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PLYWOOD ECUATORIANA S.A.

INFORME DE LA ADMINISTRACION A LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS
POR EL PERIODO DE 12 MESES TERMINADOS EN 31 DE DICIEMBRE DE 2006

POLITICA Y ECONOMIA

El 15 de enero de 2007 tuvo lugar el cambio de gobierno, luego de lo cual se ha
convocado a una consulta popular con el fin de instalar una Asamblea Constituyente y llevar a
cabo cambios sustanciales a la Constitucién Politica del Estado. Es de esperarse que el nuevo
presidente cumpla el mandato de cuatro afios, pues en los wltimos diez afios tres presidentes
no han podido conseguirlo.

El proyecto del nuevo presidente ha provocado duda y malestar en varios grupos
econdmicos. Sin embargo su intencién es concentrar todos los.esfuerzos en la reforma politica
y en consolidacién de la microempresa, que estima serian ttiles para el desarrollo del pais.

Por un lado, en el tema de la deuda externa el presidente ha cambiado de tono, pues
ya no habla de no pagar la deuda sino de renegociarla. En este sentido, se pagaron los
vencimientos del servicio de la deuda después de haber publicado que se acogerian a una
moratoria; que por decir lo menos, dejé al pais en un nivel de credibilidad sin precedentes.

Por otro lado, en EEUU se nota una tensa calma debido al acercamiento del nuevo
presidente a Venezuela y Bolivia; y, la presencia del presidente irani a la transmisién de
mando.

El PIB en § corrientes en el afio fue $39,390 MM de $ (2005: 36,489 MM de $) que
representa un crecimiento de 4.3% (2005: 4.7%). Se espera una disminucién del crecimiento
en el afio 2007 a 3.5% en términos reales. De este modo, la tasa de crecimiento promedio,
desde que el pais fue dolarizado, alcanzaria 4.6%, muy superior a la tasa registrada entre
1992/1998 periodo en el cual la tasa promedio de crecimiento se ubicé en 2.4%.

La inflacién, por su lado, se ubicé en 2.87%, inferior al 3.13% del afio 2005; es decir,
se ha completado cinco afios de inflacién de un digito, lo cual desemboca en un beneficio real
para los agentes econdmicos, en especial para los sectores més vulnerables. En definitiva, el
pais, y por ende el ciudadano comin, no sufre una pérdida importante del valor de sus
ingresos.

La balanza comercial alcanz6 un superavit de $329 millones en el afio 2006, cifra que
rompi6 la serie de déficit alcanzados desde 2002 hasta 2005. El superavit del afio 2006 es
consecuencia de un crecimiento mayor de las exportaciones de 12.6%, mientras que las
importaciones crecieron solamente 7.3% de acuerdo al siguiente detalle;

(Millones de $) 2002 2003 (2004 2005 |2006
Exportaciones FOB 5,036 6,223 |7,753 {10,100 11,371
Importaciones CIF 6,431 6,703 8,226 |10,287 | 11,042
Balanza comercial (1,395) |(480) {(473) 1{(187) (329 |




En relacidn con la percepcién del riesgo, la tasa activa referencial subié a 9.86% a
finales de 2006, de 8.58% a finales de 2005; y, la tasa pasiva referencial en los mismos
periodos subi6 de 4.06% a 4.87%. Considerando las bajas tasas de inflacién y la diferencia
entre la tasa activa y la tasas pasiva, la banca en general se ha beneficiado del costo /
beneficio del valor del dinero en el tiempo.

Analizamos a continuacién los resultados del afio 2006:

1 de enero y el 31 de diciembre de 2006 la empresa adquirié madera, equivalente a
una disminucion de 17.5% en relacién con el volumen comprado el afio 2005 y a 7.3%
inferior al volumen presupuestado.

El presupuesto de compras de madera para el afio 2007 es superior en 23.7% a las
adquisiciones de 2006 debido a la baja existencia de trozas al 31 de diciembre de 2006 y la
necesidad de cubrir los requerimientos de produccién de este afio.

El costo total de la madera adquirida por nuestra empresa disminuyé en 4.2% por
metro cuibico con relacidn al ejercicio anterior. Este monto fue el resultado de disminuciones
en el precio de la madera — 1.3% -, transporte — 1.3% - y costos del departamento forestal —
7.5%.

Cabe sefialar que la disminucién de 11.0% por M* de madera ingresada en el costo del
departamento forestal habria representado un aumento 2.7% de no haber sido por ciertos
ajustes extraordinarios que se registraron en el afio 2005 correspondientes a la utilizacién de
repuestos forestales utilizados y no reportados en afios anteriores, a un cargo por concepto de
un arreglo con una comunidad aledafia al “Quinto Piso”; y otros de caracter operativo.

Durante el afio 2006 no se efectuaron inversiones nuevas en equipo forestal y
caminero; y, las importaciones y compras locales de repuestos forestales alcanzaron la cifra
de $349 mil (2005: $366 mil) inferior en 4.5% a las del afio anterior.

La tendencia de los ingresos de madera, expresados en M>, en los ultimos afios es
como sigue:

Cabe sefialar que el riesgo mas alto de nuestro negocio es la provisién de madera, pues
ésta representa el 55% del costo de produccién, por lo que su variabilidad y calidad
determinan el efecto principal en el costo de produccién. En adicién a los centros de
produccién de madera que cada dia se encuentran mdés distantes de las vias de acceso, existe la
intervencién de seudo-ecologistas que causan mas de un problema a la produccion de la
materia prima.

En general, nuestros bosques se ven influenciados por un clima calido, himedo, con
una corta temporada seca, o bien, por un clima caliente tropical con una prolongada
temporada htimeda. Los tipos de los agrupamientos forestales son extremadamente variados,
no sélo desde el punto de vista botanico, sino también desde el econémico. La caracteristica
que tienen en comun es que estan habitados por comunidades, cuyo sistema de vida
generalmente es precario y requieren de “ayudas” informales de la empresa. |




Adicionalmente, al menos para el afio 2007 y otros afios no determinados, el sindrome
climético de “El Nifio”, que consiste en un cambio importante en los patrones de movimientos
de las masas de aire, podria desencadenar el calentamiento de las aguas, provocar estragos en
general a escala mundial pero en especial a las zonas de produccién de madera.

Debido a las distancias en las que se encuentran los puestos de produccién de madera,
el barqueo y el transporte se volveran cada vez onerosos; y, el trabajo en las zonas presentara
dificultades técnicas que no existian en periodos anteriores.

En relacién con la tercerizacién del servicio de concesion y administracién de planes y
licencias forestales que, por algunos afios intenta implementar el Ministerio de Medio
Ambiente, todavia se encuentran en estudio varias alternativas que permitirian poner en
marcha un control forestal adecuado.

REFORESTACION

Se llevé a cabo inversiones por la suma de $380 mil (2005: $297 mil), 28.1% maés que
las del ejercicio anterior. El incremento en la inversion es el resultado de haber retomado los
trabajos de reforestacion en el “Quito Piso” que fue invadido en el afio 2005; y, por trabajos
adicionales de reforestacion en “La T” para igualar y unificar las plantaciones.

Hasta el 31 de diciembre de 2006 la compaiiia ha adquirido aproximadamente 4,417
hectéreas de terreno con bosque para manejo sustentable y/o para reforestar. Las inversiones
en reforestacion, hasta esa misma fecha, alcanzan $ 2,371 mil para 2,286 hectéreas plantadas.
La diferencia, que corresponde a bosque nativo de manejo sustentable representa 2,131
hectareas cuyo detalle es el siguiente:

Hectareas glt:o LaT S José | Total
Bosque productivo 986 207 038 2,131
Plantaciones 313 1,340 | 633 2,286
Total hectareas 1,299 | 1,547 |1,571 4,417

El 16 de enero de 2002 nuestra empresa calificé para ser acreedora a la certificacién
ISO 14001:1996 para el "Manejo de Plantaciones y Bosque Nativo en la Provincia de
Esmeraldas". Esta certificacion convirtié a nuestra compafiia en la primera industria del
Grupo Andino en certificar el manejo forestal del bosque tropical. Durante el afio 2005 PESA
fue re-certificada con la nueva versién de la ISO 14001:2004 por tres afios adicionales hasta el
31 de marzo de 2008.

El valor de la propiedad en general, cada vez mas, tiene un importantisimo
crecimiento, lo que dificulta la inversién en proyectos forestales debido a su costo, la
seguridad en la tenencia de la tierra y el retorno de la inversidn que se cristaliza a largo plazo
en un clima de altisimo riesgo.




PRODUCCION

El volumen de produccién durante el afio 2006 fue 16,572 M? (2005: 15.976) superior
en 3.7% a la del afio anterior. Este volumen es superior al presupuesto en 0.1% y es el mas
alto en los tltimos 5 afios. Para el afio 2007 esperamos producir 17,300 M? que representa el
4.4% de incremento en relacién con lo producido en el afio 2006.

La composicién del incremento en el costo de produccién por M>, expresado en
porcentajes, es la siguiente:

2005 2006
1. Madera 0.3% (1.9%)
2. Mano de obra 15.9% 0.0%
3. Mantenimiento 9.2% 20.6%
4. Resina 14.1% 2.0%
S. Electricidad (5.7%) 12.7%
6. Carga fabril (19.0%) {(6.2%)
Total 2.6% 0.5%

La madera (incluyendo transporte y el costo del departamento forestal), mano de obra,
mantenimiento y resina, en ese orden, fueron los rubros mas significativos del costo de
produccion en el afio 2006. Se anticipa que para el afio 2007, debido a los incrementos de
precio anunciados por el proveedor, la resina ocupari el tercer lugar en importancia.

En relacién con el consumo de energia eléctrica, cuyo precio fue estable durante 2006,
los Kw. consumidos por M de produccién aumentaron en 2.1%.

El incremento del costo de produccién con relacién al afio 2005 se debe a un aumento
de la carga fabril (en esencia en mantenimiento) de 3.5% que fue compensado con una
disminucién en el costo de la materia prima de 1.9%. De este modo, el costo de produccién
por M? aumenté en 0.3% con relacién al presupuesto y 0.5% con relacién al afio 2005.

El presupuesto de produccién para el afio 2007 incrementa su volumen en 4.4%.
Esperamos dedicar 53.4% de la produccién de este afio al mercado local y 46.6% a la
exportacién. La tendencia de nuestro volumen de produccién es como sigue:

Recordamos que en el afio 2000 la empresa fue la primera industria ecuatoriana en
obtener la certificacién de calidad ISO 9001:2000 para la produccién y comercializacién de
tableros de madera contrachapada. En este sentido, me es grato informar que durante el afio
2004 Plywood Ecuatoriana S. A. fue re-certificada por tres afios adicionales hasta el 30 de
. julio de 2007, fecha en la cual nos someteremos al proceso de re-certificacién.
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VENTAS

Las ventas totales de la empresa durante el afio 2006 alcanzaron 8.0% a las del periodo
anterior. En volumen, las ventas fueron superiores en 4.4% a las del periodo enero-diciembre
del 2005. Este porcentaje, fue el resultado de un aumento 2.1% en ventas locales y de un
aumento de 6.9% en el volumen de exportaciones.

En términos monetarios las ventas en el pais se incrementaron en 5.7% mientras que
las de exportacién en 9.2%. En ambos casos los precios unitarios fueron ligeramente
superiores a los del ejercicio anterior. Efectivamente, el precio por M* de tablero vendido en
el pais aumenté en 3.5% y para los productos exportados aument6 en 2.2%.

Tal como se informé anteriormente, el costo de produccién aumentd en 0.5%. Debido
al efecto de la aplicacién del promedio ponderado, el costo de-ventas por M?, durante 2006, se
increment6 en 0.8% (2005: 1.5%).

ASPECTOS LABORALES

La administraciéon de recursos humanos, en nuestra émpresa, tiene como una de sus tareas
proporcionar la capacitacién requerida por nuestra organizacién para desarrollar habilidades y
aptitudes de nuestros colaboradores con el fin de optimizar la eficiencia en el trabajo y mejorar la
satisfaccion del trabajador. Tenemos claro que la empresa depende, para su funcionamiento y su
evolucién, primordialmente del elemento humano con que cuenta. Podemos decir, sin exageracion,
que una organizacién es el retrato de sus miembros.

Hemos continuado nuestro esfuerzo para canalizar remuneraciones variables para nuestros
trabajadores forestales, de planta y de ventas. Estos trabajadores son favorecidos con el sistema debido
a la motivacion latente de cumplimiento de metas y objetivos. Consideramos que la "Remuneracién
Variable” es una de las réplicas a la eficiencia en el trabajo; pues, el plan de incentivos de la planta nos
ha dado resultados satisfactorios tanto en los niveles de produccion como en el volumen por mano de
obra directa pagada.

De este modo el costo de la mano de obra causado demuestra el siguiente comportamiento:

Costo de personal
Incremento en %
Planta
Mantenimiento
Servicios de fabrica
Sub-total

Forestal

Total produccioén

Con fecha valor 1 de enero de 2007 el gobierno implement6 un aumento general de salarios de
$10.00 para los trabajadores de remuneracién bésica con contrato a plazo fijo. Para los trabajadores
por hora se aumenté el valor por hora de trabajo de $1.00 a $1.37 (+37%). El efecto de este
incremento en el costo de produccién, para este segmento de trabajadores serd de $153 mil que
representa un aumento de 24.8%.




Mantenemos nuestra politica de capacitacion a nivel de obreros, personal de planta y
empleados administrativos. Durante €l afio 2006 hemos utilizado 1,603 horas para entrenamiento que
representa una disminucién importante con relacién al afio 2005 en el que se utilizé 3,836 horas. La
razén de la disminucién se debe a que durante 2005 aprovechamos el financiamiento CNCF (Consejo
Nacional de Capacitacién y Formacién Profesional) que cubria hasta el 80% de los costos de
entrenamiento. En todo, caso el promedio de entrenamiento por trabajador se mantiene en 6.4 horas
por trabajador.

La empresa ha mantenido la politica de acordar con los trabajadores jubilados un “acuerdo
transaccional” por medio del cual les entregamos un fondo global a cambio de la pension jubilar
mensual. Al 31 de diciembre 2006, el nimero de trabajadores que no se ha acogido al acuerdo
transaccional y que aun recibe esta pensién es 29 (2005: 28). Continuaremos con estd politica que
beneficia tanto al trabajador jubilado como a la empresa.

Al 31 de Diciembre del 2006 la empresa contaba con 252 trabajadores (2005: 253)
distribuidos asi:

2006 {2005
Administracion 55 55
Planta 164 165
Forestal 33 33
Total 252 |253

Las relaciones laborales son buenas y esperamos mejorarlas en el 2007 y periodos posteriores
a través de un mayor desarrollo de la administracién del recurso humano, més entrenamiento, y la
obtencién de un mayor compromiso por parte del trabador.

Nuestro objetivo es concebir una administracién integral del recurso humano, fundamentada
en la utilizacién de concepciones y herramientas administrativas que, organizadas en un proceso
l6gico de direccion, nos ayuden a mejorar la eficiencia de nuestra planta y la productividad de nuestra
organizacién.

Con el objeto de establecer requisitos apropiados para el desarrollo de nuestro Sistema de
Gestion de Control y Seguridad en el Comercio Internacional; y para implementar lazos con otras
normas sobre sistemas de gestién, desde el 3 de diciembre de 2001 hemos calificado para certificar
con la norma BASC (Business Anti-Smuggling Coalition) que, con base en el trabajo diario de
nuestros colaboradores, el resultado de varias auditorias internas y externas nos hemos re-certificado
por tres afios adicionales hasta el 20 de febrero de 2009.

INVERSIONES

Durante el Ejercicio econdémico del afio 2006 la empresa realizé inversiones por $1,781 mil
(2005 - $ 2,052) que representa 13% menos de lo invertido en 2005. La diferencia se explica por si
sola en el siguiente cuadro (expresado en $1,000):

(Véase pdgina siguiente)




Propiedad, planta y equipo |2005 {2006 |Var.$ |Var. %
Terrenos 24 0 (24)

Edificios 99 146 |47

Vehiculos y otros 12 43 31
Reforestacion 297 |380 |83

Sub-total 431 1569 138 132%
Repuestos

Forestales 366 [349 |(17)

Planta 452 (466 |14

Sub-total 817 1815 |(2) 0%
Acciones de empresas

Novopan 788 394 |(394)
Hidrovictoria 15 3 (12)

Sub-total 803 [397 |(406) |(51%)
Total inversiones 2,05211,7811(271) |[(13%)

La compra e importacién de repuestos se mantuvo igual en relacién con el afio anterior a pesar
de que nuestros equipos necesitan cada dia mis mantenimiento dada la antigiiedad de los mismos. Se

e espera, a corto y mediano plazo, reemplazar algunos equipos y maquinaria debido a que por su
antigliedad no tienen un rendimiento adecuado y no cumplen con los requerimientos del
medioambiente.

Los requerimientos de nuestra empresa afiliada Novopan del Ecuador S. A. (Novopan) para la
expansién de su planta ha significado para nuestra compafiia una erogacién de fondos de $1,182 mil,
de los cuales $788 mil se desembolsaron a finales de 2005 y la diferencia en el primer trimestre de
2006. La expansion de Novopan, ademis ha significado para nuestra empresa no recibir dividendos
durante los afios 2005 al 2007 sobre una inversién superior a $4 millones, sin considerar el efecto del
valor patrimonial del afio 2006 por $ 1,145 mil (incluido en los resultados) y la revalorizacién de
propiedades efectuada por Novopan durante 2006 por $ 1,637 mil (registrada en el patrimonio de
nuestra empresa).

Las inversiones que acabamos de informar han tenido su efecto en el flujo de fondos
de la empresa, pues el flujo operativo que ha hecho posible tales inversiones es el siguiente
@ (expresado en miles de ddlares):

Flujo de caja operativo 2002 {2003 | 2004 2005 |2006 |2007p

Operaciones (61) 211 403 638 773 738

Capital de trabajo (100) |95 (127) |(260) |407 645

Ingresos (egresos) operativos (161) 307 276 377 1,180 1,384

Crecimiento N/A -10% 137% 1213% |17%
RESULTADOS FINANCIEROS

A continuacién presento un resumen de los resultados operacionales durante los dos ultimos
afios (cifras expresadas en miles de USS$): |




Estado de resultados (miles de $) | 2005 2006 2006 f {2005 2006 2006 f
Ventas 6,944 | 7,505 7,462 100.00% | 100.00% | 100.00%
Costo de ventas 5,650 5,961 5,960 81.37% |79.43% |79.87%
Utilidad bruta 1,294 1,544 1,502 18.63% |20.57% |20.13%
Gastos de operacién 852 970 873 1228% |12.93% |11.70%
Amortizacion costos reforestacion | 218 191 264 3.14% 2.55% 3.54%
Total gastos de operacién 1,071 1,162 1,137 1542% | 1548% |15.24%
Utilidad (pérdida) operativa 223 382 365 321% 5.10% [4.89%
Partidas no operativas 60 84 21 0.86% 1.12% }10.28%
Sub-total 283 466 386 4.07% 6.21% 5.18%
Participacién trabajadores 38 65 58 0.55% [087% |0.78%
Impuesto a la renta 40 71 82 0.57% ]0.95% 1.10%
Utilidad (pérdida) neta 205 330 246 2.95% |4.40% |3.30%
Valor patrimonial porcentual 882 1,149 660 1271% | 1531% | 8.84%
Total utilidad neta 1,087 1,479 906 15.66% |19.70% |12.14%

Los siguientes comentarios debemos destacar con relacién al euadro anterior:

La reduccién de costos del departamento forestal en 6.6% por M® de produccién y
un leve aumento de los precios tanto en el mercado nacional como en el internacional nos han
permitido incrementar la utilidad bruta de 18.6% en 2005 al 20.6% en 2006 (segin
presupuesto 20.1%). El efecto neto de estos factores representa alrededor de $42 mil mas de
utilidad bruta que el presupuesto y $250 mil mas que el obtenido el afio anterior.

Las ventas netas de tableros del afio fueron $5 mil (- 0.1%) menos que el presupuesto
y $493 mil (+7.3%) mas que las ventas de tableros del afio 2005. El aumento con relacién al
afio anterior fue causado por un incremento de 4.4%% en volumen y 2.9% de incremento
promedio en el precio de venta.

Los gastos de operacién fueron $25 mil o 2.2% mas que el presupuesto y $91 mil o
8.5% maés que el afio anterior. Considerando el incremento en ventas de 8.1%, el aumento es
superior a este porcentaje, que se debe a una provisién extraordinaria registrada en diciembre
2006 equivalente al total de una cuenta por cobrar de un cliente moroso por el valor de $46
mil. Sin el efecto de este ajuste el incremento habria sido 4.2% sobre 2005 y 1.9% menos que
el presupuesto.

A partir del afio 2002, de acuerdo con normas de contabilidad, la empresa registra
sus inversiones en subsidiarias siguiendo el método de participacién o de valor patrimonial
porcentual. Por lo que, desde ese afio el incremento del valor patrimonial se registra con
crédito a resultados dentro de partidas fuera de la operacion; y, el dividendo recibido en
efectivo, si lo hubiere, se registra como una disminucién del valor de la inversi6n.

El valor patrimonial porcentual correspondiente al afio 2006 es $1,149 mil (2005:
$882 mil). Adicionalmente, durante el afio 2006, por requerimientos de una entidad
financiera, Novopan revalorizé su propiedad planta y equipo. La parte que le corresponde a la

~ empresa es $1,637 que, como se informé mas arriba, hemos registrado en nuestros libros con

crédito a cuentas patrimoniales.




PROPOSICIONES DEL DIRECTORIO

El Directorio en su ultima sesién, por unanimidad, recomend6 presentar a esta Junta
General de Accionistas la siguiente asignacion de los resultados del ejercicio 2006:

Determinacién de la utilidad capitalizable 2006
Utilidad antes de participacion trabajadores e impuesto a la renta | 1,615,071
Participacion en resultados de compaiiia subsidiaria (1,145,185)
Amortizacién pérdidas tributarias (117,438)
Participacion trabajadores (65,413)
Reserva para jubilacién trabajadores < 10 afios 40,993
Provisi6n incobrables en exceso de limite legal 48,586
Utilizacion reserva para desahucio (13,687)
Otras partidas conciliatorias (neto) 7,001

Base imponible 369,938

La utilidad tributaria anterior, para acogernos al beneficio de la tasa tributaria del 15%
en lugar del 25%, de acuerdo con las férmulas que para el efecto ha dictado el SRI, da como
resultado las siguientes cifras:

Valor maximo a reinvertir ($) 215,199
Valor méximo a reinvertir (%) 58.2%
Valor no re-invertible ($) 154,729
Valor no re-invertible (%) 41.8%
Base imponible

Tasa para porcién a reinvertir
Impuesto en porcion re-invertible
Impuesto en porcién no re-invertible
Total impuesto causado

En este sentido, el Directorio decidié proponer a esta Junta general un aumento del
Capital Social de la Empresa hasta por la suma de $220,000, equivalentes al 19.5% del
Capital Social actual, mediante la emisién de dos cientos veinte mil acciones ordinarias y
nominativas de un délar cada una, que serdn entregadas a los Sefiores Accionistas a prorrata
del capital que cada uno tiene en la configuracién del mismo.

El aumento de capital propuesto se efectuara tomando la totalidad de las Utilidades
sujetas a capitalizacion segin las disposiciones del SRI por el ejercicio 2006 por la suma de
$215,199 y la suma de $4,801 de Reserva de Capital de afios anteriores. El Directorio
recomend6 también que se reformen los Estatutos Sociales de modo que refleje el capital
aumentado.

La Junta deberd autorizar a la Presidencia la negociacién de las fracciones entre los
accionistas. Expresamente, se autorizaria al Presidente a instrumentar el aumento de Capital
mediante el otorgamiento de la respectiva Escritura Publica y a solicitar las aprobaciones y
registros de ley.

<




Con el aumento de capital propuesto, el capital pagado de Plywood Ecuatoriana S.A.
alcanzaré la suma de un millén trescientos cincuenta mil délares ($1,350,000).

CONCLUSIONES

Como conclusién quiero expresar mi satisfaccién por la mejora en los resultados del
ultimo afio. Tanto la produccién como las-ventas y los resultados financieros han tenido una
importante mejoria en relacién con ejercicios anteriores.

Un adecuado control de costos y el mejoramiento de nuestra productividad permiten
avizorar un fortalecimiento de los resultados para los proximos afios. Estos resultados se
encuentran limitados por la imposibilidad de transferir al usuario final el total del incremento
de costos de nuestras principales materias primas. La empresa deberd realizar inversiones
importantes para incrementar su productividad y disminuir sus costos de produccién.

El mayor esfuerzo, para aspirar a un exitoso futuro, debemos continuar orientdndolo
hacia nuestro recurso humano que debe ser capacitarlo y motivado apropiadamente.

Quiero agradecer a todo el personal de nuestra empresa y particularmente al sub-
gerente general, asistente de la presidencia, gerente de produccién, gerente de comercio
exterior, gerente administrativo / financiero,ectores forestales, jefe ventas nacionales, jefe de
sistemas, audite asesor legal.

of seflores directores les agradezco por su colaboracién.




