rige al movimiento econdmico se basa
en procuccién v productividad acompafiado de una adecuada ssirategia comercial de
mediano y largo plazo.

La crisis econdmica de algunos paises de la Union Eurcpa podia haber side atendida con
procesos similares 2 lo gue Estados Unidos realizé afios atras, pern los paises mas
indusirializados del mismo conglomerado tomaron la decision de poner en real orden en su
estruciura econdmica v aun cuando ha sido v &s una medida dolcresa, es la Unica que les
dara verdadero soporte de futurc. Europa considera gue reestructurar su sistema econdmico
podra tomarle entre diez v doce anes.

Porque hacer en este informe estas consideraciones? La crisis de la Unién Europea afectod
indirectamente a la economia de la India y China al reducir el consumo de productos de astos
paises. En consecugncia v ya que en esios se encuentra mds de una tercera parte de fa
peblacion del mundo, la pare mas aciiva en crecimiento econdmico y consume mundiales se
sncuenira en estos palses. Entre el consumoe para comestibles v gf uso de blecombustibles,
entre Europa v esos dos paises asidticos concentran mas de la mitad del consumo de aceile
de paima mundial. Entonces, ia futura svolucion del mercado de acejte de paima dependera
en mucho de la evolucion de estes dos factores: £ saludable crecimiento econémico del Asia
y &l répido o lento reemplaze de consume combustibies fésiles per combustibles renovaties.

Un tercer factor es de vital importancia dentro de evolucion de los indicaderes del mercado de
aceite de paima vy especiaimente an ralacion a su precio es &f pracio actual v future del
netréles. En base a las considersciones hechas desde el informe de Cerencia a los
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los marcados de aceits explicat
aceite de palma v la tonelada de rpewdleo se han movide con una aitisima comelacion,
teniendo la TM de paima un premio oremedio de USS 250 sobre el pracio de a del pefrdiso.
En estos Gitimes seis meses (a comelacidn se mantieng con la variante que el premio ha
pasado a ser un castgo de entre USS 50-7C por TM para la palma. El cracimiento de areas
semoradas de Pairﬂa y ahcra en produccion ha incrementado los inventarios de aceite en &l
mundo de 4 a 10 millones de TM Y el proceso de venia de estos invantarios demumbaron los

precics dal aceite an los u‘umcs sels meseas.
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Lags areas de palma sembradas que antran en produccion en ef mundo van en aumento, E
consumo para comeasiibles sigue la curva de crecmiento vegeistivo gue e da el cracimiento
poblacional afectado en mayer o menor grade por los momentos econdimicos gue se suceden.
£l consumo de biocombustibles aln no ha despuniadc a pesar de (cs pracics de palma
alfamente competitivos ya que 108 paises que anfes propulsaban su uso, han reducido sus
incentives v subsidics al consumo de biccombustibies. Lo anterior permitira que el precio del
aceite de palma se mantenga bastante estable pero lo que determinara ef pracic en el large
plazo vendrd determinado por &f nivel de precio at que se comercialice e barri] de petrdlec en
gl futuro. En otro aspecto, conforme avanza &l ano, se va ieniendo noficias sobre la
expectativa gue los Estados Unidos se vuelva un exportador de cetrdiec vy no un consumidor
ceme lo has side tradicionalimente durante mas de setenta anos.

Concluyendo esta visidn del mercado de aceites en el mundo, parecsria que la mayor
expectativa para un incrementc en precics de los aceiles vegetales vendra dado por 2
crecimiento pobiacional de no mediar algun evento que medifiqgue el comercic petrolero.
Tomarza un tiempo hasta que veamos mejorar los pracios del acsite de palma y quiza hasta
pedriamos verios descender durante af segundo semestre del aro.

En el mercado intemo, el afe 2012 fue bastante habitual, lcs proveederes de frute de palma
administraron las extractoras y en ciertes cascs fas llevaron hasta a perder en el campo
econdmica. El nimero de plantas cperando en ia actualidad es menor a afics anteriores v &
abastecimiento de fruto, como se esperaba, fue superior al del afc 2011 por 1o que se exporté
mucho mas acaite.

L.a produccicn agricola a nivel nacicnal no tuvo varianies contra 1o esperado, sin embarge, se
ha podide notar un cambio en e ciclo de produccion entrande &l pico alte mas tarde que (o
habitual por tercer afo consecutive; esto va fue apuntado en informes antericres.

Es netabie la abierta perseverancia peor captar fruta expuesta por las extractoras del pafs aun
en detrimento de sus intereses econdmices. El mantener proveedores se configuré comae un
asunto de honor desfigurando la conveniencia empresarial. Lo prudente antes de tomar
soiiticas en la compra de fruta de palma sera entender el porqué hacerfo cuando ef mercado
se presanta cada vez mas complicado para comercializar el aceite.

El sector industrial como siempre se mostré muy competitive, Las principales emprasas del
pais han modificade profundaments su estructura comercial buscando obwviar intermediarios y
legar al mayor ndmero de puntos de comercio directamente. Esto, si tien tiene repercusiones
econémicas, gstas no son lo gravitante, mucho mas o es la alta estabilidad y penetracion gue
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CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS Y RESULTADOS

PALMAR DEL RIO.-

Palmar del Ric vania de una operacién guiada por una visién administrativa nc agricela.
Mas bien podria decirse, que era una visidn urbana v financiera de una propiedad
agricola. Esto abria cperiunidades de mejora pero requeria de inversiones importantes v
nuestra empresa no estaba en el mejor momento financierc para sacar el mejor provecho
de estas circunstancias., Por esta razon nes concentramoes en dos aspecies operalivos
vitales para sacar el mejor provecho de la inversién de este negocio: La polinizacion vy ia
cosecha. Una vez cerrade el afio y evaluando resultados puedo ratificar que las
decisicnes fomadas fuercn acertadas. Se medificd dos veces la tecnclogia de polinizacion
y esto llevd a tener una mejora no scic en la cantidad de cosecha sine también en la
catidad de la misma.

Es importante notar que al mediar el afno se dic una caida impaertante en la produccién.
Sin poder identificar una razon Unica para esta baja, porque podria haber muchas causas,
de acuerde af criteric de los jefes agricolas rafificade por auditorfa v visitas directas a
campo, esto obedece a gue duranie los meses de noviembre vy diciembre dei 2011 una
buena parte de {a plantacion na fue polinizada.

En el aro se obtuvo una produccidn promedio de 17.7 trn rfifha/ano con rangos desde
28.6 Tm rfffha/afo los loles mas antiguecs, hasta 10.7 Tm rfffha/afic ias siembras dei 2008,
Las siembras del 2009 entraron a producir desde saptiembre con 2.3 Tm rff/ha/afo. En &l
ano se eliminaron 400 na de plantas de antiguas hibridaciones no productivas. Para ef
afo 2013 se espera un promedio de produccion de 18 TM rff/ha/afio sobre 4023 ha. La
mitad de la plantacion tisne cultivos jdvenes que recién entran en produccion lo que baja
el promedio de produccion por ha., baja también la tasa de extraccién pero obliga a
mantener Un coste de plantacién completa.

Qtro aspecto a destacar en la operacidén de Palmar del Riv es que se llegd a obtener
cerca del 21% de extraccién en el hibrido an los meses de septiembre vy ociubre. Esto
tambign estd relacionado g la tuena polinizacién del fruto. A partir de noviembrs, se
incorperan con mayor presencia lotes de primeros cortes v [a extraccion declina. Recién
en & mes de abril 2013 veremos una ligera recuperacion en los indices de extraccion pero
con certeza, debide a gque en este ano se incorperan cerca de mil hectareas de primeras
cosachas, no llegaramos a la mejorar la extraccion en hibride.

En el drea de produccion de semillas, se incremento de 35% al 8C% ef porcentgje de
germinacion lo cual permitird vender semillas y plantas a partir de este ano y en los ancs
venideros.

Para el afio se llegd a tener 52.802,87 TM de cosecha a pesar de la calda en produccion
experimentaca a mediados de afo. Esiaba previsia una sxtraccion promedic de 18.80% v
se abiuve 20.81% se presupuesioc un gasic de USS 177723.507 68 v se ejecutd en USS
14724%.309 88,
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Los precios del aceite de palma durante &l afio 2013 se prave mantengan un nivel de USS
350/tm puertoc auropes.

Nc se espera una mejora de ios pracios & nivel mundial para ios préximos dos anos al
menos.

EPACEM S.A.

En el contexto general una compra tan significativa en relacién a la dimension de nuestro
negacio como lo fue Palmar del Rig, no puede dejar de tener repercusiones. Bl primer
semestre del afio, como se habifa Informado, era de gran dificultad hasta el mes de julic
La posicion financiera de la empresa a claras luces reqgueria de una reestructura de sus
pasives llevandolos al large plazo o se debla afrontar masivos pagos a bancos vy
proveedores. El llevar la posicion financiera a largo plazo no se llegd a cristalizar lo gue
forzcsamente flevé al egreso de importanies sumas durante e ano. La administracion
debia tomar decisiones que le permitieran afrontar esta realidad buscando el menor dario
operativo para la empresa, Nada de esto es nuéevo para el accionista puesto que ya fue
expuesto en e informe del afe pasade. Algunas acciones se concretaren en gste sentido
por o que en el transcurse det informe las iréd explicando. Bajo cualguier escenario, la
Gerencia tenia clara la vision desde el inicio del afo vy conocia que ia operacién iba a
verse afeciada por la alia carga e inadecuada posicidn financiera en la que se encontraba
la empresa. Se pravid que las ventas caerian a 70 miifones y por lo tanto, en cada una de
lag dreas de operacion sa reflejaria este nocivo efecto por lo gue el resuitade que se dic
en el afo era esperado.

Area Agricola

Bl PROGRESO: El primer bicgue de siembra hecho por la empresa en los Gltimos afios sa
fam¢é El Progreso vy estaba en la zona de San Lorenzo. En asste lugar se habla
desarroliade 230 Ha de palma vy se tenfa por sembrar unas 250 ha. mas. Al cerrar la
negociacién de Paimar del Rio al final del 2011, se tomd la decisidon de vender asie
blogue para lo cual se adelantd negeciaciones desde mediades de ese afio y aun cuando
afectivamente la negociacidn se culming en el 2011, quedé pendiente su contabilizacion
que s& raalizd a mediados del afe 2012 Esta transaccidn por sfectes NIFF fuve una
pérdida de USS$ 102,432,77.

EL SADE: Como también fue informade, asta plantacion estaba llegando su época de
renovacién, de hecho, dos lotes ya fueron rencovadas con anterioridad. La productividad
de estos lotes se habia mantenido muy baja durante su vida productiva bordeando las 12
TM promedio durante su ciclo, la topografia no es la mas favorable para ai cultivo v scbre
tode, las dreas estdn alejadas unas de ofras. Ante la necesidad de renovar estos cultivos
habfa 12 alternativa de rerovar |as mismas heciareas en espacios disconibles de Palmar
del Rio. Al en sembrar an PDR se consociida iz inversion en una area con mejor
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tcoografia, mejer infraestructura, con ia gesibéﬁdad de mayor control administrative,
protadas productividades v sobre tede se ¢ tra & E:rab.aj y est fuerzo en un scio sifio.
Bajo esta éptica la administracion sugirié ver d rics [ctes del Sade (o cual fue zcogido por
al Dire cturc En g \.:m'ﬂ de gsis plantacion se generd una pérd da de USS 480.038.81
crincipaimente par una inadecuada valeracion NIFF inicial de la misma
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el QUISHPE: Por consideraciones diferentes a las antes expuestas puestc que aste lote
siempra oresante una alta productividad v tedavia es joven, perc el hecho de ser

“unicamente 100 Ha alejadas del resto de lotes agricolas incrementaba el costo de su

manejo v luego de vender El Sade, esie lote quedaba como un lunar distante que tenia
gue ser visitade, controiado vy administrade o que generaba un costo v un efecto de
distraccion que no justificaba el mantenerlo. Se propuso su venta y el Dirgctorio accedio.
L2 transaccion dejd una utilidad de USS 473,320.53

LAS LAGUNAS: Este lote de 500 ha aproximadamente, fue programado desde tiempo

atras a ser proveedor de polen puesic que su proeductividad como plantacién de palma es
muy deficiente. Por esta dnica razon, por su capacidad de producir polen, 2s gue este lote
no se lo planted como vendible. CTabe decir que Paimar del Ric demanda sobra los 150 kg
de polen mensual para asegurar una produccion adecuada del material hibrido que tiene
sembrado. La produccidn de Las Lagunas, a mas de haber entregado 1028.75 kg de
poien aumentd de 2699,17 Tm en & 2011 a 324579 en e 2012., esto sé debe 3 ig
incorporacién de nuevas areas sembradas en los afios pasados.

En rasumen, la visién v consecuente accion fue desagregar centros de actividad agricola
de occicente, En su realizacion se demosird que si bien existian valoraciones NIFF
individuales que no se ajustaban, en el contexto global &l valor neto era adecuado. La
venta se realizd ya sea porgue no eran adecuadaments renfabies, porque iban a requerir
reinversion en momentos poco adecuadss o por su pequena dimensicn vy asi obtener v
cencentrar  recurseos financieros, humanos v de control dando una mayor atencion al
desarrcilo de Palmar del Rio.

Produccidn del 4rea agricola hasta ia fecha de venta o cierre de afio

PLANTACION 0038 2608 W0 2011 2012 VARIACICH
lEisade G.272,40 | 5.430,01 | 444847 | 5.15576 | 412932° | 353683°* |  -16,10%
|Las Lagunas 2.388,15 | 819,35 | 278473 | 289317 3.245,7% 15,33%
£{Cuishoe 75 08 739,43 385,15 ¢ F9117 | 737.54* | 330,7B** | 20,75%
Catcho 18,94 18,94 - { j

*Produccn de ensroa saptembre del 2011
*= Producddn de enero 3 septiembra del 20172

Este cuadre ratifica o expuesto dejando ver que Ja produccidn del Sade estava en franco
descense, Las Lagunas tiene su crecimienio-y ef Quishpe un imperiante crecimiento.

Queda pendienie por vender Flaya Grande v Borbén, propiedades sobre las gue se nan
iniciado negociacicnes, esperames que se concreten con agilidad.

LA
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Fxiractoras

Gon la misma optica anienor, &S Jedr i concenirando !as aclividades an centres
opera atives de mayor prasencia, se continue con la consolidacian del proceso de
extraccion en un solo sillo, la éx ractcra 1. De asta manera, sa pard la operacién de |
extractera e Rocio v foda esa fruta se transpeoria v 28 procesada an Santo Domingo.
Recuerden ustedes que va &l ano 2011 se paro [a operacion de {a extractera 2 de la via
Quevedo levando g fruta hacia la exiractora 1.

Desde el ano 2010 |a Fabrii instald una bascula en ia zona del Valle del Sade cen lo cual
se redujo la provision de materia prima en la Extractora Valle del Sade: PROVASA,
emprasa en la cual EPACEM S AL tenia el 54% de las acciones. Con la reduccion del
abastecimiento, la emprasa, dejo de tener rentabiiidad e inclusive en el Gltimo afio hasta el
momento de la venta, perdia dinere, 2n todo caso, habla perdido el afractivo que como
negocio tenia en afios antariores. Romper ese Estatus Quo frente a la bascula en o
referente a aprovisionamiento de fruta, era posible pero tomaria tiempo y consumiria
bastante flujo de caja. Por otra parte, si se vendia fa plantacién del Sade el control que
tendriamoes en el abastecimiento de fruta hubiera mermado encareciendo la mataria prima
y reduciendo la rentabilidad adn mas. Dependiendo cual negociacidn se llevaba a cabo
primero inclusive podia afectar al precio que s& recibirfa por la fruta proveniente de las
plantaciones del Sade como en efecto sucedié con todos los proveedores del Valle del
Sade. Siempre existia una tercera allernativa que era sacar la fruta vy llevarla a Santo
Dominge. Tantc la negcociacion de las accicnes de PROVASA come ia de las plantaciones
se llevaron a cabo y concrataren simultaneamente.

La venta de las acciones de PROVASA permitié bajar pasivos que se mantenian con la
misma empresa por o cual de esta negoeciacion se recibid USS 279.834.

La Unica extractora de occidente que se mantiene en cperacién a mas de la principal en
Santo Dominge, es Extrarios, extractora de la cual EPACEM S.A. es accienista. £l afic
que terminé esta pianta llegd a procesar 21.233.83 TM de fruta con una curva inversa a
la oroduccidn de fruta, es decir, gque mientras la produccidn de fruta bajaba, la recegcion
de fruta en la planta aumentaba.

Fl 4rea de extraccidn process 107.749,090 Tm de fruta obteniendo una tasa de extraccion
anual promedic del 20.52%

El drea industrial v comercial y financiera

Con un menor flujc de materia prima debido a una menor liquidez, las plantas procesaron
menor cantidad que en afos anteriores vy eso afectd al costo unitario de operacién del
producto. Tanto Refinerfa, Fraccionamiento redujeron su produccion proceso de gjuste
debido al reducido comercio de oleinas vy envasado tuve muy pcca reduccion.

Al ritrne gque hemos venido procesando en los primeros meses de este ano, deberfamos
procesar tantc en refinerfa, fraccionamientc y envasado las cantidades usuales de Ia

empresa.
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uitimo embarquea retomamos el tema comercial con esie it asicome
alguna vez ic fue es una interesante fuente de negecio para la emprasa, de hecho durants
ics primeres meses ya hemos retomade cifras de ancs anteriores al 2012

Enrasumen, ef bajar @n el gf0 2012 el endeudamiento de corte plazo para dar una mener
exposicion a la empresa v por otro lado, los problemas generadaos por causas ajenzs a la
voluntad de la administracion, generd, en ef afo que al que hace referencia este Informe,
afectos negativos en la cperacién general siendo ias arsas mas afectadas la de extraccion
por el descenso =n el aprovisionamianto de fruta v ventas por gl irregular abastecimienio
de materias primas v suminisires para su adecuado funcionamiento,

Las ventas totales de la empresa se acercaron mucho pero ne llegaron a fos 70 millones
previstes parg el afio principalmente porque en el dltimo trimesire la falta de operatividad
bancaria nos dificultd ef flujo de caja lo que a su vez afecto a las ventas de este timeste
y quedamos en una cifra cercana sin cumplir lo pravisto. '

Las ventas de exporiacion disminuyercn en una cifra cercana a [os veinte millones
expiicando de esta manera el mas importante efecto en la baja de ventas. En el informe
correspondiante al afic 2011, la Gerancia expresaba que en el rubro de las exporiacienas,
la empresa debia asignar mucho recurso financiero. Dadas las circunstancias del afio, &
principal factor para esta reduccién de ventas fue la faita de liquidez que no pemitio
realizar acopics para poder exporiar praviniéndenos de cerrar negocics gue ce ofra
manera (0s hubiéramos comprometido.

Hasta agui, tode lo sucedide, no es novedad puesto que fue expuesto a los accionistas en
el informe correspondients al afio 2011, Lo planificado para &l afto se cumplid en forma
bastante cedida a lo previsto hasta el mes de septiembra: &l envejecimiento de las
plantacicnes, lo dificil del primer semesire, la venta de activos, la caida en las ventas, la
reduccion del volumen de operacion y otros muches detalles adicicnales ya fueron
expuestos en el anterior informe, En ef mes de octubre sucedid un evento otaimente
ajenc al accionar de la empresa el mismo que fue determinante sobra el desempefic
operativo de los tres meses que restaban para cerrar el afio y sus efectos se pronunciaron
hasta el primer trimestre de!l 2013, Un equivocade reporte hacia la SBS del sistema
aperacional de uno de los bancos con los que trabajamces, generd ef injustificade clerre de
las cuertas corrientes de la empresa. Mo siende esta la primera ocasion gue esto
sucedia, puesic que aigo similar ya sucedid en e mes de Abril, la SBS ordeno ia
inhabiiitacion temporal de nuesiras cuentas bancarias. A pesar que el banco reconccio de
mmediato v por comunicacion escrita en las dos ccasiones su cuipabilidad liberando a la
empresa de toda culpa, tanto hacia nosotros come 2 la SBS, que el errorerade ellos v 2
mas de las gestiones diarias que en este sentido realizamos, /& tomod a la 585 mas de |
tres meses rectificar nuestra situacion en el sistema financiers.

En ese momento, en e mes de octubre, todas las operaciones de la empresa se
alteraron. Ante la extrafia situacién a i@ gue nes avocaron arroras ajenos, se cerrg ioda
vosibilidad de confirmar sxportacicnes, de renovar créditos, de obtener nueves, de operar
nuesiras cuentas corrientes v en general, de trabajar con ef sistema financiero.

I
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&n estas circunstancias, el ditimo timestre del afio que debia ser de astabilizacién, s
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volvic mas impradecible que el primer semestre. Bl mayor inconvenianie por suoues
rue lo imporevisic del tama que tomaé por sorprasa 3 (odes v ia sorprasa es 2f peor enemigo

|
de la administracion.

Este inesperadc contingente v la falta de liquidez consiguients, afectd scbremanera
nuestra operacion. £n este geriode perdimos proveedorss de fruta, perdimos venias de
mercado local, dejamos de confirmar exportacicnes v mads que todo perdimos mucha
prasencia y nomore.

@

Como no tode es malo, lo antenor logro que afleren grandes bondades ya que no pudo
existir prueba mas exirema para demostrar 'a fortaleza de la empresa v la recursividad
administrativa para cubrir los diferentes e inesperades escenarios gue se crearon por
estas anomalias. Una situacion asi podia habernos afectado permanentemsnte v ser la
causa de un cierre abruptc de operacianes lo cual se evitd.

El proyecto de compostaje luego de vencer varics problemas burocraticos a nivel
internacional finaimente ya fue cerfificado por ia ONU. En este mes de Abril se hizo la
prasentacion a los provesdoras y en este mismo mes sacaremos los primeros sacos de
compost.

Las ventas para el perfodo sumaron USS 86°086.807, cifra muy infericr a la de USS$
91,957,667 del ano 2011. El descenso en ventas fue experimentado en las de comercio
exterior por falta de recursos financieros para sustentar las exportaciones. Nuevamenie, la
gerencia tenia muy claro desde 2l inicio de!l ejercicio que ei escenaric para gste afo iba a
iener un resultade muy aproximade al gue se tuvo.

El resultade operative fue de UST 17331,582.28 cifra inferior al afic precedente perc no se
tuvo pérdida que =sra un escenario posible en estas circunstancias. En este punto es
necesaric anotar que para llegar a este resultade EPACEM 3.A. contabilizd en su balance
una cifra cercana al USS 1,800,000 de gastc en intereses generados por el pago del
crédito oblenido para la compra de Palmar del Rio v es asl gue este valor debe evaluarse
dentro de los resultados de la empresa lo cual convierte al ano 2012, pese a sus
dificultades, como un afdc de buen resultado para la ampresa.

CONSIDERACIONES A FUTURQ

De no mediar evenios ajenos a la administracién vy desarrollo emgpresarial como [os
vividos en este afo, ei 2012 hubiera sido un afio muy favorable para ia empresa, Luego
de lo vivide y de ne mediar algo inusitado, solc queda eniregar bastante rabajo para
seguir construyendo una fuerte estructura. La astrategia v acciones para ilegar a ser una
empraesa sdlida con proyeccidn de futuro va se han dade v a pesar que a aijgunocs no les
agrade, la empresa se ha consclidade. Este permite a la administracién establecer un
ritmo mas moderade, con acciones que proyecten a EPACEM S A, hacia un mayor
progreso institucional en camino a establecerse como una empresa de primer nivel
nacicnal y regional. La mayoria de aguelios ajustes hacen referencia a la optimizacion de
las operaciones v ia mejora de la estructura administrativa. Con las expectativas de un
futuro no tan generoso en precios y facilidad comercial para nuestro producto, es
indispensatie buscar v enconirar, en todes los rubros del baiance, cportunidades de
reduccion de costos v mejora de productividad. A més de este proceso de ravision que se
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- Mantensr un agbastecimienic de materia prima para as exiractoras gue
garantice su adecuads y rantable cperacién.

- Recuperar posiciones en el mer adQ de producto terminado 12s mismas gus se
vieron afectadas duranie el cuarto timestre dei ano 2012,

- ?ctcm r el comercio de ciginas v estearinas lccales

- Recuperar [as cifras de exportaciones tratande de llegar a {os niveles de anos
antericres.

Se espera que el pracio def aceite rojo no mejore duranie [os siguientes anos v es nuestra
asperanza gue no descienda aln mas. Mo es pasible para nosotros Influir en femas de
precios ni de materias primas ni de productes terminades, nuestra mision as seguir
aumentando la productividad v reduciendo ef costo en nueasiras plantacicnes y operacion
en general.

Con la ayuda de Dios, hemos cerrado favorablemente un perfodo suigeneris, de alta
confictividad e incertidumbre. En este pericde tan complejo, ne recibido el invatorable v
constante apoyo de la Prasidencia ademas del permanente respaide del Directorio sin el
cual el momento hublera sido practicamente imposible de sobrellevar, a2 fodos ellos
expreso mi permanenta agradecimienio.

De los sefiores acgionisias

Eneral
-pasdm S.A,




