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INFORME DE COMISARIO POR EL EJERCICIO ECONOMICO 2007

Quito, Enero 24 de 2007
A los accionistas de:
PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA PROPANDINA S.A.

Dando cumplimiento a las actividades inherentes a Comisario Principal de la
Compaiiia Proveedora de Papeles Andina Propandina S.A. (Una subsidiaria de
proveedora de Papeles Andina S.A. “Propandina S.A.” de Colombia) y de
conformidad con los articulos 279 de la Ley de Compaiiias y disposiciones
estatutarias, ponemos en su consideracion el Informe Anual de Comisario por
el ejercicio econémico terminado al 31 de diciembre del 2007, el mismo que
trata sobre la situacién econémica y financiera, asi como ‘los aspectos
administrativos y legales mas importantes de destacar.

1. LA ECONOMIA ECUATORIANA EN EL ANO 2007

Generalidades

Los primeros meses en este el primer afio de gobierno del Economista Rafael
Correa se anuncié con la implementacién del Socialismo del siglo XXI; eso
junto al afio electoral, al cambio de las reglas del juego para las petroleras y la
Reforma Tributaria que afecta a los inversionistas minaron la confianza en el
pais.

La tasa de crecimiento fue baja porque el sector petrolero decrecié en un 9%,
en cambio el sector no petrolero crecid el 4,5%, el sector agricola creci¢ casi el
5% y la industria en mas del 4%. .

En el afio 2007 el desempleo bajd situéndose en el 7%.

El Gobierno actual se caracteriza por ser muy critico con la prensa y con la
banca, el mayor logro del Presidente de la Republica es la instalacion de la
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Asamblea Constituyente que fue creada para reformar la constitucién e
institucionalidad al pais.

Economia mundial

Desde 2002, el délar se ha depreciado el 35 por ciento frente a otras divisas de
referencia, pero una cuarta parte de esa bajada ha ocurrido a penas entre
enero y noviembre del 2007.

Una mayor caida de la moneda estadounidense llevaria irremediablemente a
una disminucién de la demanda de productos del resto del mundo, mientras
que el riesgo se multiplica para los paises en desarrollo que tienen la mayor
parte de sus reservas internacionales en dodlares.

Para varios expertos la debilidad del dolar esta inversamente relacionada con
la subida del crudo. ’

Inflacién

El 2007 cerrd con una inflacién anual del 3,32%, esto es 0,45% mas que el
indice del 2006 (2,87%).

En los ultimos meses del 2007 se registré6 una notable alza de precios de
alimentos de primera necesidad derivada de la especulacién, de la elevacion de
los precios a nivel mundial y de factores meteorolégicos, lo que empujé el nivel
inflacionario de diciembre que llegd a 0,57%.

Riesgo pais

El riesgo pais es un baremo que mide el grado de volatilidad de una economia
determinada y permite a los agentes financieros extranjeros prever los riesgos
de las inversiones.

El indice de riesgo de insolvencia de la deuda soberana de Ecuador (riesgo
pais) comenzd el afio 2008 con una tendencia al alza al haberse situado el dia
1 en 614 puntos. El indice de riesgo de los Bonos de los Mercados
Emergentes (EMBI, por su sigla en inglés), cerrd el 2007 en 614 puntos.

El riesgo pais se situd en los 4.712 puntos el 5 de junio de 2000, afio en el que
Ecuador adopt6 la dolarizacién.
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La Reserva Monetaria de Libre Disponibilidad

La Reserva Monetaria de Libre Disponibilidad comenzd en enero del 2007 con
2.124,1 millones de délares y al 31 de diciembre del 2007 cerré en 3.481,1
millones de dblares. Esta Reserva es la que sustenta la dolarizacién en
Ecuador desde el afio 2000 pues es un fondo que se nutre de los ingresos que
generan las exportaciones petroleras, asi como de préstamos internacionales y
de inversiones del Banco Central.

Producto Interno Bruto PIB

Segiin el Banco Central el Producto Interno Bruto (PIB) del pais crecié apenas
el 2,65% frente a 3,4% que se esperaba en el 2007, esto se debe a la caida de
las exportaciones petroleras y de otros sectores como manufacturas el
crecimiento se ubicd en un 4,5%, cuando se esperaba un 9%; O también, en
la construcciéon que apenas llegd al 4,5%, cuando la prevision era del 11%.

Comercio Exterior

Las ventas al exterior han caido, y las perspectivas para el 2008 son similares;
el problema es que no hay claridad en las negociaciones con los EE.UU. para
fijar un acuerdo. No obstante existe la apertura y el inicio de negociaciones
con otros paises como la Union Europea, México y Centroamérica”.

Las exportaciones crecieron en 5,10% y las importaciones aumentaron
levemente en un 0,5%, la fabricacién de productos de la refinacion de petrdleo
decrecié en 6,12%, en tanto, la explotacién de minas y canteras registrdé una
caida de 0,40%.

La Inversién Extranjera Directa

De los indicadores que se utilizan para hacer el balance econdmico del afio, el
mas relevante es la inversidn, pues a través de este se explican el crecimiento
o el empleo.

La Inversién Extranjera Directa en Ecuador aumentd en los nueve meses del
2007, segun las cifras del Banco Central. De enero a septiembre se registrd
un ingreso de USD 470,8 millones, sobre todo en los sectores mineros, de
comercio y de servicios prestados a empresas. Estas cifras reflejan un
incremento frente a los USD 124,2 millones del mismo periodo del 2006.
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Sector petrolero

El caso del petréleo es de gran importancia para la economia porque
representa el 60 % de las exportaciones totales, el 35 % de los ingresos del
sector publico y el 19 % del PIB. )

En el sector petrolero hay una tarea compleja y dificil para tratar de
restablecer el orden, enfrentar la corrupcién, parar las enormes
indemnizaciones de los dirigentes sindicales, mejorar la produccién y como
consecuencia de ello las exportaciones del crudo. En 1993 la produccién llegé
a 323.000 barriles dia y hoy esta alrededor de los 170.000. Las exportaciones
han disminuido mas que la produccién y los precios mas altos no compensan
la reduccion del volumen exportado.

La inversién social

No puede haber desarrollo humano sin crecimiento econémico y sin el reparto
equitativo del producto del crecimiento a través de la atencién social del
Estado.

Durante el 2007 el presupuesto para el area social en el pais alcanzd USD
2.800 millones, equivalentes al 28,7% del gasto publico. Esto represent6é un
aumento del 32% con respecto al 2006 (USD 2.121 millones).

El presupuesto del 2007 para ¢l area social representa el 6,6% del PIB, lo que
representa el 1% adicional en relacién al promedio del periodo 2000-2006.

Politica Tributaria

En busca de méas control en la recaudacién de impuestos, la Asamblea
Constituyente crea la nueva Ley para la Equidad Tributaria que rige desde
este el 2008. Esta Ley fija techos maximos para el endeudamiento al
exterior, otro cambio es la modificacién de la férmula para el pago del anticipo
del Impuesto a la Renta.

Aunque expertos sefialan que la nueva Ley rompe con el principio de que €l
Impuesto a la Renta se paga sobre las utilidades, esto porque agrega al
calculo los elementos del patrimonio y los activos.

Si bien la reforma tributaria no credé muchos incentivos para la inversién,
tampoco perjudico a la actividad

Las recaudaciones de impuestos rebasaron las expectativas del Servicio de
Rentas Internas (SRI) en el 2007. Segiin la informacién de la entidad, hubo un
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ingreso de USD 5.411 millones. Se esperaban USD 4.905 millones. El
crecimiento significé un 13,8% en relacién con el 2006.

El afio pasado, los sectores que mas aportaron fueron la pesca, que registré
un crecimiento del 36,3%; la intermediacién financiera con 32,5%, las
actividades empresariales con un 28,9% y comercio con el 25,9%. Ademas,
agricultura y ganaderia aumentaron sus pagos al Fisco en un 21%; la
educacién en el 20,9%.

El sector petrolero, minas y canteras registré6 un decrecimiento del 8,7%, y los
servicios basicos de un 6,4%.

2. CUMPLIMIENTO DE OBJETIVOS DE PROVEEDORA DE PAPELES
ANDINA S.A. “PROPANDINA”

ORGANIZACION COMERCIALDIPAZ OCIDIPAZ S.A. hoy PROVEEDORA DE
PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA”, es una compariia constituida en la
ciudad de Quito, Reptiblica del Ecuador que se rige por las leyes ecuatorianas
respectivas, en base a sus estatutos y reglamentos. Su Escritura publica se
encuentra protocolizada el 11 de diciembre del 2000, en la Notaria Vigésimo
Segunda del Cantén Quito, e inscrita en el Registro Mercantil del mismo
Canton el siete de febrero del 2001. Mediante Escritura Piiblica celebrada el
10 de noviembre del 2004, La Junta General y Universal de Accionistas
resuelve por unanimidad cambiar el nombre, modificar el plazo de duracion,
modificar el objeto social y reformar integramente el Estatuto Social de la
Compaiiia, tal decisién se encuentra protocolizada en Escritura Puablica el 10
de Noviembre del 2004 ante el Notario Vigésimo Octavo del Cantén Quito, e
inscrita en el Registro Mercantil el 9 de diciembre del 2004.

PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” es una empresa
seria, bien organizada, y acertadamente dirigida. Cumple a cabalidad con sus
objetivos para los cuales fue creada esto es la distribucién de papeles,
cartones y cartulinas, la distribucién de productos e insumos para oficina y
para el sector de artes graficas; ademéas de representar comercialmente a
empresas nacionales y extranjeras dentro de su objeto social.

Ademas del cumplimiento de sus objetivos, PROVEEDORA DE PAPELES
ANDINA S.A. “PROPANDINA” cumple y hace cumplir las normas legales,
reglamentarias, estatutarias y disposiciones de las Juntas de Accionistas, lo
cual eleva su imagen interna y externamente.
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3. CONTROL INTERNO

Sobre los procedimientos de control interno de la compafiia debemos
manifestar que hemos examinado los Estados Financieros de PROVEEDORA
DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” para el ejercicio finalizado el 31 de
Diciembre del 2007. '

Realizamos un estudio y evaluacién del Sistema de Control Interno contable de
la empresa con la profundidad que estimamos necesario. El propésito de
nuestro estudio y evaluacion fue determinar la naturaleza, periodificacién y
alcance de los procedimientos de control necesarios para expresar una opinion
sobre los estados financieros de la empresa.

La Administracién de la empresa PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” es responsable de establecer y mantener un sistema de control
interno contable. Para cumplir esta responsabilidad es necesario que realice
estimaciones y juicios para evaluar los beneficios esperados y los costos
asociados a los procedimientos de control.

Los objetivos del sistema consisten en proporcionar a la direccion una
garantia razonable aunque no absoluta, de que los activos estan protegidos
ante una pérdida por una utilizacién o venta no autorizada, y de que las
operaciones se efectiien con la autorizacién de la Administracién y se registren
debidamente para poder preparar los Estados Financieros en conformidad con
los principios de contabilidad generalmente aceptados.

Nuestro estudio y evaluacion hecho para el propésito limitado para este
trabajo, no pondria de relieve necesariamente todas las deficiencias
considerables existentes en el sistema. En consecuencia, no expresamos una
opinién sobre el sistema de control interno contable de' PROVEEDORA DE
PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” en su conjunto. Sin embargo, nuestro
estudio y evaluacién no pusieron de relieve ninguna situacién que estime
pueda calificarse de deficiencia significativa.

El control interno basado en normas técnicas y administrativas, constituye
una garantia adicional para tranquilidad de los Sefiores Accionistas y en
forma particular para el Sefior Gerente General.

En resumen, PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA”
mantiene su sistematizacién de control interno de sus recursos en Sptimas
condiciones, lo cual repercute favorablemente en su gestién, y brindando la
confianza para alcanzar resultados idéneos de su gestion.
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4. OPINION SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” del ejercicio financiero del ano 2007, correspondientes al
Balance General, Estado de Resultados, Flujo de Efectivo y Evolucién de
Patrimonio al 31 de diciembre del 2007, expresados en doblares
estadounidenses segin la aplicacién de la Norma de Contabilidad 17 (NEC
No.17), expresan €l resultado de la correcta aplicacién de principios, normas, y
criterios técnicos contables, por tanto, sus cifras son confiables.

Los libros y registros contables, y la informacién extra contable, estan
interrelacionados en el Sistema de Contabilidad vigente, y reflejan la correcta
aplicacién de las transacciones ejecutadas por PROVEEDORA DE PAPELES
ANDINA S.A. “PROPANDINA” en el afio 2007.

El proceso y sistema contables estan razonablemente respaldados en
contratos, facturas, y demas comprobantes de venta, y en la correcta
aplicacién de leyes, reglamentos, resoluciones generales y procedimientos
establecidos para el régimen tributario, laboral, societario, seguridad social,
etc., asi como en resoluciones y decisiones de Juntas de Accionistas y normas
internas.

La Superintendencia de Compaiias mediante Resolucién No. 06.Q.ICI-004,
publicada en el Registro Oficial No.348, del 4 de septiembre del 2006,
resuelve; la aplicacién obligatoria de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF’s) por parte de las entidades sujetas a su control
y vigilancia en lo que respecta al registro, preparacién y presentaciéon de los
estados financieros a partir del 1 de enero del 2009.

Al 31 de Diciembre del 2007 la compafia prepardé sus Estados Financieros
sobre la base de las Normas Ecuatorianas de Contabilidad (NEC)

4.1. BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007
4.1.1. ESTRUCTURA DEL BALANCE GENERAL

Al 31 de diciembre del 2007 la estructura financiera de PROVEEDORA DE
PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” expresada a través de la relacién entre
activos, pasivos, y patrimonio indica lo siguiente:

Al término del ejercicio 2007 PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” alcanza un pasivo de USD $9.098 miles de délares monto que
comparado con el total de activos de USD $10.335 miles de délares
representan el 88.03%.

Por otra parte, la incidencia del patrimonio neto de $1.237 miles de ddlares en
el activo total de $10.335 miles de délares, significé al término del ejercicio
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2007 el 13.86%, lo cual representa la propiedad de los Accionistas en el activo
total de la empresa.

' Estructura de activos

El activo total de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” al
31 de diciembre del 2007 fue de $10.335 miles de délares monto que
representa un aumento de $3.198 miles de délares frente al activo total del 31
de diciembre del 2005 que fue de $4.611 miles de ddlares valor que significa
una incidencia porcentual del 69%.

Comparando con las cifras del 31 de diciembre del 2005 es oportuno sefialar
que el activo fijo aumentd en $14 mil ddlares como consecuencia de la
incorporacién de nuevos equipos de computacién, fortaleciéndose atin mas el
activo fijo lo cual es muy positivo

Estructura de pasivos

El pasivo total de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA”,
esto es las obligaciones por pagar a terceros registradas al 31 de diciembre del
2007 fue de $9.098 miles de délares, cifra de gran influencia en el activo total
con una significacion del 84.14%, posicién que deberd mejorar para un mejor
equilibrio financiero de la empresa.

El pasivo total al 31 de diciembre del 2007 en relacién al 31 de diciembre del
2005, significa un aumento de $2.674 miles de délares y se refiere
especialmente a obligaciones con compaiiias relacionadas y proveedores ‘del
exterior.

Estructura del patrimonio neto

El patrimonio neto de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” registrado al 31 de diciembre del afio 2007 fue de $1.237 mil
dolares, y significa un aumento neto de $524 mil délares en relacién al
obtenido al 31 de diciembre del 2005. El aumento obedece al incremento de
las utilidades del 2007 en $524 mil délares.
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PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. PROPANDINA
REVISION ANALITICA '

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

Expresado en miles de délares estadounidenses $

A. ESTRUCTURA DE ACTIVOS

31-Dic- % 31-Dic- % |VARIACION| %

CONCEPTOS 2007 2006 200682007
A. CORRIENTE 10,199| 99% 7,687 98% 2,512 33%
A. FIJO NETO 136 1% 122 2% 14 11%
OTROS ACTIVOS 1 0% 1 o% - 0%
TOTAL ACTIVOS 10,335 | 100% 7,809 | 100% 2,526 32%

B. ESTRUCTURA DE PASIVOS

CONCEPTOS 35613‘;’ % 3;6'316'3' % ‘2’35;2%%1; %
P. CORRIENTE 9,098 100% 6,727 | 100% 2,371 35%
P. LARGO PLAZO -l 0% -l 0% - 0%
TOTAL PASIVOS 9,008| 100% 6,727| 100% 2,371 35%

C. ESTRUCTURA DEL PATRIMONIO

31-Dic- 31-Dic- VARIACION
CONCEPTOS 2007 % 2006 % |200682007| %
CAPITAL PAGADO 884| 71% 884| 82% 3 0%
RESERVAS 109] 9% 25 2% 84| 336%
UTILIDADES 244| 20% 173| 16% 71| 41%
TOTAL ,
T ONIO 1,237|100% 1,082 100% 15|  14%

D. TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y
PATRIMONIO 10,335|100% 7,809 | 100% 2,526 32%

4.1.2. INDICES FINANCIEROS

Indice de Solidez.- Representa el margen de garantia que tienen los
acreedores en el activo total.
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Pasivo Total 9.098
Indice de Solidez = -—-vmmeemmcommcamaaen = emmeeeeee- = 88.03%
Activo Total 10.335

El indice de solidez de 88.03 % sefiala que los acreedores de corto plazo tienen
influencia en al activo total en ese nivel, es decir, tienen mucha incidencia en
la propiedad total de la empresa.

indice de Autonomia Financiera.- Nos indica el nivel de propiedad neta de
los Accionistas de la empresa en el activo total.

Patrimonio Neto 1.237
Indice de Autonomia Financiera = ----ccccmcmemmmecmcen = cmccmeeonaes = 11.97%

Activo Total 10.335

La Autonomia Financiera de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” al 31 de diciembre del 2007 es de 11,97% .

indice de Endeudamiento.- Representa la capacidad del patrimonio neto
para sostener la influencia de los acreedores.

Pasivo Total 9.098
Indice de Endeudamiento = ------==--cecuuun- E - = 7.35 veces

Patrimonio Neto 1.237

Para el afio 2006 este indice se ubicaba en 6.22 mientras que para el 2007 se
encuentra en 7.35, lo que nos indica que el patrimonio neto de PROVEEDORA
DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” esta comprometido en 7.35 veces
con las obligaciones para con terceros de corto plazo, posicidon que ha
mejorado en relacion al afio anterior.

Indice de Liquidez.- indica la relacién entre el activo corriente y el pasivo
corriente, cuyo propdsito es medir la capacidad financiera para cubrir
obligaciones pendientes de pago de vencimiento de hasta un afio, en base a
recursos del activo corriente.

Al 31 de diciembre del 2007 el indice de liquidez es de $1.12 no muy alejado
del afio 2006 que se situd en $1.14, interpretdndose como muy buena, ya que
supone que si todas las obligaciones de corto plazo vencieren a dicha fecha,
PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” no tendria
dificultad para cubrirlas con recursos del activo corriente.
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Indice de Liquidez = _Activo Corriente . = _10,199 = $1.12
‘ Pasivo Corriente 9.098

Al término de los dos ultimos ejercicios financieros 2007 y 2006 los indices de
liquidez son estables con variaciones muy leves pero positivas.

Indice de Liquidez Inmediata.- indica la capacidad financiera del activo
corriente a través de fondos disponibles registrados al 31 de diciembre del
2007 para atender obligaciones de corto plazo a la misma fecha. Al 31 de
diciembre del 2007 PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA”
obtiene un Indice de Liquidez Inmediata de $0.61, en tanto que al 31 de
diciembre del 2006 fue de $ 0.43, lo que nos indica un mejoramiento notable.

Indice Liq. Inmediata =_Activo Corriente - Inventario = 10.199 - 4.635 = $0.61
Pasivo Corriente 9.098

Capital de Trabajo Neto.- el Capital de Trabajo Neto significa la diferencia
entre el activo corriente menos el pasivo corriente, y expresa la capacidad
financiera para el inicio de operaciones del nuevo ejercicio financiero, bajo el
supuesto de que se hubieren cubierto todas las obligaciones de corto plazo.

El Capital de Trabajo Neto de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” al 31 de diciembre del 2007 es de $1.101 mil délares e indica
que la empresa contaria potencialmente con ese monto para iniciar las
operaciones del ejercicio 2007. Cabe indicar que el capital de de trabajo se
vera sometido a su convertibilidad en dinero especialmente por la
recuperacion de cartera.

Activo Corriente - Pasivo Corriente
10.199 - 9.098
$1.101

Capital de Trabajo Neto

" onou

El Capital de Trabajo Neto de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” al 31 de Diciembre del 2006 fue de $960 mil délares, lo que
nos indica un mejoramiento en el ejercicio econémico 2007.

4.2 ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS

4.2.1. ESTRUCTURA DEL ESTADO DE RESULTADOS
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Los resultados alcanzados por PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” ‘en el ejercicio econémico 2007 son buenos, las principales
cifras del Estado de Pérdidas y Ganancias los presentamos a continuacion
comparandolas con el afio 2006: ’

PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. PROPANDINA
REVISION ANALITICA

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

Expresado en miles de délares estadounidenses $

: % : % VARIACION %
31-Dic- ° 31-Dic-

| CONCEPTOS 2007 2006 200682007 | .
ESTADO DE RESULTADOS _
Ventas netas 18,3401 100.00% | 12,071 | 100.00% 6,269 52%
Costo de ventas 16,425| -89.56% | 10,098 | -83.66% -6,327 63%
UTILIDAD BRUTA 1,915] 10.44%| 1,973] 16.34% -58 -3%
Gastos de administracién y ventas | -1,634( -8.91%] -1,157| -9.58% -477 41%
UTILIDAD OPERACIONAL ' 281 1.53% 816 6.76% -535 -66%
OTROS INGRESOS (GASTOS):
Otros egresos 61| -0.33% -70] -0.58% 9 -13%
Utilidad o pérdida antes de Part. :
Impuestos 220 1.20% 746 6.18% -526 -71%
Participacion a trabajadores 25| -0.14% -86) -0.71% . 61 -71%
Impuesto a la renta -40| -0.22%| -136| -1.13% - 96| -71%
UTILIDAD O PERDIDA NETA 155 0.85% 524 4.34% -369 | 70.42%

INGRESOS

El Ingreso Total alcanzado por PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” en el gjercicio 2007 fue de $18.340 miles de délares, cifra que
respecto del ingreso total del afio 2006 de $ 12.071 miles de ddlares
representa un aumento de $6.269 miles de doélares.
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COSTOS Y GASTOS

En el ejercicio 2007 los costos y gastos necesarios para cumplir con las
actividades técnicas y administrativas de PROVEEDORA DE PAPELES
ANDINA S.A. “PROPANDINA” alcanzaron a $16.425 miles de ddlares,
representando el 89.56% de los ingresos y el 90.95% del total del costo y gasto
operacional, en relacién al afio 2006 podemos decir que en relacién al
porcentaje, los costos se han incrementado mientras que los gastos
administrativos y ventas se han reducido.

En cuanto a gastos de administracién, financieros y otros sumaron $1.695
miles de dolares en el ejercicio 2007 y corresponden a los necesarios para
llevar adelante las distintas operaciones de la gestion de la empresa. Estos
gastos respecto del ingreso total significan el 9.24% y frente al costo y gasto
total significaron el 10.69 %, incidencias razonables.

UTILIDADES

La wutilidad neta antes de distribuciones e impuestos alcanzada por
PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” en ¢l ejercicio 2007
fue de $220 mil délares, la misma que comparada con la alcanzada en el
ejercicio 2006 de $746 representa un decremento de $526 mil délares.

El detalle de la distribucion de la utilidad neta del ejercicio 2007 y 2006 es €l
siguiente:

PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. PROPANDINA
DISTRIBUCION DE UTILIDADES NETAS

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2007 Y 2006

Expresado en miles de délares estadounidenses $

} Edif. Benalcdzar Mil
Piso 12 Oficina 12-04 .
Telefax: 2229 017/ 2543 159 _ .

Cel.: 09 9479 281 AUDICOMEX
audicomex@andinanet.net & 3
Quito - Ecuador

VARIACION
31- 31- 2006&2007
CONCEPTOS Dic- % Dic- % %
2007 2006

Utilidad o pérdida antes de Part. -
Impuestos 220 1.20% 746{ 6.18% -526| 71%
Participacidn a trabajadores -251 0.14% -8610.71% 61 71%
Impuesto a la renta -40{ 0.22%| -136| 1.13% 96| 71%
UTILIDAD A DISPOSICION DE LOS SOCIOS 155|0.85%| 524(4.34% - -369| 70%

FVARVAMAIAIAIAAIBIIBAIAD2203333330033033332833 4
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Deducidos todos los rubros de Ley, la utilidad a disposicién de accionistas con
cargo al ejercicio 2007 es de Ciento cincuenta y cinco mil délares ($155 mil
délares), utilidad que en relacién al afio anterior a tenido una disminucion de
USD $369 mil délares.

4.2.2. INDICES FINANCIEROS

RENTABILIDAD.- La utilidad antes de distribuciones e impuestos fue de USD
$220 mil délares en el ejercicio 2007, mientras que en el ejercicio 2006 fue de
USD $746, Si bien se refleja una disminucién alta entre los dos afios la
administracién considera una rentabilidad satisfactoria, ademias que
representa la contribucién de PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A.
“PROPANDINA” al mantenimiento del empleo, al Fisco, y a los Sefiores
Accionistas que con sus aportaciones hacen posible la actividad de esta
Compaiiia.

Algunos indicadores de rentabilidad expresan el rendimiento respecto de
algunas variables, y sefialan el mérito en cada relacidn.

RENTABILIDAD SOBRE INGRESO TOTAL.- Relacionando la utilidad antes
de distribuciones e impuestos de $220 mil délares con el ingreso total de
$18.340 miles de délares en el ejercicio 2007 se obtiene una rentabilidad del

1.20 %, inferior en comparacién al ejercicio inmediato anterior que fue de
6,18%.

Rentabilidad sobre Ingreso Total

Utilidad antes de impuestos
Ingreso Total

"

220 .
18.340

6.18%

RENTABILIDAD SOBRE EL PATRIMONIO NETO.- La utilidad neta del
ejercicio 2007 de 155 mil délares comparada con el patrimonio neto al 31 de
diciembre del 2007 de 1.237 representa la rentabilidad del 12.53%,
consideramos que la rentabilidad sobre el patrimonio es baja y maés
comparada con el afio anterior que fue de 48.42%.
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Utilidad neta
Patrimonio

Rentabilidad sobre el Patrimonio Neto

= 155
1.237

= 12.53%

En resumen, las utilidades, variables analizadas, y los indicadores de
rentabilidad del ejercicio 2007 alcanzados por PROVEEDORA DE PAPELES
ANDINA S.A. “PROPANDINA” son aceptables.

5. ARTICULO 321 DE LA LEY DE COMPANIAS

En cumplimiento con lo dispuesto en la Ley de Compaiiias vigente, tenemos a
bien informar a los Sefiores Accionistas de PROVEEDORA DE PAPELES
ANDINA S.A. “PROPANDINA” que ésta empresa cumple con todas las
disposiciones constantes en leyes, reglamentos, acuerdos, resoluciones,
estatutos y de procedimientos relacionados con las obligaciones y
transacciones propias de su actividad, lo cual repercute favorablemente su
imagen frente a propios y terceros.

6. CONCLUSIONES

Los montos, interrelaciones, resultados e indicadores obtenidos en base a los
Estados Financieros del ejercicio 2007 confirman que para PROVEEDORA DE
PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” los resultados no han sido los
esperados sin embargo se cree que las condiciones puedan mejorar en el
futuro.

PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. “PROPANDINA” es una empresa
bien organizada y dirigida, muy confiable con los circulos con los cuales
mantiene relaciones. Cumple a cabalidad con todas sus obligaciones internas,
para con terceros y para con los Sefiores Accionistas, asi como con todas las
normas legales, reglamentarias y estatutarias, razones que confirman su
buena imagen y prestigio y confiabilidad en el medio empresarial.

El sistema de control interno y los Informes del Comisario, avalizan la
" seguridad en el manejo de los recursos en efectivo y en especie de la empresa,

con lo cual los Seéfiores Accionistas y Directivos de la empresa gozan de la
confianza indispensable para la marcha normal de sus actividades.
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Es todo cuanto debemos informar en honor a la verdad, para los fines legales
pertinentes.

Registro No. 074
COLEGIO DE CONTADORES PUBLICOS DE PICHINCHA
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