MEMORIA DE LA ADMINISTRACION

Senores Accionistas de
PAPELERA NACIONAL S.A.
Presente.

Sefiores acciomsias:

En cumplimiento de mis obligaciones establecidas en la Ley de Compaiiias, en los
Estatutos Sociales v en la Resolucion # 92-1-4-3-0013 emtida por la Superintendencia de
Compaiiias segin Registro Oficial # 44 de Octubre 13 de 1.992, presento a Ustedes ma

informe correspondiente al ejercicio 2.004.

El pais ha experimentado un crecimiento en su economia durante los altimos cuatro afios,
stendo los principales factores: la adopcion del modelo de dolarizacion, el aumento de la
inversion extranjera directa en los sectores de la construccion, servicio y transporte, los
ingresos provenientes del sector petrolero y las remesas de los mmmigrantes. las
perspectivas macroeconémicas son positivas en el corto plazo sin embargo estan muy
condicionadas a factores externos como lo es el sector petrolero, el PIB crecio en el 6.6%,
los ingresos petroleros crecieron por mejores precios internacionales, la inflacion anual
cerrd en 1.95%, las exportaciones e wmmportaciones crecieron entre 20 y .23%
respectivamente y las tasas de interés corporativas bajaron a mveles del 10% con Lgfgﬁﬁf e

crédito bancario crecid en 3%. W > Reqy '

En el aiio 2004 la produccion de papel superd en volumen y calidad a la ub{;daéﬂ a >4

2003 y al presupuesto, se produjo 4,5% mas que el afio 2003 y 5,1% sobre el pid SUpygsto; | ff
&

el incremento de la productividad obedece a la implementacion de varios prodegios 8o o
mejoras tales como el sistema IBS, la cocina continua de almidon y otros proyectos qugtisag, L
contribuido a 1a mayor eficiencia de maquina, pero también es el resultado de la biresE=
gestion en 1a disminucidn de pérdidas por ancho Gtil de maquina que en el 2004 fue de
4.2%, frepte a un 5.7% del 2003.

Para este penodo el volumen de venita se incrementd 6,0% en comparacion al afio anterior
y 7.0% respecto al presupuesto. Los valores de las ventas se incrementaron 11,0% en
comparacion al afio anterior y el 13,0% sobre lo presupuestado.




Respecto a los resultados Econdmicos el margen industrial fue del 18.0% sobre ventas
netas superando al 16% obtenido en el 2003 y al 17% presupuestado. El margen neto fue
del 5.6% sobre las ventas, valor superior en 40% a lo obtenido en el 2003 y superando en
41% a 1o presupuestado.

El endeudamiento con entidades financieras sobre €l total de Activos al 31 de diciembre del
2004 es de 16,4%, en el 2003 fue 18,1%, se refiejo una disminucion del 1,7%. Por otro lado
el indice de solvencia se mantuvo en 2_1% en el 2004, en el afio 2003 fue de 2,2%; el indice
de liquidez también se mantuvo en 1,4%, comparado con el 2003 que fue de 1,5%. El
Capital Social fue incrementado en el 4,3% con las utilidades no distribuidas del ejercicio
de 2003,

En el aspecto administrativo, en Agosto de 2004 la SGS realizé la auditona de seguimmiento
para el mantenimiento del sistema de gestion de calidad ISO 9001, el resultado fue
favorable para el mantenimiento del sistema. Adicionalmente mantenemos en marcha el
proyecto para la certificacién de nuestro Sistema de Gestion Ambiental bajo la norma
internacional ISO 14.000, que esperamos obtener en ¢l aiio 2005. La implementacién de
esta norma persigue como objetivo controlar, minimizar y/o eliminar los impactos al medio
ambiente (ue nuestras operaciones puedan generar.

Sin otro particular, me serd grato dar cualquier explicacion complementana en la reunion
de la Junta General Qedrmmarta-de Acclonistas.
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