
 

>

ar

ES

q

NOVOPAN
¡DAIDIODDO)

PELIEANO AAA

 

INFORME QUE PRESENTA LA ADMINISTRACION DE NOVOPAN DEL
ECUADOR A LA JUNTA GENERAL ORDINARIA DEACCIONISTAS,

SOBRE EL EJERCICIO ECONOMICO DEL AÑO 2010

Señores accionistas:

Para dar cumplimiento a disposiciones estatutarias, me es grato presentar a
ustedes el informe de la administración, sobre el ejercicio económico del año
2010.

Durante el 2010, las economías en el mundo crecieron en 4.6%, contra un

decrecimiento del 1.1% el 2009. China y América Latina crecieron en 9.5%y
5.7% (Fuente FMI/BM).

En América Latina, los países de mayor crecimiento (Fuente Cepal) fueron:
Perú 8.6%, Brasil 7.7%, Panamá 6.3%, México 5.3%, Colombia 4.0%,
Ecuador 3.5% y decreció Venezuela en1.6%.

En el Ecuador, hubo un estancamiento económico en el primer semestre,
pero el alto precio del petróleo y las nuevas fuentes de financiamiento,
permitieron que el PIB crezca en 35%enel año.

Existió un crecimiento en la demanda interna, como consecuencia del gasto
público, de la expansión del crédito bancario y del IESS.

Los déficits de la balanza comercial se han cubierto utilizando parte de la
reserva monetaria y con el desembolso de los créditos de China y del lESS.

Las recaudaciones tributarias crecieron en un 18% en los primeros once
meses, a consecuencia de una reforma tributaria, mejor recaudación de
impuestos, al incremento de las tasas del impuesto a la renta hasta en un
10% y al anticipo al impuesto a la renta, cuya fórmula lo convierte en un
impuestofijo que no es reembolsable.

Igualmente se incrementó el impuesto a las transferencias de fondos al
exterior del 1% al 2%.
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Continúa la inseguridad jurídica, dadas las constantes reformas y posibles
nuevas leyes tales como: Código de la producción, código laboral, código
ambiental, ley de tierras, ley de aguas, ley de educación superior, ley de
comunicación, reformastributarias. Todos los cambios propuestos nos alejan
de una economía de mercado, haciendo prevalecer el papel del Estado en
todos los ámbitos de la economía.

La intervención del Estado y la falta de incentivos para el sector productivo
harán poco probable que el país logre crecer a un ritmo similar al de nuestros
vecinosdela región.

El producto interno bruto creció en 3.73%.

Crecimiento PIB Real
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El producto interno bruto per cápita creció a 4.013 dólares, es decir tuvo un
crecimiento del 8%.

PIB nominal per cápita
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La inflación finalizó el año 2010 en 3.33%, inferior a la del 2009.

inflación Anual

| 800% |

| 600% |

4.00%

2 00%

0.00% |   
2009 2010 l2006

Fuente: CIP

El desempleo según datos del INEC descendió al 6.1%.

TASA DE DESEMPLEO
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El salario mínimo de los trabajadores tuvo un incremento del 10%, con
respecto al año 2009, alcanzando un valor de USD 240.
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La tasa de interés disminuyó, como consecuencia del exceso de liquidez y
baja en la demanda para nuevoscréditos.

Tasas de Interés

 

| 10.72%
12% 9.14% 9.19% 8.59%
| 89 | 0,

|BN] .9m 5.09% 5.24% 4.55%

4% | =>. —.

| 2007 2008 2009 2010

Fuente: BCE —a-PASIVA ACTIVA
[ ,

La deuda externa ecuatoriana se incrementó en 2%. La deuda privada
disminuyó en 17%, porla falta de incentivos para el sector privado.
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La reserva monetaria tuvo una disminución de 1.170 millones de dólares, que
representa un 31%. La mismase utilizó para financiar el déficit fiscal.

| RESERVADELIBRE DISPONIBILIDAD
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La balanza comercial fue negativa en 1.299 millones de dólares. La principal
causafue el incremento de importaciones de combustibles, insumos y bienes
de capital.

Las exportaciones no petroleras crecieron en 3.1%, siendo la de mayor
disminución la de productos no tradicionales.

BALANZA COMERCIAL FOB-FOB
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Las exportaciones crecieron en 3.570 millones de dólares, llegando a 17.369
millones de dólares. El valor de las exportaciones anuales creció en 13%,
debido principalmente al incremento del precio del petróleo y un pequeño
incremento de las exportacionesnotradicionales en 3.1%.

Exportaciones
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Las importaciones se incrementaron en 4.596 millones de dólares, debido
principalmente al incremento de las importaciones de combustibles, bienes
de consumoy porel excesivo gasto público y exceso deliquidez.
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El déficit fiscal, a diciembre 2010 proyectado, fue de aproximadamente
$3.085 millones, en comparación con $3.500 millones en el 2009.

CUENTAS DEL SECTOR PUBLICO NO FINANCIERO(Mill$)

 

 

 

 

 

2009 20101 2011

INGRESOS TOTALES 17600/ 17094| 18581

GASTOS TOTALES 211001 20179 22316

SALDO -3900/  -3085]  -3735      
DESARROLLODE LA INDUSTRIA

A pesar de la crisis del 2009, el mundo logró rever esa difícil situación y
volver a crecer lentamente a nivel del 4% del PIB.

America Latina y la región andina se vieron favorecidas por el incremento de
los precios de sus materias primas y las políticas ortodoxas del manejo
económico de países como Perú, Colombia, Chile y Brasil.

A pesar quela crisis financiera e inmobiliaria no ha terminado, especialmente
en Estados Unidos y Europa, se ve un camino lento a la recuperación
económica mundial.

 

Estado de Resultados i
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La Utilidad Neta del 2010 fue muy satisfactoria y superior al año anterior en

41%.

Las ventas fueron de USD 64'411.660, superiores en 27% al año anterior y
15% a lo presupuestado.

Las ventas enel país representan el 49%y las de exportación el 51%.

 

VENTAS ACUMULADAS TABLEROS PAIS 2010
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mbrHistórico Actual "=ee"Presupuesto   
 

Enel país se incrementaron las ventas en 40%, con relación al año anterior y
fueron superiores en 20% a lo presupuestado. Los precios se incrementaron
en 7%.

El incremento de las ventas en el país y en la región, se debió al aumento de
la demanda de nuestros productos que nos permitió producir a las máximas
capacidades de la línea actual. Esta demanda anticipada nos llevó a
adelantar la ampliación de la planta de aglomerado y melamina cinco años
antes de lo programado enel proyecto original.

Los factores que impulsaron el crecimiento en ventas país fueron:

1. Crecimiento del índice de construcción.

2. Expansión del mercado con nuevos usos y sustitución de materiales
tradicionales.

3. Liquidez y disponibilidad de crédito hipotecario a través de entidades
públicas y privadas, IESS y bancaprivada.

4. Incremento de ventas de nuevos productos y de tableros con valor
agregado.
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VENTAS ACUMULADAS EXPORTACION 2010
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dmHistórico Actual “We Presupuesto    
Las ventas de exportación fueron 11% y 17% superiores, respectivamente, a
lo presupuestado y al año anterior. La demanda de tableros fue mayor al
volumen suministrado, ya que la producción alcanzó el máximo de su
capacidad, superando la capacidad nominal en 15%.

La demanda de nuestros productos, al igual que en la región, ha seguido
incrementándose.

En Perú, el mercado siguió creciendo. Hemos mejorado nuestra participación
y, en la actualidad, somoslíderes en el mercado en tableros melamínicos.

En Colombia, nuestras ventas aumentaron, y los tableros MDP y laminados
se han diferenciado del resto de aglomerados en el mercado. El lanzamiento
de nuevos productos permitió este crecimiento continuo. Las ventas en
Panamá tuvieron un crecimiento. En los demás mercados, hemos tenido que
disminuir el suministro de nuestros productos por falta de capacidad de

producción.

El volumen de ventastotal se incrementó en 27% y 15% con relación al año

anterior y al presupuesto.

El precio de venta se incrementó en un promedio del 10%, con relación al
año anterior y 8% superior a lo presupuestado, debido principalmente al
incremento de la demanda de nuestros productos en el país y en la región y
al aumento de ventas de productos de valor agregado.
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El buen rendimiento de la producción permitió que los costos de ventas sean
inferiores en 5% al año anterior y a lo presupuestado. Las buenas
negociaciones en la compra de materias primas y en el buen control de
costos permitieron obtener esta reducción.

El incremento de los volúmenes de venta, el mix de productos con valor
agregado y la mejora de precios, al igual que la disminución de costos de
producción y optimización del proceso productivo, contribuyeron a un
crecimiento importante en los resultados delejercicio.

El Euro tuvo mucha volatilidad en el transcurso del año, terminando en 1.32

USD/EUR.

Los gastos operativos fueron de 18% superiores a los del año anterior y 3%
a lo presupuesto.

Los gastos administrativos fueron superiores en 31%, con relación al año
anterior y 18% al presupuesto.

Los gastos de ventas fueron superiores en 11%al año anterior e inferiores en
5% al presupuesto.

Los gastos financieros fueron de USD 265.368, inferiores en 49%a los del
año anterior y 51% al presupuesto. Esto se debea la reducción del monto de
la deuda.

Hemos cumplido puntualmente con todos nuestros compromisosfinancieros,
cancelando USD 2”750.572 de la deuda, enel transcurso del ejercicio 2010.
La deuda a pagarse es de USD 4'270.012, de un monto inicial de USD
16'500.000 aproximadamente. Se han cumplido los indicadores financieros y
los requerimientos de nuestros acreedores. En el mes de diciembre, existió
una pequeña disminución de los indices, al registrarse las inversiones
realizadas para la nueva ampliación de la planta.

SOLVENCIA 2010
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PRUEBA ACIDA 2010
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El volumen en el año 2010, base 15, fue de 153.478 m3, 10% superior a los
139.632 m3, del año 2009 y 9% sobre presupuesto, a pesar de la reducción
de algunos días de producción durante el mes de diciembre, debido al
montaje de la nueva maquinaria en el área de preparación de madera.
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Por otra parte, si comparamos con el proyecto original, aprobado en mayo
2005, la producción estimadaallí para el año 2010 fue de 97.889 m3frente a
153.478 m3 (Base 15) obtenidos en el 2010, es decir 57% mayor.
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Se logró una mejora importante en el índice de calidad en la lijadora,
obteniéndose el 99.24% en calidad de primera, frente al 98.45% obtenido en
el 2009. Adicionalmente, el material de segunda calidad en prensa fue del
0.7%frente al 0.8% del año 2009.

En el año 2010, el rendimiento de la planta fue 15% sobre la capacidad
especificada por el fabricante, lo que muestra el gran esfuerzo realizado por
el equipo de producción. Un especial agradecimiento a nuestro Gerente de
Planta, Ing. Patricio Paez y a todo su equipo, sin cuyo compromiso y entrega
no hubieran sido posible estos resultados.

Rendimiento Anual (%)
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La línea de laminado recubrió, en el año 2010, 1'421.606tableros,cifra 28%

superior al 1"106.510 tableros del 2009.
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AMPLIACION DE LA PLANTA

En Diciembre del 2010, se instalaron las máquinas correspondientes a la
ampliación del área de preparación de madera, las cuales estarán operativas
a finales de febrero 2011. Para este montaje, hubo necesidad de parar la
producción por4 días.

Para abril del 2011, la producción se parará aproximadamente 4 semanas
para la ampliación de la capacidad de la planta, con la cual llegaremos a una
capacidad instalada superior en un 40% a la capacidad original y 25%
superior a lo obtenido en el 2010.

En el 2011, la producción será 13% superior a la del 2010. Hemos tomadolas
precauciones para garantizar el abastecimiento a nuestrosclientes.

Acorde con la ampliación de la capacidad de aglomerado y, puesto que al
momento nos encontramos con la capacidad de recubrimiento al máximo, el
Directorio aprobó la compra de una tercera línea de laminación, que estará
operativa en el mes de agosto. De esta manera, tendremos posibilidades en
entregar tableros recubiertos conforme a las nuevasinstalaciones.
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COSTOS, MATERIAS PRIMAS E INSUMOS

Sin ninguna duda, el esfuerzo realizado en la negociación de materias primas
y control de costos, ha sido nuevamente un factor muy importante para los
resultados conseguidos, pues el costo en relación a ventas se ha reducido
aproximadamente 5 puntos porcentuales frente a lo ocurrido en el 2009 y lo
presupuestado.

En el país, el costo de ventas unitario de productos industriales en el 2010
fue inferior en 2% respecto al 2009, gracias a un mayor volumen de
producción y un permanente seguimiento en los consumosy el precio de las
materias primas.

El precio del metanol y la urea se incrementaron, durante el 2010, generando
un incremento de aproximadamente 4% en la resina UF. El crecimiento del
precio de la melamina originó un incremento del 10.2% en la resina MUF.
Gracias a una mejora en el consumo,el costo por metro cúbico se mantuvo.

El precio de compra de la madera fue 13% mayor que en el año 2009, pero
4% menos que lo presupuestado. Un adecuado control de la mezcla y la
afinación de ciertos procesos, permitió que el efecto por metro cúbico de
tablero fuera de aproximadamente 8.2%, frente al 2009.

Tanto el personal de planta como administrativo tuvo un incremento en sus
remuneraciones de aproximadamente el 8%a lo largo del año. Sin embargo,
gracias a un mayor volumen de producción, el incremento por m3 de tablero
fue del 2.5%.

Se han incrementado 11 personas respecto del 2009, de las cuales 7 han
sido para el departamento de ventas, 2 en administración y 2 en producción.
Actualmente, contamos con 268 empleados, de los cuales 10 personas son
discapacitadas, conforme el mandato legal.

El costo del kilowatio-hora se ha mantenido, sin embargo el mayor volumen
de producción y un menor consumo dieron como resultado una disminución
del 8.5% por metro cúbico de tableros.

Los costos de mantenimiento y materiales de consumo por m3 se
incrementaron en 9% respecto del 2009, debido fundamentalmente a los
trabajos de ampliación realizados en el último trimestre.

El precio de los combustibles se mantuvo, durante el 2010, pero gracias a un
adecuado control, se logró reducirlo en aproximadamente 6% por metro
cúbico.
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SISTEMAS DE GESTION

El programa de mejoramiento continuo se mantuvo, respaldado por las
auditorias |]SO 9.001 de procesos,la certificación ambiental 14.000 y la de
seguridad 18.000.

Somos parte de un privilegiado grupo de empresas que cuenta con las tres
certificaciones.

Hemos mantenido la certificación BASC para la prevención del tráfico de
estupefacientes.

PLANTACIONES

Lamentablemente, en el año 2010 se plantaron únicamente 40 hectáreas
nuevasen ltulcachi, Nueva Aurora y San José, debido fundamentalmente la
dificultad de conseguir tierras bajo la modalidad de consorcio. Sin embargo, a
finales del año, se concretó la firma de un convenio de plantación de
aproximadamente 300 Ha que serán ejecutadas en este año.

Adicionalmente, se ha cerrado la compra de aproximadamente 600 Ha de
tierras y bosques.

Para el año 2011, se espera completar las 1.000 Ha de tierra que nos
permitirán cumplir con los objetivos trazados.

Se gastaron 160.000 USD en la administración, mantenimiento, podas y
replantes de las plantaciones existentes, que en la actualidad suman 2.649
hectáreas repartidas de la siguiente manera: Itulcachi: 600Ha, San José:
341Ha; INIAP: 143Ha; Jatunloma: 150Ha; Cuchitingue: 1.000 Ha;
Guagrahuasi: 400 Ha y Nueva Aurora 15 Ha.

En INIAP,cuya plantación fue realizada bajo la modalidad de consorcio en el
año 1999 con la Estación Experimental Santa Catalina, ha sufrido la invasión
de 13 hectáreas, con los daños y perjuicios consiguientes para las partes.
Hemos hecholas gestiones con el INIAPy el Ministerio de Agricultura para el
retiro de los invasores, lamentablemente sin resultados positivos. De igual
manera, hemos reclamado el pago por los perjuicios ocasionados pero aún

no hemosrecibido respuesta. Al momento estamosretirando toda la madera
que sea posible para cubrir en algo los daños ocasionados.
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Inversión plantaciones/tierras
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INVERSIONES

En el año 2010, se invirtió un total de 8'558.607 USD, de los Cuales,
7'970.279 USD corresponden a la compra de la maquinaria para la
ampliación de la planta, y la diferencia de 588.326 USD incluye la compra de
un segundo generador Caterpillar y un tractor remolque para el departamento
forestal.

Se ha perfeccionadoel incremento de capital de 8'500.000 USD, conformelo
resolvió la Junta General del 2010, permitiéndonos la reducción del 10% enel
impuesto a la renta.

RELACIONES OBRERO- PATRONALES

Setrabajaron 310 días en el 2010, frente a los 299 días del 2009.

Hemos logrado mantener un excelente clima laboral gracias a una
permanente comunicación con empleadosy trabajadores. La celebración de
San José y el paseo anual de empleados contribuyeron a solidificar esta

relación.

Se han invertido 36.000 USD en 6.382 horas de capacitación al personal en
todos los niveles de la organización.
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RESPONSABILIDAD SOCIAL Y RELACIONES COMUNITARIAS

Hemos mantenido una excelente relación con las comunidades aledañas de
Itulcachi, Palugo, El Tablón y El Belén. Se realizaron programas en los que
han participado 3.500 personas con una inversión total de aproximadamente
18.000 USD. Es importante en la actualidad mantener un clima de armonía
con las comunidades que permita que las labores productivas y comerciales
se desarrollen con normalidad.

Aproximadamente el 20% de nuestros trabajadores provienen de estas
comunidades.

Hemos mantenido algunas iniciativas, dentro de la responsabilidad que tiene
la empresa con la sociedad. Vale mencionar el apoyo que estamos dando a
“Un Techo para mi País”, a quienes en el 2010 apoyamos con el material
para 73 casas y, en el 2011, continuaremos con el apoyo, donando el 10%
del material del total de casas a construirse. Esta organización internacional
fomenta, a través del voluntariado, la entrega de Casas a quienes no tienen
techo alguno. De igual manera, estamos apoyando a “Hogar de Cristo” con
condiciones especiales en el material para las casas.

Con la comunidad de Itulcachi, implementamos un programa de capacitación
en forma conjunta con Junior Achievment, el mismo que constituyó una
experiencia enriquecedora, tanto para la comunidad como para los
empleados de Novopan queparticiparon en el programa.

RESULTADOS 2010

Las utilidades netas del ejercicio son de USD 14”755,359, superiores en 41%
a las del año anterior.

ANALISIS DE RESULTADOS2009
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Este resultado se obtuvo por el incremento de ventas, aumento de precios,

reducción de costos, incremento de producción y un adecuado control de

costos.

El abastecimiento de madera fue normal durante todoel ejercicio.

El ingreso adicional del VPP (Valor Patrimonial Proporcional) de las
inversiones de Novopan Perú y Distablasa equivale a USD 2'016.153,
superior en 18% al año anterior.

DESTINO DE LAS UTILIDADES 2010

Utilidad antes de participación trabajadores e

 

impuestoa la renta $ 19,257,580.19

Participación trabajadores -2,917,597.94

Impuesto a la renta -3,600,/76.01

Utilidad neta operacional $ 12,739,206.24

10 % Reserva legal 1,27/3,920.63

Utilidad a disposición de los Accionistas 11,465,285.61

Partida no operativa VPP 2,016,152.58

10% Reserva Legal 201,615.26 1,814,537.32

Utilidad Neta Total 13,279,822.93

El Directorio y la Administración recomiendan a esta Junta General declarar
un dividendo en efectivo a favor de los accionistas, por la suma de USD
6'000.000,00, correspondiente aproximadamente a 23 centavos de dólar por
cada acción, tomando de la cuenta de Utilidades Retenidas de Ejercicios
Anteriores, el mismo que se pagará a los accionistas en proporción a su
participación en el Capital de la Compañía.

AUMENTO DE CAPITAL

El Directorio y la Administración proponen a esta Junta General de
Accionistas que:

1. Se reinvierta, mediante el aumento del capital de la compañía, la suma de
USD 5'000.000,00, equivalente a 19 centavos de dólar por cada acción,
tomando de las utilidades del ejercicio. Consecuentemente, se reformará
el estatuto social a fin de reflejar el nuevo capital de la compañía que será
de $ 31'400,000.00. De esta manera se capitalizarán las utilidades,

correspondientes al ejercicio 2010, para así cumplir con la Ley Tributaria y

poder aplicar la tasa del 15% como Impuesto a la Renta sobre la
capitalización de las utilidades. Estos USD 5'000.000 serán utilizados en
compra de maquinaria y equipos.

Pág. No. 18



as

e

NOVOPAN
DEL ECUADORS.A.

PELIKANO FABRICA DE TABLEROS DE PARTICULAS

 

2. Emitir el número de acciones correspondiente al Capital acordado y
entregar los títulos a los accionistas a prorrata del Capital que cada uno
posee en la configuración del mismo.

3. Reformar los estatutos sociales de la empresa a fin de reflejar el nuevo
Capital de la Compañía.

NUEVAS INVERSIONES

Durante el ejercicio 2011 se continuará con el proceso de ampliación de la
planta, con una inversión de USD 6'500.000 aproximadamente. Las
principales inversiones serán: Línea de melamina nueva, remodelación línea
N2 1, ampliación de galpones, maquinaria para aglomerado, maquinaria
forestal, compra de tierras y nuevas plantaciones.

VARIOS:

1. A fin de dar cumplimiento a las disposiciones legales referentes a la
aplicación obligatoria de las Normas Internacionales de Información
Financiera y particularmente a lo dispuesto en la Resolución N*
08.G.DSC.010 del 20 de noviembre del 2008 de la Superintendencia de
Compañías, la compañía ha cumplido con el cronograma de aplicación e
implementación de las Normas Internacionales de Información Financiera
( NFS), de acuerdo a los lineamientos publicados en la página web de
la Superintendencia de Compañías. La Administración sugiere que la
Junta delegueal Directorio las facultades para aprobar los ajustes bajo
las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF"S) a los
Estados Financieros determinados al 31 de diciembre del 2010 y que
serán implementados a partir del 01 de enero del 2011. Dichos ajustes
han sido revisados y aprobadospor la Presidencia y Gerencia General.

2. Por otro lado se informa a la Junta que el Directorio y la Administración
han dado estricto cumplimiento a las normas aplicables sobre propiedad
intelectual.

CONCLUSIONES

El proceso de ampliación de la línea de aglomerado se encuentra en su fase
final. En mayo se arrancará la producción con una capacidad superior en
40%a la línea original.

En agosto, iniciará la producción la tercera línea de melamina, teniendo una
capacidad de laminarla totalidad de la producción de aglomerado.

El presupuesto del 2011 prevé un crecimiento de la demandaenelpaís y la
región andina.
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En el país contamos con 32 Novocentros en Costa, Sierra y Oriente.
Seguiremos con nuestro programa de mejorar la cobertura con la creación de
cinco nuevos Novocentros en el 2011.

En Perú y Colombia, seguiremos incrementando nuestro volumen de ventas,
para mantenerla participación de mercado con nuevos productos y variedad
de tableros.

Esperamos un crecimiento de las economías de nuestros vecinos, que nos
permitirán llenar la demanda insatisfecha de tableros con la nueva ampliación
de la planta.

Igualmente, seguiremos incrementando nuestras ventas en Panamá.
Continuaremos posesionando nuestra marca Pelikano y ofreciendo una gran
variedad detableros y nuevos productos dealta calidad.

Confiamos en el crecimiento de los mercados y la capacidad para cubrir
dicha demanda enla región.

Mantenemoslas certificaciones ISO 9001 2008, certificado de procesos, ISO
14000, certificado ambiental y OHSAS 18001, certificado de normas de
seguridad y salud ocupacional, siendo estas nuestras herramientas en busca
de la excelencia y del mejoramiento continúo.

Realizaremos nuevas inversiones en compra detierras y en el incremento de
plantaciones.

Mantendremos excelentes relaciones con las comunidades aledañas, a las

que continuaremos apoyándolas con programas de beneficio social.

Nuestrasfelicitaciones a todos los que conforman Novopan por haberlogrado
el Premio Ekos 2010, al ser Novopan nominada como la mejor Industria
Maderera del país.

Queremosdejar constancia de nuestro agradecimiento a todo el personal de
Novopan queha trabajado arduamente para cumplir con los objetivos.

Nuestro agradecimiento a todos los departamentos: forestal, producción,
patios, financiero y ventas.

Nuestro agradecimiento al departamento de producción por haber logrado
volúmenes de producción y calidad reduciendo costos. Al departamento de
ventas al haber colocado en los distintos mercados dela región la totalidad
de nuestra producción, posicionando y diferenciando nuestros productos
MDPPelikano.
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Nuestro agradecimiento a todos nuestros clientes y proveedores.

Personalmente debo mi especial agradecimiento a Ignacio Bustamante,
Patricio Páez, Cesar José Alvarez, Jorge Vargas, Enrique Rojas y Héctor
Gallegos, con quienes hemostrabajado incansablemente para conseguir los
objetivos propuestos. Un reconocimiento especial a todos los ingenieros,
empleados y obreros que han dedicado largas horas de trabajo para
conseguir este excelente resultado y, a ustedes, señores accionistas, por la

confianza que nos han brindado.

Ignacio Bustamante $.
Presidente Ejecutivo Gerente General

 

Quito febrero 15, 2011
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