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Cuenca, 22 de Marzo de 2004

Seilores.
ACCIONISTAS DE CARTORAMA C.A.
Ciudad

Sefiores accionistas:

En cumplimiento a lo establecido en las disposiciones legales vigentes y a los estatutos de
la compaflia, como comisario de CARTORAMA C.A., pongo a vuestra consideracion el
presente informe correspondiente al ejercicio econémico cerrado al 31 de Diciembre del
2003. El mismo que ha sido preparado tomando como base los estados financieros que me
han sido entregados por la administracién en forma mensual y mediante la aplicacion de
normas y principios de auditoria aceptados.

Debo indicar que la Administracion ha mantenido una adecuada, custodia y conservacién
de sus bienes y de los pertenecientes a terceros.

En cuanto a los estados financieros me permito hacer los siguientes comentarios:
Estado de Perdidas y Ganancias (ANEXO 1)

Ventas

Las ventas en el afio del 2003 han llegado a la cifra de US $ 38°660,585 ddlares,
comparando con ¢l aflo 2002 el volumen de ventas ha disminuido en un 9.46% (US $
4’041,773 dolares).

Costo de Ventas

El costo de ventas para el 2003 llegd a US $ 34°116,903 ddlares, esto es un 88% de las
ventas; siendo 1 punto porcentual mas que el 2.002, Este incremento porcentual en el costo
de ventas se debe al precio de la materia prima principalmente.

Utilidades Brutas.

Como resultado del incremento minimo ¢n el costo de ventas y de la reduccién en ventas
se ha generado una utilidad bruta de US $ 4°543,681 délares esto es un 12% sobre las
ventas US $ 656,337 délares menos que el afto de anterior.

Gastos de Ventas

Los gastos de ventas para el periodo de 2003 suman US § 1°472,769 ddlares, representando
un 3.81% de las ventas. En comparacion con el afio anterior se ha reducido este rubro en
US § 583,383 délares, es decir decrecié en un 28%. Sin embargo; Hay que destacar que
dentro de los gastos de ventas el rubro de transporte representa el 76% del valor y alcanza
la cifra de US $ 1°121,664 ddlares.




Gastos de Administracién
Los gastos administrativos fueron de US $ 476.100 ddlares, esto es un 1.23% sobre las
ventas. Para el 2.003 han decrecido los gastos en US $ 90,687 dblares frente al 2.002.

Gastos Financieros

En el 2003 los gastos financieros crecieron en US $§ 67,295 dblares y sumaron US $
27520,444 déblares. Hay que destacar que los gastos financieros representan el 56% del total
de los gastos.

En conjunto los gastos suman US $ 4°469,314 délares, esto es US $ 606,775 ddlares menos
que el afio anterior. La Utilidad neta despues de impuestos para el 2003 es de US $ 10,612
délares.

Balance General (ANEXO 2)
Activos corrientes

El rubro de Caja Bancos ha tenido un pequefio crecimiento frente al afio pasado ya que a
Diciembre 31 se tenian US $ 751,612 ddlares, mientras que al 31 de Diciembre de 2002 se
tuvo US § 687,419 délares.

Los inventarios han tenido una gran incremento ya que pasaron de US $ 7°358,599 délares
en el 2.002 a US § 15°645,980 ddlares para el 2.003, esto es US $ 8°287,380 délares més
que el periodo anterior. El 37% de estos inventarios (US $ 5°889,883 délares) son de
materia prima, el 38% son inventarios en transito (US $ 6°081,076 ddlares), el 11% son
inventarios de productos terminados (US $ 1°797,338d6lares) y el 10% son Repuestos y
suministros de produccién (JS $ 1°677,513 délares).

Las cuentas por cobrar han pasado de US $ 7°429,772 ddlares en el 2.002 a US § 8'905,371
dolares para el 2003, el periodo de cobranza es de 82 dias. Si comparamos las cuentas por
cobrar frente al promedio de ventas de este afio encontraremos que se tiene por cobrar 2.7
meses de ventas,

Activos Fijos

Los Activos fijos netos presentan un incremento de US $§ 1°234,886 délares debido a la
construccién del molino. Para el 2003 el rubro de activos fijos netos llegan a US §
16°320,456 délares.

Pasivos Corrientes

La cuenta de Prestamos con entidades bancarias a corto plazo llega a US § 3°914,395
délares, siendo US § 2°819,690 dblares mas que el 2.002. El rubro de proveedores ascendi6
a US $ 34°262,130 délares, frente al afio anterior ha crecido en US $ 8°785,257 délares.

La principal deuda que tiene CARTORAMA C.A. es con el proveedor Universal Paper y
asciende a US $ 30°878,312 ddlares que representa el 80% del pasivo total de la Compaiiia,



Patrimonio

Las cuentas patrimoniales han expresado una reduccién de US § 28,803 délares y alcanzan
la suma de US §$ 8°806,301 ddlares. Frente al afio pasado el patrimonio ha decrecido en un
0.33%.

Otros Indices
Es importante destacar que el capital de trabajo crecié de US $ -6564,997 délares en el
2.002aUS § -7°814,125 délares para 2.003.

Por su parte la liquidez ha pasado de 0.76 a 0.8 veces. La prueba 4cida pasa de .48 veces a
.39 veces en el 2003. La rotacién de inventarios es de 165 dias en el 2.003

El indice de endeudamiento con terceros que tiene la empresa ha crecido y pasé de 75% al
80% en el 2.003. El periodo promedio de pago ha pasado de 246 dias a 362 dias.

Anfdlisis del Estado de Flujo de Efectivo

Como se puede apreciar en el anexo 3, el resultado neto de efectivo de operaciones es de
US § -575,721 ddlares. Dentro del efectivo usado en operaciones se ve claramente que los
inventarios y las cuentas por cobrar estin financiados por los proveedores y la depreciacion.
Este valor seria positivo si no se tuviera el valor en usos de efectivo por US § 627,330 que
representa la variacién de los impuestos pagados por anticipado.

Al mirar el efectivo neto de financiamiento nos damos cuenta que El total del efectivo neto
de INVERSIONES se paga con un incremento en con la deuda bancaria. Que asciende a
US $ 2’819,690 ddlares.

CONCLUSIONES

Por su Parte, la administracién ha dado cumplimiento a lo establecido en los estatutos de la
compaiiia y en las leyes vigentes, asi como las resoluciones emanadas del directorio y de la
junta general de accionistas.

La contabilidad es llevada de acuerdo a las normas y principios generalmente aceptados en
¢l Ecuador y sus registros estan debidamente documentados, por lo que las cifras constantes
en los estados financieros de Balance General y de Perdidas y Ganancias, demuestran de
manera razonable la verdadera situacién econémica y financiera de CARTORAMA C. A,

Por lo expuesto, me permito recomendar a los sefiores accionistas la aprobacién de los
referidos e;és?ns financieros/£orrespondientes al ejercicio econdémico terminado, el 31 de
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ANEXO 3
CARTORAMA C.A.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PARA EL 2003

UTILIDAD NETA 10,611.84
{FUENTES DE EFECTIVO A CORTO PLAZO 8,942,562.57
Invarsiones
Cuentas por Cobrar
Inventarios
(Gastos Anticipados
|Proveedores 8 785,257.24
Cuentas por Pagar
Provisiones Sociales 14,078.84
Anticipos de Clientes 143,226.49
Impuestos
USOS DE EFECTIVO A GORTO PLAZO 10,448,931,28
Inversiones —
Cuentas por Cobrar 1,475,599.23
Inventarios 8,287,380.86
(Gastos Anticipados 627,330.84
Proveaedores
Cuentas por Pagar 48,998.32
Provisiones Soclales
Anticipos de Clientes
impuesios 9,622.03
DEPREGIACION DEL ANG 2003 920,035.00

FUENTES DE EFECTIVO A LARGO PLAZO 14,561.22
Activos Fijos Netos
Activos Diferidos
Otros Activos
Otrog Provigiones Largo Plazo 14,561.22
Provisibn Reparaciones Mayores

USOS DE EFECTIVO A LARGO PLAZO 2,154,921.00
Activos Filos Netos 2 .154,921.00
Activos Diferidos

Otros Activos

Otros Provigiones Large Plazo
Provigsibn Reparaciones Mayores

FUENTES DE EFECTIVC DE FINANCIAMIENTO 2,856,873.15
‘Deudas Corto Plazo 2,819,690.53
ICapital Social

Reserva de Capital

Aporte para Futura Cap.
Reservas 37,188.62
Acciones en tesoreria

USOS DE EFECTIVO DE FINANCIAMIENTO 76,604.30
Deudas Corto Plazo
Capital Soclal

Reserva de Capital
Aporte para Futura Cap.
Reservas

[Acciones en tesoreria
Resultados Acumulados 76,804.30




