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A la Junta de Directorio y Accionistas
Papelera Nacional S. A.

Hemos efectuado la auditoria del balance general adjunto de Papelera Nacional S. A. al 31 de
diciembre del 2000, y de los estados conexos de utilidades, evolucién del patrimonio y de flujos
de efectivo por el afio que terminé en esa fecha. Estos estados financieros son responsabilidad de
la administracién de Papelera Nacional S. A.. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién
sobre estos estados financieros con base en nuestra auditorfa.

Efectuamos nuestra auditorfa de acuerdo con normas de auditorfa generalmente aceptadas en
Ecuador. Esas normas requieren que planifiquemos y realicemos la auditorfa para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados financieros estdn libres de errores significativos.
Una auditorfa incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia que respalda los montos y
las revelaciones en los 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 nuestra auditoria ofrece
una base razonable para nuestra opinion.

Como se explica en la nota 1(b), la Compafifa prepara sus estados financieros y lleva sus
registros de contabilidad de conformidad con las normas ecuatorianas de contabilidad y normas o
practicas establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compafiias de! Ecuador, las cuales
difieren en ciertos aspectos de las normas internacionales de contabilidad.

En nuestra opinién, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacién financiera de Papelera Nacional S. A. al 31 e
diciembre del 2000, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio que
termind en esa fecha, de conformidad con las normas ecuatorianas de contabilidad y normas o
practicas establecidas o permitidas por la Superintendencia de Compaiifas del Ecuador.

Sin calificar nuestra opinién dirigimos la atencién a la nota 1 (a) a los estados financieros que
discute las condiciones adversas de la economia ecuatoriana. Como resultado existen
incertidumbres sobre el comportamiento futuro de la economia ecuatoriana que pueden afectar
las operaciones futuras de la Compafifa, cuya resolucién final no es posible determinar a esta
fecha.

(Continua)
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Los estados financieros adjuntos se presentan en délares de los Estados Unidos de América,
moneda adoptada por el Ecuador en marzo del 2000. Segun se explica en la nota 2 la Compafia
aplicé la Norma Ecuatoriana de Contabilidad Financiera No. 17 “Conversién de Estados
Financieros para Efectos de Aplicar el Esquema de Dolarizacién” para convertir los estados
financieros expresados en sucres ecuatorianos a ddlares de los Estados Unidos dé América.
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Activos corrientes:

Efectivo y equivalentes de efectivo (nota -
1 8)
Cuentas por cobrar clientes, neto
estimacién para cuentas de cobro dudosa
US$82.248 (notas 3 y 4)

Otras cuentas por cobrar (notas 4 y 5) la (nota 4)

Inventarios:
Productos terminados

'go plazo
Materias primas
Materiales y repuestos
Productos en proceso 1)

En transito

Menos, provision para obsolescencia
inventarios

Inventarios, neto tronal e

|
Seguros pagados por anticipado

Total activos corrientes

Propiedades, planta y equipos (notas 6 y 12025 y
Menos depreciacion acumulada

- . $1
Propiedades, planta y equipos, neto rjtas v
Inversiones en acciones (nota 7)

Cuentas por cobrar a compafia relacionad:
largo plazo (nota 7)

Otros activos

Véanse las notas que acompanan a los estados

Uss 1.568.925

1.254.510

1.316.312

242.000

1.215.652

1.085.814

1.323.309

8.006.522

1.924.280

387.781

10318583
US$ 6.280.000
11.333.653
7.336
(4.000.000)
13.237

18.934.226

US$ _29.262.809
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Papelera Nacional S. A.
Estado de Utilidades .
Afo que terminé el 31 de diciembre del 2000

(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América - USS)

Ventas netas (nota 4) uss$ 32.924.474
Costo de las ventas (nota 4) _23.013.476
Utilidad bruta 9.910.998
Gastos de operacion:
Gastos de administracion y generales (nota 4) 1.816.434
Gastos de ventas 205,742
Total gastos de operacién _2.022.176
4 7.888.822
‘ Otros ingresos (egresos):
Intereses y descuentos ganados 345.452
Intereses pagados (nota 4) (669.723)
Utilidad en cambio, neta (nota 2) 329.278
Resuitado por exposicién a la inflacién (391.966)
Utilidad en venta de activos fijos 17.434
Impuesto a la circulacion de capitales (152.968)
Reserva para cuentas de cobro dudoso (71.756)
Otros, neto (nota 4) 54.011
Otros ingresos (egresos), neto (540.238)

Utilidad antes de participacion de los
trabajadores en las utilidades e impuesto a
la renta 7.348.584

Participacion de los trabajadores en las utilidades )
(nota 11) 1.117

6.231.075

P

Ing. César Marcillo
Contador General

Véanse las notas que acompafan a los estados financieros.
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Papelera Nacional S. A
Estado de Evolucion del Patrimonio
Afio que terming el 31 de diciembre dst 2000

{Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América - US$)

Capital Adici
Reserva por Patrimonio de
Gapital revalosizacion Reexpresion Resorva Dividendos Utilidades los accionistas,
acciones del patrimonio menetaria legal ic I neto
Saldes al 31 de diciembre de 1399 come
{fueron previamente informados Us$  4.506.837 5.841.906 - 269.441 - 70%.446 11.323.630
Ajuste por la variacion acumulada al 31 do
diciembre de 1999 enwrs el indice do
devaluacion y el indice de inflacién
{nota 2) — - . 3440163 _ 3011663 _ - = __-  __610.832 —6.962.658
Saldos al inicio del afio reestructurados 4.506.837 9.282.069 3.011.663 269.441 - 1.216.278 18.286.288
Aumento {disminucion) por devaluacién (986.837) 1.045.835 - {58.99B) . - -
Utilidad neta - - - - . 4.647.938 4.647.938
Capitalizacion (2.005.914) - (208.107) - (550.979) -
Anticipo de dividendos sobre utili
afio 2000 = = = —(4.060.000) - 7JA7I{QQ.M)
8.321.990 3.011.663 7.336 (4.000.000} 5.318%37 //// 18.934.226
_—— ing. Gésar Marcillo
Contador General
Veanse las notas que geompafian a los estados financieros.
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Papelera Nacional S. A.
Estado de Flujos de Efectivo
Afo que terminé el 31 de diciembre del 2000

(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América - USS)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion (nota 17):
Utilidad neta
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo
neto provisto por las actividades de operacion:
Depreciacidén
Provisién para cuentas de cobro dudoso
Provisién para obsolescencia de inventarios
Resultado por exposicion a la inflacién
Utilidad en cambio neta
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipos
Pérdida en inversiones en acciones
Utilidad en cancelacién de deuda
Disminucién (aumento) en:
Cuentas por cobrar clientes
Otras cuentas por cobrar
Inventarios
Seguros pagados por anticipado
Cuentas por cobrar a compafiia relacionada a largo
plazo
Otros activos
Aumento (disminucién) en:
Documentos por pagar comerciales
Cuentas por pagar proveedores
Otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a compaiiia relacionada
Impuesto a la renta por pagar
Gastos acumulados por pagar
Reserva para pensiones de jubilacién patronal e
indemnizaciones por desahucio
Efectivo neto provisto por las actividades de
operacién

uUss
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Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Adquisiciones de propiedades, planta y equipos
Adquisiciones de inversiones en acciones
Proveniente de la venta de propiedades,

equipos
Efectivo neto utilizado en las actividades de
inversion

planta y

Pasan Uss

4.647.938

2.299.059
71.756
35.062

391.966
(329.278)
(17.434)

9.665
(255.109)

(3.355.706)
383.750

(1.311.196)
(41.947)

(70.198)
(100.586)

(454.061)
675.830
334.672
191.720
929.332
664.970

305.981
5.006.186

(561.269)
(5.110)
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Papelera Nacional S. A.

Estado de Flujos de Efectivo, Continuacién

Vienen uss$ 4.463.807
Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Disminucién en sobregiros bancarios (18.320)
Proveniente de nueva deuda a largo plazo 1.428.288
Pagos de la deuda a largo plazo (2.211.683)
Dividendos pagados (4.000.000)
Efectivo neto utilizado en las actividades de

financiamiento (4.801.715)

Efecto de la variacion de la tasa de cambio en el efectivo (9.803)
Disminucion neta en efectivo y equivalentes de efectivo (347.711)
Efectivo yeq{\ jetes de efédtivo al inicio del afio 2.724.550

r',( s .’!l

Efectivo y'equivalentes Jde efectivo al final del afio uss 2.376.§3;>

’ ! i

Ing. César Marcillo
Contador General

Véanse las notas que acompanan a los estados financieros.
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Papelera Nacional S. A.
Notas a los Estados Financieros
31 de diciembre del 2000

(Expresado en Délares de los Estados Unidos de América - US$)

Papelera Nacional S. A., una compaiiia totalmente poseida por Inversancarlos S. A.,
fue constituida en 1961 en la ciudad de Guayaquil, Republica del Ecuador y sus
operaciones consisten principalmente en la elaboracién de pulpa de papel, envases
de papel y otros productos afines en las instalaciones ubicadas en el cantén
Marcelino Mariduefia. Las ventas de la Compaiiia son realizadas principaimente en
el mercado local a compaiiias fabricantes de cajas de cartén. En el afio 2000 el
74% de las ventas netas con una contribucion del 57% en la utilidad bruta
corresponden a ventas de productos de fabricacién propia y el 26% de las ventas
netas con una contribucién del 43% en la utilidad bruta corresponden a ingresos
por conversién de materias primas proporcionadas por los clientes.

El 9 de enero del 2000 el Gobierno del Ecuador fijé la tasa de cambio del sucre
ecuatoriano en S/.25.000 a US$1 como procedimiento previo a la adopcion del
esquema monetario de dolarizacion, el que fue aprobado por el Congreso Nacional en
febrero del 2000 y la respectiva ley “Ley para la Transformacion Econdmica del
Ecuador’ promulgada en el Registro Oficial del 13 de marzo del 2000. Mediante
esta Ley se prohibié la emisién de nuevos billetes sucres, salvo el acufiamiento de
moneda fraccionaria, y se dispuso el reemplazo de los sucres en circulaciéon por
ddlares de los Estados Unidos de América a través de su canje en el Banco Central del
Ecuador a la tasa de S/.25.000 a US$1.

El Ecuador continlia atravesando una severa crisis econdmica, cuyos principales
efectos son una reduccidn de las actividades econdémicas e iliquidez en los mercados
financieros. Aunque en el afio 2000 la economia ecuatoriana experimenté cierta
estabilidad debido principalmente al alto precio del petréleo y a la adopcién del
ddlar de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal, los efectos de las
condiciones adversas de la economia ecuatoriana incluyeron un reducido
crecimiento del producto interno bruto, alta tasa de inflacién, reducida
disponibilidad de créditos, inestabilidad social debido al incremento en el costo de
vida y al crecimiento del desempleo, inestabilidad politica y una general recesion.

Actualmente la relativa estabilidad de la economia ecuatoriana depende del precio
del petréleo y existe incertidumbre acerca de si el Gobierno Ejecutivo lograra el

apoyo del Congreso Nacional y de los sectores productivos y sociales para la
implantacion de la reforma tributaria y otras reformas estructurales que son

(Continda)
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Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

necesarias para lograr estabilidad fiscal, mantener la asistencia del Fondo
Monetario Internacional y organismos multilaterales de crédito, consolidar y
estabilizar la economia bajo el esquema monetario recientemente adoptado e iniciar
su reactivacion; todo lo cual esté fuera del control de la Compafia. A la fecha de
este informe no es posible determinar la resolucién final de las incertidumbres
sobre el comportamienta futuro de la economia ecuatoriana, las que podrian tener
un efecto adverso material sobre las operaciones futuras de la Compaiifa y el valor
registrado de los activos y pasivos a la fecha del balance general.

Los estados financieros adjuntos reflejan la estimacion de la administracion, a la
fecha de los estados financieros, del impacto de las condiciones adversas de la
economia ecuatoriana sobre la situacion financiera de la Comparia de acuerdo a
normas ecuatorianas de contabilidad. Los resultados reales podrian diferir de la
actual estimacién de la Administracién y tales diferencias podrian ser materiales.
Ademds, los efectos sobre la situacién financiera de la Compariia de la evolucién
futura de la economia ecuatoriana y del acceso a informacién financiera adicional de
clientes, acreedores financieros y otros y su habilidad para continuar trabajando
con la Companiia, actualmente no pueden ser determinados. Por consiguiente los
estados financieros adjuntos podrian no incluir todos los ajustes que finalmente
podrian resuitar de las condiciones adversas de la economia ecuatoriana.

B Presen

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad (NEC), las que han sido adoptadas por la
Superintendencia de Companiias de la Republica del Ecuador y son similares a las
Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) de las que se derivan. Las Normas
Ecuatorianas de Contabilidad se refieren a presentacion de estados financieros,
estado de flujos de efectivo, contingencias y eventos que ocurren después de la fecha
del balance, contabilizacion de errores fundamentales y cambios en politicas
contables y revelaciones de partes relacionadas. Actualmente se encuentra en
estudio la adopcién de varias Normas Internacionales de Contabilidad, que se espera
tengan vigencia para los afios que terminen a partir del 31 de diciembre del 2001.
Para aquellas situaciones especificas que no estan consideradas en fas Normas
Ecuatorianas de Contabilidad se siguen las politicas o practicas establecidas o
permitidas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.

Las principales diferencias entre las normas de contabilidad establecidas por la
Superintendencia de Compafifas del Ecuador y las Normas Internacionales de
Contabilidad se describen a continuacién:

(Continua)
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Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

Aunque las Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC) y las Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC) requieren presentar informacién
financiera comparativa, la NEC 17 (véase nota 2) no requiere la
reestructuracion de los estados financieros de afios anteriores; por
consiguiente, no seria adecuado presentar estados financieros comparativos sin
antes convertir los estados financieros del afio anterior a délares de los Estados
Unidos de América.

Las inversiones en acciones de compahiias afiliadas se llevan al menor del costo
y el valor patrimonial proporcional. Las Normas Internacionales de
Contabilidad requieren el registro por el método de participacion patrimonial
cuando se posee del 20% al 50% del capital accionario con derecho a voto.

Las reservas para pensiones de jubilacion patronal e indemnizaciéon por
desahucio se determinan en base a métodos actuariales que no contemplan la
asignacién de estos beneficios durante el periodo de servicio de los empleados.

No se reconoce participacion de los trabajadores en las utilidades e impuesto a
la renta diferidos por las diferencias entre los activos y pasivos reportados
para propdsitos financieros y los reportados para propésitos tributarios o por
el crédito tributario proveniente de pérdidas trasladables a periodos futuros.

Las Normas Internacionales de Contabilidad requieren que los activos sean
revisados por deterioro y que pérdidas por deterioro sean reconocidas cuando el
valor registrado de un activo exceda al mas alto del precio neto estimado de
venta y el valor presente de los flujos de caja futuros que se estiman recibir del
uso continuo del activo.

(c) Cambio en la Moneda de Reporte

Los estados financieros adjuntos estdn expresados en ddlares de los Estados Unidos
de América de conformidad con la disposicién transitoria séptima de la Ley de
Transformacién Econémica del Ecuador, la que dispuso, como parte de la
implantacién del esquema monetario de dolarizacién, la conversién de las cifras
contables al 31 de marzo del 2000 de sucres ecuatorianos a délares de los Estados
Unidos de América. La conversion a délares se efectué de acuerdo con la Norma
Ecuatoriana de Contabilidad NEC No. 17 “Conversién de Estados Financieros para
Efectos de Aplicar el Esquema de Dolarizacion” (véase nota 2). A partir del 31 ce
marzo del 2000 la informacion financiera se procesa y reporta en ddlares de los
Estados Unidos de América.

(Continta)
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Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

(d) Equivalentes de Efectivo

Para propésito de presentacion del estado de flujos de efectivo, la Compaiiia
considera todas las inversiones de alta liquidez con vencimiento original de tres
meses 0 menos como equivalentes de efectivo. Al 31 de diciembre del 2000
equivalentes de efectivo por US$600.000 consisten en un certificado de depésito a
7 dias plazo y al 6% de interés anual.

Estimacis c e Cobro Dud

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.

Inventarios

Los inventarios estan registrados al costo (o al valor de reposicion en base al
dltimo costo de compra o de produccién al 31 de marzo del 2000 - véase nota 2), el
que no excede el valor de mercado. El costo se determina por el método de uitimo en
entrar primero en salir (UEPS), excepto por las importaciones en transito que se
llevan al costo especifico.

Al 31 de diciembre del 2000 el costo estimado de reposiciéon de los inventarios de
productos terminados y materias primas se aproxima al valor registrado bajo la
base dltimo en entrar primero en salir.

En el afio 2000, la Compafiia registr6 una provision de US$35.062 para
obsolescencia de inventarios de materiales y repuestos en base a un andlisis
efectuado por el departamento técnico que determind ciertos articulos en existencia
descontinuados o danados.

Inversi i

De acuerdo con las normas de contabilidad establecidas por la- Superintendencia de
Compaiiias, las inversiones en acciones estan registradas al menor entre el costo y
el valor patrimonial proporcional. El costo incluye los dividendos recibidos en
acciones que se registran con abono a la cuenta reserva por revalorizacion del
patrimonio.

Los dividendos en efectivo se llevan a ingresos cuando se perciben o son declarados

por las compaiiias emisoras.

(Continua)
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Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

Propi Plant i

La propiedad, planta y equipos estan registrados a una base que se aproxima al costo
histérico medido en ddlares, excepto terrenos que en su mayor parte fueron
adquiridos con anterioridad a 1991, cuyo valor neto registrado se estima menor en
aproximadamente US$534.000 al costo de adquisicion medido en ddlares. La
propiedad, planta y equipos se deprecian utilizando el método de linea recta, en base
a la vida util establecida en las disposiciones tributarias.

Los desembolsos por reparacién y mantenimiento efectuados para reparar o
mantener el beneficio econédmico futuro esperado de la propiedad, planta y equipos
se reconoce como un gasto cuando se incurre.

Las tasas de depreciacion utilizadas son las siguientes:

Edificios 5%
Magquinarias y equipos 10% y 20%
Equipos de computacion 20%
Muebles y enseres 10%
Vehiculos 20%
Reserva para i Jubilacién Patronal e indemnizacién por ahuci

El Cddigo de Trabajo de la Republica del Ecuador, establece la obligacion por parte
de los empleadores de conceder jubilacion patronal a todos aquelios empleados que
hayan cumplido un minimo de 25 afios de servicio en una misma compania. Ademas
dicho Cédigo establece que cuando la relacién laboral termine por desahucio, el
empleador debera pagar una indemnizacién calculada en base al numero de afios de
servicio.

La Compaiiia establece reservas para estos beneficios en base a estudios actuariales
efectuados por una empresa especializada. No se mantiene ningun fondo asignado
por los costos acumulados para estos beneficios.

R imiento de |

En relacion ala 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 la derivacion de la
consideracion, de los costos asociados o por la posible devolucién de los bienes.

(Continaa)
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Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

(k) Uso de Estimaciones

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las normas ecuatorianas de
contabilidad y normas o politicas establecidas o permitidas por la Superintendencia
de Compaiiias del Ecuador, requiere que la Administracion de la Compaiiia realice
estimaciones y supuestos que afectan los saldos reportados de activos y pasivos y
revelacién de contingentes a la fecha de los estados financieros. Los resultados
reales podrfan diferir de aquellas estimaciones y debido a la situacién de la
economia ecuatoriana que se describe en la nota 1(a) tales diferencias podrian ser
materiales.

¢

(a) C i6n de Estados Financi

Como se indica enla nota 1 (a) en marzo del 2000 el Gobierno del Ecuador adopté
formalmente el délar de los Estados Unidos de América como moneda de curso legal
en el pais y segun se indica en la nota 1 (¢), como parte de la implantacién de este
esquema monetario, se dispuso que las compafias ecuatorianas efectuen la
conversién de los saldos de sus registros de contabilidad de sucres ecuatorianos a
délares de los Estados Unidos de América de conformidad con la Norma Ecuatoriana
de Contabilidad (NEC) 17.

La Compafiia convirtié los saldos de sus estados financieros al 31 de marzo del
2000 de sucres ecuatorianos a délares de los Estados Unidos de América de acuerdo
con las provisiones de la Norma Ecuatoriana de Contabilidad (NEC) 17. Esta norma
requirid que previamente a la conversién a délares se ajusten los saldos en sucres
de las partidas no monetarias del balance general para reconocer ademas de los
efectos de la inflacién que se venia registrando al cierre de cada afio hasta el 31 de
diciembre de 1999, los efectos de la diferencia entre los indices de inflacion y
devaluacién a fin de llevar las cifras en délares de las partidas no monetarias del
balance general a montos similares a los que resultarian de la remedicién de los
costos histéricos en sucres ecuatorianos en délares de los Estados Unidos de
Ameérica. Un resumen de los procedimientos aplicados es el siguiente:

e

Los saldos en sucres ecuatorianos de las partidas no monetarias del balance
general al 31 de marzo del 2000 (excepto los inventarios que fueron
ajustados al costo de la dltima compra o produccién, corregido por el indice
proporcional de inflacién si la ultima compra o produccién fue anterior a
marzo del 2000) fueron ajustados por el indice de inflacién desde el 1ro
enero del 2000, o fecha de origen de la partida si fuere posterior y el 31 de
marzo del 2000. El indice de inflacién entre el 1ro de enero y el 31 de marzo

(Continta)
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Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

del 2000 ascendié a 32.8118% de acuerdo al indice de precios al consumidor
urbano publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INEC).

Los saldos en sucres comegidos por el indice de inflacién de las partidas no
monetarias del balance general al 31 de marzo del 2000 fueron ajustados por
el indice especial de correccién de brecha, el que surge de la variacion
acumulada entre las tasas de inflacion (segtn los indices de precios al
consumidor urbano publicados por el INEC) y devaluacién (segun las tasas de
cambio de compra del délar del total del sistema financiero nacional
publicadas por el Banco Central del Ecuador) por el periodo comprendido
entre el 31 de diciembre de 1991, o fecha de origen de la partida si fuere
posterior (fecha de (ltima compra o produccion en el caso de los inventarios)
y el 31 de marzo del 2000. El indice especial de correccion de brecha entre
el 31 de diciembre de 1991 y el 31 de diciembre de 1999 fluctia entre el
26.885% y el 111,261%; y el indice especial de correccién de brecha entre
el 1ro de enero y el 31 de marzo del 2000 fue -3.59654%.

El efecto del ajuste por el indice de inflacién y el indice especial de correccién
de brecha por el periodo comprendido entre el 1ro. de enero y el 31 de marzo
del 2000 ascendié a US$391.966 pérdida y se llevé a resultados, ala cuenta
de otros ingresos (egresos) resultados por exposicion a la inflacién. Hasta el
31 de diciembre de 1999 el efecto del ajuste por el indice de inflacion se
llevaba a la cuenta de patrimonio reexpresién monetaria.

El efecto del ajuste por ef indice especial de correccién de brecha hasta el 3 1
de diciembre de 1999 ascendié a US$3.011.663 vy se llevé a la cuenta de
patrimonio reexpresién monetaria.

De conformidad con las normas ecuatorianas de contabilidad los saldos de las
partidas monetarias del balance general al 31 de marzo del 2000 denominadas
en ddlares de los Estados Unidos de América o su equivalente en otras monedas
extranjeras, fueron expresadas en sucres a la tasa de cambio de S/.25.000
por US$1. La ganancia en cambio neta resuitante de la variacién entre la tasa
de cambio al 31 de diciembre de 1999 (S/.21.100 por US$1 utilizada por la
Compaiiia) y la tasa de cambio de S/.25.000 por US$1 se llevé a resultados y
ascendio a US$329.278.

De acuerdo con las provisiones de la NEC 17 el estado de utilidades y de flujos
de efectivo no fueron ajustados.

Los saldos de los estados financieros al 31 de marzo del 2000 expresados en
sucres ecuatorianos y ajustados segun los procedimientos antes indicados

(Continua)
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fueron convertidos a délares de los Estados Unidos de América a la tasa de
cambio de S/.25.000 por US$1; dichos saldos fueron la base para iniciar la

contabilidad en délares.

(b) Ajuste de Anos Anteriores

De conformidad con las provisiones de la Norma Ecuatoriana de Contabilidad (NEC)
17 los saldos al inicio del afio de las cuentas de patrimonio han sido ajustados para
reconocer el efecto que en las partidas no monetarias del balance general tiene el
indice especial de correccién de brecha; tales saldos han sido expresados en ddlares
de los Estados Unidos de América segtin se muestra a continuacion:

+
Capital Adicional -
Reserva por
Capital revalorizacién Reexpresién  Reserva Utilidades
acciones  del patrimonio  monetaria legal disponibles
Saldos al 31 de diciembre de 1999 como
fueron reportados:
en millones de sucres S/. 88.000 114.068 - 5.261 13.775
convertido a ddlares a la tasa de
$/.19.525,89 a US$1 US$ 4.506.837 5.841.906 - 269.441 705.446
Efecto del ajuste del indice especial de
brecha al 31 de diciembre de 1999 (neto
del efecto del indice de inflacién de enero
a marzo del 2000):
En millones de sucres:
Cuentas de patrimonio S/. - 67.172 (77.146) - 9.974
Propiedad, planta y equipos - - 127.741 - -
inventarios - - 6.293 - -
Inversiones y otros activos - - 1.919 - -
Convertido a délares a la tasa de
5/.19.525,89 a USS$1 us$ - 3.440.163 3.011.663 - 510.832
Saldos al 31 de diciembre de 1999 ‘\
reestructurados:
. en millones de sucres S/. 88.000 181.240 58.807 5.261 23.749
. convertido a dlares a la tasa de
S/.19.525,89 a US$1 US$ 4.506.837 9.282.069 3.011.663 269.441 1.216.278

De acuerdo a lo establecido en la Norma Ecuatoriana de Contabilidad NEC No. 17 los saldos
de las cuentas reserva por revalorizacidon del patrimonio (cuenta que registra el efecto
de la correccion monetaria por el indice de inflacion y por el indice especial de
correccién de brecha de las cuentas patrimoniales con excepcion de utilidades
disponibles) y reexpresién monetaria (cuenta que registra el efecto de la correccion

(Continua)
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monetaria por el indice de inflacién y por el indice especial de correccién de brecha de
los activos no monetarios y del patrimonio de los accionistas hasta el 31 de diciembre d
1999) se revelan como capital adicional en el balance general que se adjunta. De
acuerdo a las normas societarias vigentes los saldos de las cuentas reserva por
revalorizacién del patrimonio y reexpresiéon monetaria no estdn sujetos a distribucién a
los accionistas, pero pueden ser objeto de capitalizacién, previa decisién de la Junta
General de Accionistas.

imacié e D

El siguiente es el movimiento de la estimacién para cuentas de cobro dudoso en el afio que
terminé el 31 de diciembre del 2000:

Saldo al 31 de diciembre de 1999 Uss 17.054
Provision cargada a resultados 71.756
Castigos (2.827)
Disminucién por variacién de la tasa

de cambio _{3.735)
Saldo ai 31 de diciembre del 2000 uss 82.248

Las condiciones adversas de la economia ecuatoriana han afectado a todos los sectores del
pais. La estimacién para cuentas por cobrar comerciales de cobro dudoso fue
determinada en base a la experiencia crediticia de los clientes e informacién disponible a
la fecha de los estados financieros. A la fecha de emisién de los estados financieros la
Compaiiia no ha encontrado dificuitades inusuales en el cobro de las cuentas comerciales
no provisionadas y la Administracién no tiene razones para creer que cualquier cuenta
importante no sera recuperada. Sin embargo, debido a las incertidumbres existentes
sobre el comportamiento futuro de la economia ecuatoriana, actualmente no es posibie
evaluar si cuentas incobrables se originaran en el futuro.

ciones lalt i
Un resumen de las principales transacciones con compahias relacionadas a través de

propiedad o administracién en el afio que terminé el 31 de diciembre del 2000 es el
siguiente:

Venta de productos terminados Us$ 5.412.422
Compra de materias primas 680.247
Compras de materiales y repuestos 134.645
Ingresos por venta de energfa eléctrica 62.953
Pagos por servicios y compras varias 76.462
Intereses pagados 169.898
(Continda)
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La Compaiiia efectia la conversion de materias primas y vende productos terminados -
sacos de papel y ribetes a compaiiias relacionadas; ademds compra materias primas -
fibra de bagazo y desperdicios y materiales y repuestos a companias relacionadas. Las
transacciones de venta de productos terminados a compaiiias relacionadas se efectuan en
términos y condiciones similares a las realizadas con terceros.

Ademds la Compafiia recibe servicios de personal de tres compafiias que no estdn
vinculadas por propiedad pero que mantienen estrecha relacion comercial con la
Compaiiia. En el aflo que terminé el 31 de diciembre del 2000 el costo de los servicios de
personal proporcionados por esas compaiias ascendié a US$410.778.

Un resumen de los saldos con compaiiias relacionadas resultantes de las transacciones
antes indicadas al 31 de diciembre del 2000 es como sigue:

Activos:
Cuentas por cobrar clientes US$ 2.620.496
Otras cuentas por cobrar __ 758
Pasivos:
Cuentas por pagar proveedores uss$ 10.786
Cuentas por pagar a compafia relacionada 242.000
Vencimientos circulantes de la deuda a largo plazo 516.772
Deuda a largo plazo menos vencimientos circulantes 854.200
Gastos acumulados por pagar — intereses 16.830
tras Cuent r rar

El siguiente es el detalle de otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre del 2000:

Anticipos a proveedores Us$ 257.790
Anticipos a contratistas 51.467
Anticipos a profesionales 8.783
Impuesto al valor agregado pendiente de reclamo al

Servicio de Rentas Internas 362.141
Impuesto al valor agregado — crédito tributario 135.164
Impuesto a la renta del personal pagado en exceso

de afios anteriores 8.050
Impuesto al valor agregado e impuesto a la renta en

reclamo 26.191
Préstamos y anticipos a funcionarios y empleados 43.457
Otras 29.139

uss 922.182

(Continda)
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Al 31 de diciembre del 2000, el saldo de impuesto al valor agregado pendiente de reclamo
al Servicio de Rentas Internas por US$362.141 corresponde al impuesto al valor

agregado pagado en la adquisiciéon de materias primas, insumos y servicios utilizados en

C

finales de dichas impugnaciones seran a favor de ia Compafiia.

(6) Propied PI

el 31 de diciembre del 2000, es como sigue:

la fabricacién de bobinas de papel que la Compaiiia vende a exportadores y que de acuerdo
con las disposiciones tributarias vigentes tiene derecho a solicitar su devolucién. A la
fecha de este informe la Compaiiia se encuentra recopilando la informacién necesaria a
fin de presentar al Servicio de Rentas Internas la solicitud de reclamo respectiva.

La Compafiia ha presentado impugnaciones ante el Servicio de Rentas Internas por
US$26.191 correspondientes a diferencias de impuesto al valor agregado e impuesto a la
renta determinadas en las revisiones fiscales realizadas de fos afios 1992, 1993 y 1994.
La administracion en base al criterio de sus asesores legales considera que los resultados

El detalle y movimiento de las propiedades, planta y equipos al y por el afio que terminé

Saldos al
31/12/99
reestructurados Ventas y/o Transte- Saldos al
(nota 2 Adiciones fetiros rencias 81/12/00
Costo:
Terrenos uss 159.226 - - - 1569.226
Edificios 3.869.832 7.280 (127.864) - 3.749.248
Magquinarias y equipos 23.081.430 110.298 (124.368) 301.477 23.368.837
Muebles y enseres 463.726 108.104 (16.162) - 555.668
Vehiculos 359.682 112.521 {145.501) 326.702
Construcciones en
proceso 248.847 223.066 - (301.477) 170.436
28.182.743 561.269 (413.895) - 28.330.117
Depreciacién acumulada:

b Edificios 1.183.438 165.432 (127.864) - 1.221.006
Maguinarias y equipos 11.044.408 2.024.340 (124.368) 12.944.380
Muebles y enseres 159.113 46.522 (16.162) 189.473
Vehiculos 167.635 62.765 (138.935) - 91.465

12.554.594 2.299.059 (407.329) - 14..446.324
us$ 15.628.149 (1.787.780) {6.566) - 13.883.793

(7) Inversiones en Acciones

- 20 -

Al 31 de diciembre del 2000 un resumen de las inversiones en acciones

es la siguiente:

(Continda)



Papelera Nacional S. A.

Notas a los Estados Financieros

Corrupaez S. A. - 28.70% de participacion uss 453.214
Con participacién minoritaria:
Cartorama C. A. - 2% de participacion 173.436
Banco Cofiec C. A. - 0.08% de participacién 668
Electroquil S. A. 4,453
Otras 180

US$ 631951

El movimiento de las inversiones en acciones en el afio que termind el 31 de diciembre
del 2000 es como sigue: 4

C

Saldo al inicio del afo reestructurado

(nota 2) uss 648.799
Adiciones 5110
Ajuste de inversiones a valor de mercado (9.665)
Reclasificacién a otros activos (12.293)
Saldo al 31 de diciembre del 2000 uss$ 631,951

El valor patrimonial proporcional de la inversién en acciones de Corrupaez S. A. (una
compafiia incorporada en la Reptiblica de Colombia) al 31 de diciembre del 2000
asciende a US$453.214 de acuerdo a estados financieros no auditados a esa fecha de la
compafifa emisora. Ademds, al 31 de diciembre del 2000 la Compaiia registra en
cuentas por cobrar compafiia relacionada a largo plazo US$345.696 a cargo de
Corrupaez S. A., saldo que se origina en ventas realizadas en afos anteriores y gastos
legales cancelados por cuenta de esa compafifa. Con fecha 24 de enero del 2001, la "
Superintendencia de Sodedades de la Republica de Colombia, aprobé el acuerdo )
concordatorio privado presentado por el apoderado especial y representante legal de
Corrupaez S. A. y los acreedores que representan mds del 75% de los créditos
reconocidos y admitidos en el concordato. De acuerdo con los asesores legales, la
Compaiiia se ha hecho presente dentro del trdmite del mencionado acuerdo concordatorio
privado en procura del cobro a su favor de US$237.782 de capital mds intereses.

4

Un resumen de la informacion financiera sin auditoria de Corrupaez S. A. al 31 de
diciembre del 2000 es el siguiente:

(Continua)
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Corrupaez S. A
Activos corrientes uss$ 163.610
Pasivos corrientes (2774013)
Capital de trabajo (2.610.403)
Propiedad, planta y equipos, neto 3.263.632
Otros activos 1.0564.112
Pasivos a largo plazo —(128.192)
Patrimonio de los accionistas uUss$ 1.579.149
Patrimonio de los accionistas:
X Capital acciones Uss 1.792.002
| - Reservas 4.450
Superavit de capital 1.133.061
Revalorizacién del patrimonio 926.226
Superavit por revalorizaciones 835.617
Déficit (3.112.207)
—1.579.149
Pérdida neta Us$ (347.312)

(8) entos por P mergi

Al 31 de diciembre del 2000 el saldo de documentos por pagar comerciales corresponde a
créditos documentarios por importaciones de materias primas.

(9) tra r r

Un detalle de las otras cuentas por pagar al 31 de diciembre del 2000 es el siguiente:

Préstamo de materias primas US$  432.424
Provisién de facturas por pagar 459.150
Reembolsos de gastos por servicios de personal

por pagar 47.945
Impuesto al valor agregado por pagar 285.596
Otros impuestos y contribuciones por pagar 24.009
Rentenciones de impuesto a la renta e impuesto al

valor agregado 32.110
Otras 35078

UsS$ 1.316.312
(Continua)
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En el afio que terminé el 31 de diciembre del 2000

la Compafiia ha estimado en
US$1.583.137 el gasto de impuesto a la renta; el que difiere del monto que resultaria de
aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta del 25% a la utilidad antes de impuesto

a la renta debido principalmente a ciertos gastos no deducibles por US$101.474.

Un resumen del movimiento de impuesto a la renta por pagar en el afio que terminé el 3 1

de diciembre del 2000 es el siguiente:

Saldos al inicio del afio

impuesto a la renta del afio

Pago de impuesto a la renta del afo anterior
Anticipos de impuesto a la renta

Retenciones de impuesto a la renta en la fuente
Disminucién por variacién de la tasa de cambio

Saldo al final del afo

Las declaraciones de impuesto a la renta presentadas por la Compaiiia hasta el afio 1996

han sido revisadas por las autoridades tributarias.

Gastos Acumulados por Pagar

Un detalle de los gastos acumulados por pagar al 31 de diciembre del 2000 es el

siguiente:

Némina y beneficios sociales por pagar:

Fondo de reserva
Sueldos y salarios

Décimo tercero y cuarto sueldos
Aportes patronal, IECE y SECAP
Participaciéon de trabajadores en las

utilidades

Impuesto a la renta del personal

Otros

Intereses acumulados por pagar

us$ 366.590

1.583.137
(286.306)
(100.207)
(267.278)

__(80.284)

US$ _1.215.652

us$ 46.770
2.571
8.240
16.851

1.117.509
84.513

7.299

__ 40556

Us$ 1.323.309

De acuerdo a las leyes laborales vigentes, la Compaiia debe distribuir entre sus
empleados y trabajadores el 15% de la utilidad antes del impuesto a la renta. El gasto e

- 23 -
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participacién de empleados y trabajadores en las utilidades de US$1.117.509 difiere de
aquel que resultaria de aplicar el 15% a la utilidad antes de participacion de empleados e
impuesto a la renta, debido principaimente a ciertos gastos no deducibles.

(12) Deudaalargo Plazo
El siguiente es un resumen de la deuda a largo plazo al 31 de diciembre del 2000:

Banco del Pacifico S. A.:

Préstamo para financiar capital de trabajo con

vencimientos trimestrales hasta marzo del 2002

y tasa de interés reajustable (15.18% al 31 de

diciembre del 2000) uss 116.906

Filanbanco S. A.:
Préstamo para financiar la adquisicién de activo
fijo con vencimientos semestrales hasta julio
del 2007 y con perfodo de gracia de dos afios e
interés reajustable trimestralmente (8.19% :
al 31 de diciembre del 2000) 523.349

The Hemisphere National Bank:
Préstamo para financiar capital de trabajo con
vencimientos trimestrales hasta noviembre
del 2003 vy tasa de interés fija del 10.125% o
anual +952.612

Documentos por pagar - por compra de
certificados de depésito para cancelar deuda
bancaria:

Partes  relacionadas, con  vencimientos

mensuales y trimestrales hasta marzo del

2002 y tasa de interés fija del 9% anual 1.370.972
De terceros, con vencimientos mensuales y

trimestrales hasta noviembre del 2001 y tasa

de interés fija del 9% anual 46255
3.010.094
Menos vencimientos circulantes 1 14
Deuda a largo plazo menos vencimientos circulantes uss 1.924.280
(Continua)
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Los vencimientos anuales de la deuda a largo plazo son como sigue:

2002 US$ 1.314.142
2003 367.059
2004 §3.660
2005 58.145
2006 63.004

2007 68.270
: US$ 1.924.280

En el afio que terminé el 31 de diciembre del 2000 otros ingresos (egresos) - intereses
y descuentos ganados incluye US$255.109 correspondientes a la utilidad realizada en el
prepago de préstamos bancarios a largo plazo con certificados de depésitos adquiridos con
descuentos entre el 3% y 30%.

Al 31 de diciembre del 2000 la Compaiifa ha constituido prenda sobre maquinarias y
equipos con valor neto en libros de US$7.849.525 para garantizar la deuda a largo plazo
con Filanbanco S. A. y Banco del Pacifico S. A..

El contrato de préstamo con el Banco del Pacifico S. A. incluye una cldusula que establece
que la Compafiia debe mantener una relacién de patrimonio a activos totales no menor al
20%.

Reserv: Pensi ilacié izaci r Di

El movimiento de la reserva para pensiones de jubilacién patronal e indemnizaciones por
desahucio por el afio que terminé el 31 de diciembre del 2000 es como sigue:

Jubilacién  Indemnizacién

patronal por desahucio TJotal

Saldos al 31 de diciembre de 1999 uss$ 96.026 8.706. 104.732
Provisién con cargo a gastos 169.618 291.962 461.580
Pagos 5.978 149.621 155.599
Disminucién por variacién de la tasa

de cambio 1.026) (1.906) (22.932)
Saldos al 31 de diciembre del 2000 US$ 238.640 149.141 387.781

(Continua)
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Segun se indica en la nota 1(i), todos aquellos empleados que cumplieren 25 afhos de
servicio para una misma institucion tienen derecho a jubilacién patronal. La Compaiia
acumula este beneficio en base a estudios anuales elaborados por una firma de actuarios
consultores. Segun se indica en el referido estudio, el método actuarial utilizado es el
“Costeo de Crédito Unitario Proyectado”; las provisiones del plan consideran la
remuneracion del empleado y demds pardmetros establecidos en el Cédigo de Trabajo, con
un minimo del 50% del salario minimo vital general para la cuantificacion de la pension
vitalicia mensual, 25 aflos minimos de servicio, y las tablas de actividad ecuatoriana y de
mortalidad colombina (Tabla Colombiana de Rentista), esta uitima adaptada a la
experiencia ecuatoriana. De acuerdo al estudio actuarial contratado por la Compaiiia, el
que cubre a todos los empleados, el valor presente de la reserva matemdtica actuarial de
jubilacién patronal es como sigue:

Valor presente de la reserva matematica actuarial:

Trabajadores jubilados Uss 79.494
Trabajadores activos con derecho adquirido de
jubilacién vitalicia (con 25 afios 0 mas de servicio) 59.423

Trabajadores activos con derecho adquirido al
valor proporcional del beneficio de jubilacién

(con 20 o mas anos de servicio) 24.706
Trabajadores activos con menos de 20 afios de
servicio 80960

US$ 244583

Los supuestos utilizados en los estudios actuariales del afio 2000 fueron:

Tasa reai de interés técnico : 4.00%
Tasa de interés actuarial 8.92%
Tasa de crecimiento de salario 4.73%

Los cambios en las tasas antes indicadas pueden tener un efecto importante en los montos
reportados. La Compaiifa controla este riesgo actualizando la valuacién actuarial cada afio,
por consiguiente, las variaciones entre las tasas y supuestos actuariales utilizados y los
cambios efectivamente ocurridos se ajustan en base anual.

Restriccion Utilidad
La Ley de Companias 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 Compafiia. Dicha reserva no esta
sujeta a distribucién, excepto en el caso de liquidacién de {a Comparia, pero puede ser

(Continua)
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utilizada para aumentos de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones. El monto
minimo requerido para apropiacion para reserva legal de fa utilidad neta dei afio 2000 es
US$464.794.

Divi A

Mediante Juntas Generales Extraordinarias y Universales de accionistas celebradas el 2
de agosto y 8 de diciembre del afioc 2000 se aprobé el pago de anticipos a dividendos por
1US$4.000.000 con cargo a las utilidades del ejercicio 2000.

Compromisos

La Compafiia ha suscrito con seis compafias cartoneras, contratos de manufactura o
fabricacion de papel mediante el funcionamiento del sistema de “Depdsito Industrial” a
un afio plazo renovable; mediante dichos contratos, las compaiiias cartoneras se
comprometen a entregar materia prima y la Compaiia se compromete a fabricar papel
kraft y test liner.

En noviembre 21 de 1995 la Compaiiia suscribié un contrato de concesién para el
funcionamiento del “Depésito Industrial” con la Corporacién Aduanera Ecuatoriana (CAE)
en representacion del Ministerio de Finanzas y Crédito Publico, mediante el cual se
concede a la Compaiia autorizaciéon por cinco afos para el funcionamiento del “Depdsito
Industrial”, lo que faculta a la Compaiiia a almacenar las mercaderias destinadas a la
fabricacién de papel kraft para exportacién o venta en el mercado local alas compaiias
corrugadoras y convertidoras, que fabrican cajas de cartén, sacos de papel para embalaje
y envases de productos para la exportacién, con suspensién del pago de derechos
arancelarios e impuestos.

Al 31 de diciembre del 2000 la Compaiiia ha otorgado una carta de garantia a favor de la
Corporacién Aduanera Ecuatoriana (CAE) por US$1.000.000 para garantizar el pago e
derechos arancelarios y demds impuestos correspondientes a aquellas materias primas
ingresadas bajo el régimen de depésito industrial.

Adicionalmente, la Compafila mantiene garantias bancarias por aproximadamente
US$39.000 para garantizar el cumplimiento de contratos y el pago de derechos

arancelarios y demds recargos que se puedan generar por el incumplimiento de las
obligaciones contraidas en la exportacion temporal de una turbina.

Flujos de Efectivo

En el afio que terminé el 31 de diciembre del 2000 la Compafiia pagé US$805.386 por
intereses y US$653.791 por impuesto a la renta.

(Continua)
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Segtin se indica en la nota 1 en el afio 2000 las actividades de la Compaiia consistieron
principalmente en la elaboracion de pulpa de papel, actividad que representd
US$20.803.472 de las ventas y US$15.799.453 del costo de las ventas; sacos, ribetes y
empaque actividad que representé US$3.581.942 de las ventas y US$2.771.065 del
costo de las ventas; y servicios de conversion que representd US$8.539.060 de las
ventas y US$4.442.958 del costo de las ventas.

Aproximadamente US$23.700.000 del total de ventas netas (equivalentes al 72%)
corresponden a ventas de bobinas de papel y conversion de materia prima
realizadas/prestadas a seis compafias corrugadoras que fabrican cajas de carton para
embalaje de productos de exportacién principaimente. Del saldo de cuentas por cobrar
clientes al 31 de diciembre del 2000 US$6.150.905 (equivalentes al 86%) estan
concentrados en los seis clientes principales antes mencionados. La Compaiia 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 desempefio de la
Compaiifa.

Eventos Subsecuentes

El Directorio de la Compafia en Junta de Directorio celebrada el 7 de febrero del 2001
decidié recomendar a la Junta General de Accionistas incrementar el capital autorizado en
US$13.000.000 con lo cual dicho capital ascendera a US$25.000.000. Adicionalmente,
aprobé recomendar a la Junta General de Accionistas el incremento del capital suscrito y
pagado en la cantidad de US$12.220.000 mediante la capitalizacién del saldo de la cuenta
capital adicional, reserva legal y utilidades retenidas.
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