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JUNTA GENERAL UNIVERSAL DE ACCIONISTAS -
PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA S.A. PROPANDINA
MARZO 08, 2019

Sefiores Accionistas cordial saludo,

En mi calidad de Gerente General de la Empresa, y en cumplimiento de la
Ley de Compahias Art, 263 numeral 4, presento a ustedes el respectivo
informe correspondiente al ejercicio econdmico 2018, asi como los
Estados Financieros debidamente audltados, por lo gue adjunto &l informe
de ios Auditores Externos Ernst & Young representados por el CPA Ing.
Daniel Avalos v |a opirién del Comisario AUDICOMEX representado por la
CPA Ing. Evelying Guerra.

Los aspectos relevantes del periodo 2018 son los slguientes;

ACCIONARIOQS

Desde febrero 2004, Proveedora de Papeles Andina PROPANDINA S.A.
{Colombla) posee el 100% de las acciones de PROPANDINA {Ecuador). En
junia 28 de 2006, PROPANDINA 5.A (Colombia) transfirid una {1) accidn a
Productora de Papeles “PROPAL" S.A. Estas partfcipaciones se han
mantenido hasta el afio 2018.

Praveedora de Papeles Andina PROPANDINA S.A. (Colombia} con fecha 13
de octubre de 2011 inscribe en fa Camara de Comercio de Cali el cambio
de razén social a Proveedora de Papeles Andina S.A.5.

Productora de papeles “PROPALY S.A. con fecha 11 de maye de 2011
inscribe en [a Cdmara de Comercio de Cali el cambio de razén social a
CARVAJAL PULPA & PAPEL S.A.

CAPITAL

Al 31 de diciembre del 2018, el capital suscrito y pagado lo constituyen
883,935 Acciones Ordinarias y Nominativas, con valor nominal de USS
1,00 {Un ddlar) cada una.
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ENTORNO MACROECONOMICO

En el largo plazo los factores mds influyentes en la economfa son la
productivided, competitividad vy demograffa.

El pals en competitividad se ubica en el puesto 86 de 140 palses (Global
Competitiveness Index 4.0 2018 edition) llegando en salud al puestg 39 &
infraestructura en 59, '

Fl Bono Demogrifico del Ecuador es bueno por los présimos 30 afios,
aproximadamente 23 de la pohlacion se encontraria en las edades de ios
18 a 60 afios.

En el mundo el riesgo Geopolltico en el afio 2018 ha crecido, ¢l confilcto
comercial entre Estados Unidos ¥ China que inicio levemente en el afio
crecid en gran medida a finales de este, la catda importante en Bolsa de
Valores entre 20%-30% de acciones en el mercado, influyen en las
proyecciones de crecimienio en los principaies mercados que atiende
Ecuador ¢como Europa, Estados Unidos y Colombia.

Las fasas de interés USA que llegaron en e! aho 2018 cerca del 2,3%
ocasiond un fortalecimiento en el Déiar.

Tasa de Interés USA- Europa
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El fortalecimiento del Délar disminuye importantemente el
Barrll del Petrdleo

precio de

Relaclén indice del Ddlar y Precio WTI
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Precio Petrdleo por Barrll

En el afic 2018 el precio de Petréleo promedio en $60 por harril,

La preyeccidn para el afio 2018 podria llegar a 555 por barril.
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En el afio 2018 exlstid una disminucldn en la produccion del petrileo en
relacldn al afio anterior, llegando a noviembre del afio 2018 a una
preduccidn diaria de 515 mil barriles

Empleo

A diciembre del 2018, ta Poblacion en Edad de Trabajar (PET) es de 12,2
millones de persenas, la Poblacién Econdmlcamente Activa {PEA) es de 8,0
millones de personas bajando en relacién al afio 2017 a 60 mil personas,
siendo el crecimiento demogréfice aproxirnadamente de 150 mil personas
al afio, situacion que indica un deterioro en el mercado |laboral.

El desemplec en el pais en diciembre de 2018 cerrd en un 3,7 %, cifra més
baja de los ultimos cuatro afios.

SIstema Bancarlo

El Sistema Finhanciero ecuatorieno conformado por 24 bancos privados,
cerraron el afio con un saldo de USD 27,325 millones en su cartera bruta,
la cual mostrd una tasa de crecimlento igual a 11,1% con respecto a
diciembre de 2017; el valor de sus depdsitos totales mostré un saldo de
USD 29,172 millones, o cual correspande a un crecimiento anual de 2,1%.
Estos indicadores muestran una ecanom(a cof menor liquidez.
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Inflacidn

Para diciembre de 2018, la inflacidn mensual se ubicd en 0,10% vy la
inflackén anual en 0,27%. Luego de 12 periodos consecutivos de
variaciones negativas en la inflacldn anual, durante los dltimos 4 meses se
evidencia una recuperacion de los precias enla ecanomia del pais.

El fortalecimiento det Délar ha ocasianade una disminucion de la inflacién
sin que la misma pueda compensar el alto costa del Délar,

PIB

Se estima que el crecimiento de la economia ecuatoriana durante el afio
2018 fue de 1%, la proyeccion de crecimienta para el afic 2019 es del
1.4%. '

Finanzas Phblicas

E} proceso de remisidn tributaria {condonacidn de intereses, multas y
recargos de impuesios en mora) que permitié al- estado recaudar 5 1.075
millohes y el incremento del preclo del petroleo en 2018 tuvieron un
impacto positivo en las finanzas. La recaudacion de ingresos por remisidn
tributaria ya no tiene vigencia en 2019.

La reduccién de subsidios a combustibles desde diciembre de 2018,
prameaveria un ahorro en 2019 de $ 1,200 millones.

El significativo endeudamiento externo de Ecuador durante este afio, el
altimo préstamo del China Development Bank a Ecuador de 900 millones
de délares {para cubrir parte del déficit fiscal, page de sueldos y deuda a
proveedores] en diciembre, ¥ la entrega a una entidad financiera de 0,6
Toneladas de oro a cambijo de un préstamo de 300 millones de dolares
considerada como una “operacldn de emergencia” para “fortalecer las
reseryas internacionales”, hacen prever que el gobierno nacional realizard
gestiones en 2018 para la consecucidn de financiamiento externo y de
nuevos compromisos internacionales, no se descarta un acercamiento con
el Fonde Monetario Interhacional {FMI). Dentro de las medidas de politica
econdmica en 2019 declaradas por el goblerno, queda pendiente la
cancesion de proyectns hldrosléctrleos, empresas pablicas v fa venia de
bienes inmuebles: asi-como una efectiva disminucion del aparato estatal y
det gasto pablico. :
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Sobre el déficit fiscal, el gobierno afirma que éste fue $ 3.332,5 millones
de dolares (3% del PIB) en 2018, y estima que serd de $2.000 millones en
2019,

Para el afic 2019 entra en vigencia |2 nueva Ley de Fomento Productivo
con incentivos para nuevas inversiones en la que prevalece el lugar en
donde se ejecuta lz inversion por sobre la ubicacidn del domicilio de la
empresa. Se optimlza el esquema de la devolucién del Impueste al Valor
Agregado (IVA} v del Impuestc a la Salida de Dlvisas [ISD) para las
exportaciones, El incentivo para la exoneracion del Impuesto a la Renta
(IR} es automdtico para empresas nuevas, mientras que para las existentes
el beneficio serd en funcion de la tasa de crecimiento de sus activos. Las
reinversiones gue realicen las empresas existentes de, por lo menos el
50% de sus utilidades, les permitird la exoneracion del 1SD sohre los
dividendos. Se elimina el Impueste Minimo de Renta.

El impuesto a o Salide de Divisas gue grava todo giro de dinero hatia el
exterior pasd de 2% en 2011 a 5% en 2012, y se ha mantenido hasta 2018.
Esta medida gubernamental impacta de forma directa vy significativa el
flujo de caja de la Compafiia.

En cuanto al mercada papelero en Ecuador, el alza de precios por todos
los molinos sin excepcion, durante el afio 2018, el cierre de molinos en
China por temas medloambientales y por eliminacion de subsidios del
Estado, la sustitucidn de producto asidtico por brasilero, europeo y
colomblano entre otras permitieron mejorar la centabilidad bruta del
negocio, transparentado los preclos acorde al mercado internacional.

ANTECEDENTES SOCIETARIOS

1. Con fecha 29 de Enero del 2018, se nombrd como presidente de la
compafia al Sefior Jugn Pabla Molina Echeverri,

2. El 11 de mayo del 2018 se nombrd como Gerente General para un
periodo estatutario de dos afios a la compaiiia Corral & Rosales Cia. Ltda.

3. Sedeslgnd para el afio 2018 como Auditor Externo a la firma Ernst &
Young, coma Comisario continua la firma AUDICOMEX.

4,  Confecha 15 de mayo de 2015 con autorizacién de la Junta General
de Accionistas se efectuaron camblos en los estatutos sociales de la
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empresa, seglin registro en escritura piblica de junia 26 de 2015, Entre las
principales modificaciones esta;

- Duracién de la empresa: pasé de 30 a 98 afos,

a Régimen y Administracidn: Se suprimid el Directorio de la
Compafiia, se definio que la Junta General de Accionistas es el drgano
supreme de la Compafifa, la socledad serd admiristrada por et presidente,
vicepresidente y gerente general.

’ Atribuciones de la Juntza General: Elegir al presidente,
viceprasidente y gerente general de la compafiia per el periodo de dos
afios, Fijar 1a remuneracién del presidente y del gerente general, nombrar
comisario ¥ fliar sus honorarios, examinar {as cuentas, balances, informes
de los administradores y comisario y dictar la resolucion correspendiente,
resolver sobre la distribucion de los beneflcios sociales, acordar en
cualgquier tiempe la remocién de los administradores y comisario v de
cualquier otro funclonario cuyo cargo hubiese. side creado por estos
estatutos. Autorizar actos y contratos Cuya haturaleza determine o cuya
¢cuantia exceda del limite gue fije kz propia Junta Genaral de Acclonistas,

+ Se establecieron nuevos montos de atribucidn para el Gerente
General, como celebrar y elecutar actos y contratos comprendidos en e
giro ordinario del negocio de la compafia hasta 600 Salarios Basicos
Unificados. Adquirlr o engjenar maquinaria, equipos industriales de la
Compafila y otros actlvos fijos distintos a terrenos o edificies, hasta 40
Salarios Bésicos Unificados. En caso gue se excedan [0s montes antes
indicados se requiere autorizacion previa del presidente de la Compaiifa,
asi mismo se establece que para gravar activos de fa Compafiia, adquirir
terrenos ¥ edificios se reguiere una autorizacidn del presidente de la
sociedad.

£l ejercicio econdimico de Ya Empresa durante el afio 2018, presentd los
siguientes resultados:
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Total Activos o . 10%
| Total Pasivos 4,591 5,431 . =10.0%:
Patrimonlo _ 3,857 3,234 . 19.3%
Ventas Netas 18,257 17,800 T37%
Costo de Ventas 16,177 14,795 _2.8%
Gastos de Administracidn y Ventas 2,288 2,259 1.3%!
|Qiros Inpresos {Gastos) Financieros | (62) 134] -148.3%
Utllidad Antes de Impuestos | 885 412 107.5% | -

Las hechos mas importantes del ejercicio econdmico 2018 fueron:

1. Ventas: las ventas cerraron en MUSD 18,257, representando un
incremento del 3.7% {MUSD 658} comparada con el afio 2017.

2. Margen Bruto: el margen brute total de la Compahia fue del 16,9%,
que refleia un incremento de seis puntos porcentuales con relacién al
ejercicio econdmico 2017 que fue de! 15,9%.

3.  Gastos: los gastos disminuyeron un 1% en relacién al afio 2017
Como porcentaje sabre las ventas nasaron del 12,8% al 12,5%.

3, Los gastos financieros fueron de MUSD 12.

5. Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cohrar
fueron MUSD 3,598 con una disminucion del 7% (MUSD 291}, en
comparacion a la cartera al cierre de 2017 (MUSD 3,885).

6. Elinventario total de [a Compafiiz cerrd en MUSD 3,650 reflejando
un incremento del 27% eguivalente a {MUSD 782) en relacion con el
inventario al cierre de 2017 MUSD 2,868,

7. Los pasivos corrfentes de la compaRifa, constituidas especlalmente
por las compras al proveedor relacionade CARVAIAL PULPA Y PAPEL, ¥
otros proveedores del exterior como SAPPI PAPIER HOLDING, CARTULINAS
CMPC 5.A,, SUZAMO TRADING, CELLWMARK PAPER INC. surnan MUSD 4,515
al cierre de diciembre 2018, representando una disminucién del 11%
raspecto al cierre de 2017 MUSD 5,091,
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8. . El paslvo a largo plazo con Casa Matriz se canceald en 2017, el mismo
correspondia al acuerdo de pago firmado cen Carvajal Pulpa v Papel sabre
la devds corriente renegociada 2 largo plaze.

g, El patrimonio de PRAPANDINA tuvo un ncremento tel 15% con
respecto al perfodo 2017, pasando de MUSD 3,234 a MUSD 3,857.

10. La wtilidad netz del ejercicio se incrementé en un 126% en refacién
al afio 2017, pasanda de BMUSD 273 3 MUSD 618,

11. Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, el personal total de la
Compafiia alcanzd 56 colaboradores en cada afio.

TEMAS CONTABLES ¥/0O TRIBUTARIOS A DESTACAR

1. Precios de transferencia: la legislacién entrd en vigencia 3 partir de
20035,

El andlisis de precios de transferencia preliminar correspondiente al
ejerciclo econdmico 2018 indica que la Compafifa cumple con el principio
de valor de rercado a través del margen de utilidad medido (Margen
Operativo MO), la Compafifa se encuiantra dentro de! rango intercuartil
obtenido de las compafiias seleccionadas como comparables, por ko que
no tendria gue realizar ajustes en materia te precios de transferencia en
su daclaracion del Impuesto a la Renta

2. Normas NitF's; desde el 1 de enero de 2011 la compafifa prepara sus
Estaclos Financleros de acuerdo a NIIF. E! afio 2010 fue para la Compafiia
un afio de transicién a NIIF. Durante 2018, los estados financieros fueron
elaborados bajo las normas mencionadas,

3, Beneficios a Empleados: en el afio 2016, la Compafifa aplicé las
modificaclones sefialadas en el parrafo 83 de las NIC 19 Beneficios a
empieados. Al ser-ei Ddlar de los Estados Unidos la moneda de circulacidn
y en la gue s& van a pagar los pasivos por beneficios definidos, la
Compafiia identificéd bonos corporativos de alta calidad, de los mevcados
de Estados Unidos. La Compafila como responsable de las premisas
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actuariales, determind la tasa de descuento de mercados de Estados
Unidos considerando las premisas dispuestas en [a Norma. El ajuste
efectuado por el cambio en la tasa de descuento tiene un impacto en los
resultados de MUSD128 disminuyendo las utilidades del afio 2014, y
MUSD 8 incrementando los resultados del afio 2015.

Durante el ejercicio econdmico 2018, la compaiila mantiene sus cdiculos
de provisién de jubilacion patronal y desahucie, utilizando las tasas de
descuento de acuerde a los bonos corporatives de alta calidad, de los
mercados de Estados Unidos,

La Compafija ha adoptado durante el afio 2018, la NIIF 15 y NIIF 9 por
primera vez, segln los andlisis realizados no existieron Impactos en la
implementacion de estas normas.

4. Impuesto al Valor Agregado (IVA): se mantiene procedimiento para
la utilizacién del 100% de crédito tributario de acuerdo a contabilidad en
compras y venta con tarifa IVA 12%. En 2018 se recuperd el crédito
tributario correspendiente al ejercicioe fiseal 2017 par MUSD484 de
Impuesto a la Salida de Divisas y MUSD147 por Retencion de Renta. Estas
devoluciones se tranzaron mediante Notas de Crédito de Impuestos, |as
cuales fueron negociadas en Bolsa de Valores con un descuento de
MUSD7.

5.  Elimpuesto a la renta corfiente de la compafifa fue de MUSD240.
5. El Ingreso por impuesio diferido fue de WUSDA.

7. Las retencicnes en la fuente por impuesto a la renta realizada por
clientes durante el periodo 2018 fue de MUSD177.

8.  Se registro retenciones de Impuesta a |z Salida de Divisas como
crédito tributario de Impuesto a la Renta por MUSD741,

g, El saldo total de Crédito Tributaric en Impuesto a la renta fue de
MUSD 678,

10.  La Compafila no realizé pagos por anticipos del impuesto a la renta
afio 2018, de conformidad con los cilculos establecidos en la legisiacion
vigente.

11, Las obligaciones fiscales se cumplieron acorde con la legislacidn
ecuatoriana.
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12. En el afio 2017 se registrd el valor de MUSD 76 como activo
disponible para ia venta correspondiente a un blen inmuehle recibido
como dacion en pago de una deuda de un cliente, este activo fue vendido
en agosto 2018 por un valor de MUSD 70

13.  5e mantlenen pracesos de cobra uridica de carters por MUSD1E6, v
la provisién de cartera cerrd en MUSD186,

ASPECTOS DEL NEGOCIO

En el afio 2018, PROPANDINA Ecuader decrecid su volumen de ventas en
2% y en dblares de ventas aumentd 4%, alcanzande 16.296 toneladas,
equivalente a una facturacién de MUSD 18.257.

Ecuador es un pais en el cual no existe praduccién de papel, su demanda
es abastecida del exterior. En el afia 2018 se evidencio de manera fuerte
un incremento en los precios de papel en el mercado internzciona), tos
molinos incrementaron precios censtantemente hasta septlembre de
2018, sin embargo en el dktimo trimestre del afio el precio se estabiiizd y
existid una cantracclén en la demanda.

PROPANDIMA Ecuador increment® el precio en sus productos de acuerdo

-a precios de mercade, logrando un importante crécimiento en ddiares; la

escasez de papel a njvel mundial y la ventala campetitiva de ser parte del
molino Carvajal Pulpa y Papel, nos permitid alcanzar un precic promedio
por tonelada de $ 1,160; con volumen de ventas de 15,256 toneladas,
equlvalente a una facturacion de USD 18,257 4% mas que el afie 2017.

La cartera de clientes que incluye cartera en twamite lege) a diciernbre
2018 cerrd con 72% corriente con un valor de MUSD 2.730, se mantuvo
con el mismao porcentaje respecta a diciembre 2017, La cartera total
vencida fué del 28% por un valor de MUSDI.051; se logrd un crecimiento
en flujo de caja de USD1.048.000 respecto al afio 2017 gue representa %
de crecimiento,

La compaiila en €l afo 2018 registrd ingresos por cartera incghrable de

? afios anterlores por MUSD23.
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LABORALES
Se resaltan los siguientes puntos:

1. Se registraron las provisiones para jubilacidn y desahucio, conforme
a calculos actuariales realizados por  expertos autorlzados e
independientes.

2. Las contrataciones y gestién de personal se cumplen con apego a las
normas legales vigentes y politicas corporativas.

3.  Enel ahio 2018 se canceld por salario digno a empleados usD 5161,
puesto que se superd la base minima del salario de USD $442.,30.

4, En 2018 se procedid a reallzar el pago por participacion de
utilldades a los trabaladores correspondiente al ejercicio 2017, por un
monto total de MUSD 73,

5. La participacion- de utilidades & trabajadores correspondiente al
ejercicio ecandmico 2018 fue de MUSD 151 y se pagard en el afic 2019,

6. Se pagd a ex colaboradores por desahucio e indemnizaciones el
valor de MUSD 19,

CUMPLIMIENTQ DE LAS DISPOSICIONES DE LA IUNTA GENERAL DE
ACCION|STAS ¥ DEL DHRECTORIO

Las actividades de 2018 se ejecutaron considerando el Plan Estratégico v
Presupuestos aprobados, Igualmente, se did cumplimiento estricto a
todas las dlsposiciones de [a Junta General de Accionistas.

Los estados finantieros de 1a Compahia, la evolucidn del patrimonio v los
flujos de efectivo reflejan la situacion financlera de la Compafifa de
conformidad con la Normas Internacionales de Informacién Financiera y
han sido evaluados por los Auditores Externos Ernst & Young,
representados por el CPA Ing. Daniel Avalos y por el Comisario
AUDICOMEX representadeos por la CPA Ing. Evelying Guerra. Las
opiniones ¥ comentarios del Comisario y de 105 Auditores Externos fueran
presentados eh su oportunidad a la Junta General Universal.
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UTILIDADES Y RESERVAS

Producto de fa actlvidad econdmica de [a Campafila en 2018, se alcanzd

una utilidad antes de participacién a trabajadores e impuesto a la renta de
MUSD 1,005.

De acuerdo con las leyes laborales vigentes, la Compafifa debe destinar el
15% de su utllidad anual antes de impuesto a la renta, para repartirlo
entre sus trabajadores. Se dispuso la reshectiva provisidn de MUSD 151 en
obligaciones con los trabajadores.

La utilidad neta después de impuestos y participacidn [aboral fue de
MUSD 616.

PLANEACION Y RECOMENDACIONES A LA JUNTA GENERAL PARA EL
EJERCICIO 2019

PROPANDINA obtuvo resultados muy buencs durante ef abo 2018; la
utilidad se duplico por encima del 120% en comparacion al afio 2017,
reflejando mejores indicadores y un afo mucho mejor generado por el
incremente de precios. en los mercados internacionzles, ademds
PROPANDINA rrartuvo una posicion clara en el manejo de su oferta de
valor y por ello de los resultados.

Las importaciones realizadas fueron alrededor de 17.108 toneladas
durante el afio 2018, con un crecimiento dei 1,4% respecte al afio
anterior.

A pesar de Jos camhios realizados en el drea comercial en zbril 2018 y
septiembre 2018, sa mejord los resultados cor el trabaje en equipo del
area Comercial, Loglstica y las gerencias.de apoyo en Ecuador y de casa
Matriz, se logrd mamtener los clientes de sustitucién de importaciones los
cuales generan volumen para (a empresa y se ajustd las negociaciones
con algunos dientes en temporadas escolares, con mejores condiciones a
las de afips anteriores. En  este afio, la- Compafifa fue calificada coma
proveedor del Fstado a través de catdlogo electrdnico, lo que permitid
realfzar ventas directas con estas entidades,

Se mantuvo un contro! permanente en gastos operacionales de
administration y ventas, con un ahorro del 2 % respecto.al afio 2017; lo
gue ha permitido incrementar el EBITDA en un 39% y duplicar ia Utilidad
Neta en comparacidon con el aifio anterlor. Otro factor clave en la
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consolidacion del negocio, estd dado por la efectiva administracion del
capital de trabajo, que ha permitido mantener un buen flujo de caja con el
cuat se anticipé pagos a los principales proveedores de la Compafifa por
MUSD 5.364.

El pals ha mostrada recuperacion a pesar de |a incertidumbre politica, la
economlia se reactivd durante el 2018, el mercado papelero exige una
dindmica permanente en gestion de ventas, administrando el riesgo de
cartera con base en la estadistica v lectura constante del mercado, se
debe mantener una excelente gestién de compras estratégicas para un
efective contral de inventarios, mantener austeridad y control de gastos y
el constante apoyo del molino principal CARVAIAL PULPA Y PAPEL,
fundamental para el crecimiento sostenible de la empresa duranie el afio
2019 y subslguientes. El afio 2019 serd muy similar ai 2018, con el
antecedente que el precio de papel desde enerc de 2019 inicia su
descenso, es un tema anunciado desde finales del 2018 por diferentes
actores en el mercado {proveedores y clientes).

Existen alternativas de abastecitniento de otros molinos, por tanto se
debe cansolidar el portafolio en fos productos gue requiere |a Compafiia.
Se fortalecera las relaciones comerciales con los proveedores vy se
chservard de manera constante el mercado local para tomar acciones
conjuntas en beneficio de los resultados estimacdos.

De acuerdo @ las tendencias macroeconfmicas el afie 2019 serda muy
similar al afio anterior, el crecimiento del pais serd minimo por lo que se
deben aprovechar oportunidades en el mercade. E| fortalecimiento del
dolar y una inflacion baja ocasiona una gran competencia en precios a la
baja. El afio 2018 es oporiuno para mejorar l0s procesos convirtiéndolos
en eficientes ¥ eliminando excesos, de tal manera que esta mejora de
procesas compense los margenes de rentabilidad de [a organlzacidn.

Ce los Sefiores Acclonistas,

AGrrale Rosates Cia. 13,
Gerente General
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