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Manufacturas de Papel, C.A. (MANPA) S.A.C.A.
Rule 12g3-2 (b) File N° 82-4240

The enclose information is being furnished to the Securities and Exchange Commission
(The “SEC™) on behalf of Manufacturas de Papel, C.A. (MANPA), (the “Company®) pursuant
to the exemption from the Securities Exchange Act of 1934 (the “Act”) afforded by Rule
12g3-2 (b) thereunder.

This information is being furnished under paragraph (1) of Rule 12g3-2 (b) with the
understanding that such information and documents will not be deemed to be “filed” with
the SEC or otherwise subject to the liabilities of Section 18 of the Act and that neither this
letter nor the furnishing of such information and documents shall constitute an admission
for any purpose that the Company is subject to the Act.

Kindly acknowledge receipt of the foregoing by stamping and returning the enclosed copy
of this letter.
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Letitia Leval G.
Corporate Planning Manager
Fax N° 58-212-901-23-17
Phone : 58-212-901-22-45

Vanufacturas de Papel, CA ( Manpa) SACA

Capiial Autorizack: Bs. 4588018848000 Cepital Suscrito: Bs. 22.940094.240c0 Capital Pagado: Bs. 22.940084.24000
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CoMISION NACIONAL DE VALORES - CNV
Presente.-

tn. Registro Nacional de Valores

Cumpliendo con la normativa vigente, anexo le estambs enviando tres (3) ejemplares de
los siguientes documentos de Manufacturas de Papel, C.A. (MANPA) S.A.CA.:

1. Béiance General Consolidado Interino al 31 de marzo de 2008 y 2007, con baée E)
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

2. Estado Consolidado de Resultados por los penodos de tres meses terminados el 31
de marzo de 2008 y 2007.

3. Estados Consolidados de Movimientos en las Cuentas de Patn‘monio Interino al 31
de marzo de 2008, con base a Normas Internacionales de Informacién Finandera

(NIIF). _
4. Estados Consolidados de Movimientos en las Cuentas de Patrimonio Interino al 31
de marzo de 2007, con base a-Normas Intemacionales de Infon'nac:on Financiera

(NIIF).
5. Estados Consolidados de Flujos de Efectivo Interinos para el periodo comprendido

entre el 01:de Enero y el 31 de marzo de 2008 y 2007, con base a Normas
Internacionales de Informacién Rnanciera (NIIF)

6. 'Balance General Consolidado al 31 de marzo de 2008 y 31 de dlciembre de 2007
con base a Normas Intemaaonalee de Informacién Financiera (NIIF). '

7. Notas a los estados financieros consolidados por los perfodos de tres meses
_terminados al 31 de marzo de 2008 y 2007.

-z . ’ SEC . .
Sin gnas a que referirme, queda de usted, Kiall Frocessing
Atehbamedite Sactior

A B
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-GTE. Pumnmaéu - "\M&shi_r;g}gn, R
Hevel@manpa.com.ve ' Lo G
Teléfono: 0212 901 22 45, Fax: 0212 901 2317

‘Manufacturas de Papel CA ( Manpa) SAC.A._
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MANUFACTURAS DE PAPEL, C.A. (MANPA) S.A.C.A. Y FILIALES

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS CONDENSADOS

POR LOS PERIODOS DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2008 Y 2007

INTERINO
(Bxpresados belivares feertes)

Contralor Comorativo

T
TR e P23

H

1008 2007

ACTIVO _

ACTIVO NC CORRIENTE: v o
Propriedades, planta y equipo - peto . 393.152.734 408340404
Paiticipaciones on esociadas y negocica conjuntos 6.589.351 4428518

Total active po corrionte 395.742.085 412.768.922

ACTIVO CORRIENTE:

Gastos prgados por anticipado 641.939 $38.599
Inventarios 59.145.919 48.491.848
Anticipos a proveedores 1.408 40} 1.658.162
Efoctos y cucntas por cobrar - neto 133.872.813 107.718.765
Tnversioes disponibles para la venta 17.115 219.543
Efectivo y equivalentes de efectivo 18923513 - 29.592 628

Total activo cotriente 214.109.700 183.619.745

TOTAL 6513.851.783 601.388.667

PATRIMONIO Y PASIVD

PATRIMONID:

Capital sociat £9.633.596 69.632.690
Prima en cmnisién de acciones £3.405 -
Resultado acimutado por traduccion de filial y negecios conjuntos en el exterior 206308 206368
Utilidades reteridas:
Reserva legal 6.963.350 6963260
Saldo neto achualizzdo de utitidades retenidas pars uso tnico de
pagos de dividendas en zoctones de la Compaiifa o de sus subsidiarias 119.593.551 119.593.551

Nao distribuidas 171.619.880 201.623.316

Resuttado no realizedo en imversiones (672.675) (601.09%)
Tota! patrimorio 367357425 397.418.03%

PASIVO NO CORRIENTE:

Apartado para prestaciones de antigfedad, neto d= entitipos .

o bargo plazo 8878312 5.541.656
Banas quirografarios 46.700.000 -
Empuesto sobre la renta diferido 32.550.641 07

Total pasivo no corrients 88.128.953 50.413.683

"PASIVO CORRIENTE:

Apartado para prestaciones de antighedad, neto de anticipos

1 corto plam 9.618.172 6.003.461
Papeles comercisles 12.5%83.552 " 11.883.600
Préstamos & corto plazo ’ 5.137.842 29.746.211
Dividendos por pagar 28.305.063 11694679
Enpuesto sobre Ia renta por pagar 13.241.962 550.781
Cocntas pot pagar 89.478.816 91.678.213

Tota! pasivo comriente 158.365.407 151.556.945
Total pasivo 246.494.360 203.970.628

TOTAL 613.851.785 501.338.667

("‘[ - Vo "




MANUFACTURAS DE PAPEL, C.A. (MANPA) S.A.CAA. Y FILIALES

ESTADOS CONSOLIDADOS DE RESULTADOS CONDENSADOS

POR LOS PERIODOS DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2008 Y 2007

INTERINO
(Expresados bolivares fiertes)

Ingresos por ventes

Costo de ventas
Utilidad bruta

Costos y gastos:
Gestos de ventas
Gastos generales y administrativos
Utilidad en venta de activos

Vtilidad en operaciones

Participacion en resultados de negocios conjuntos
Costos fmencicros
Ingresos financicros
Diferencias en cambio - neto
Pérdida en operariones de permuta con titulos valores
Otros ingresos (egresos):

Impuesto a las trapsacciones financicras

Otros - neto

Utilidad antes de impqu:s
Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

Utilidad ncta por aceién:

Basica
Dihuida

Maria Alejandra Maguhn
Contralor Corporativo

2008 2007
158.703.873 118.468.224
117.945.974 94.004.487
40.757.899 24.463.737
9.073.457 8.629.136
7.621.856 4.804.556
- {9.211)
16.695.313 13.424.481
24.062.586 11.039.256
1.519.993 461.648
(3.606.856) (1.229.288)
109.452 197.792
(25.717) (4.670)
(911.000) .
(3.249.134) )
(40.572) (49.656)
(6.203.834) (624.174)
17.858.752 10.415.082
2.001.754 ©342.118
15.856.998 10.757.200
691 4,69
6,91 4.60
7

V.P
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Corp. de Finanzas
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MANUFACTURAS DE PAPEL, C.A. (MANPA) S.A.C.A. Y FILIALES

ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONDENSADOS

POR LOS PERIODOS DE TRES MESES TERMINADOS EL 31 DE MARZO DE 2008 Y 2007
INTERING

(Expresados bolivares fuertes)

ACTIVIDADES OPERACIONALES:

Utilidad neta

Ajustes pars conciliar I utilidad peta con <l efective provists
Diferencias en cambio - neto
Participacién e resultedos de negocios conjuntas
Tmpuesty sobre Ia renta diferido
Provision pars impuestos
Provisidn firturas perdidas en filiales extranjerzs
Resultado co venta de propicdades, planta y equipo
Costos financieros
Ingresns finmcicros
Depreciacidn )

Flujos de efectivo operativos entes de los movimientos de capital de trabsjo

Crmbios en activas y pasivos operacionales:

Disminucitn (aumentn) en:
Bizctos y cuentas por cobrar
Anticipos a proveedores
Inventarios
(Gastos pagados por enticipado

Aumento (disminucidn) en:
Cuentas por pagar
Apartado par prestacionss por antighicdad, neto de pagos

Intereses pagados
Intereses cobrados

Impuestos pagados
Efectivo neto provisto por las actividadces operncionales
ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aumento en inversiones disponibles parn la venta
Adquisiciém de propiedades, plants y equipo
Efective neto provisto {usado) por las actividades de inversitén
ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:
. Aumento en pristamos a carto plaze
Impaorte de 1a emisién de papeles comerciales
Amortizacitn de papeles comerciales
Tnpartz de Ix cxrisitn de bonos quirogrefarios a targo plazo
Dividendos en efectivo

Efectiva neto usado par las actividades de financiamiento

AUMENTO (DISMINUCION) NETO EN EFECTIVO Y EQUIVALENTES
DE EFECTIVO '

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVQ AL INICIO DEL PERIODO
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL DEL PERIODO

2008 2007
15.856.992 10.757.200
15717 4.670
{1.519.993) (461.648)
(2184.176) (1.398.118)
4.135.832 1.056.000
(300.000) -
- 2211
3.606.856 1229.288
(109.452) (207.003)
4.410.189 4352796
B IT2.069 1534239
(13.681.926) {3.309.469)
392625 3.020
21.B31375 17.972 891
174477 " 37.680
(15.647.093) (14.758.963)
3,365,390 1482529
20406917 16.770.084
@.790.575) (353519
109.452 197.792
127.199 (2.914.508)
18.052.993 13.699.855
10,929 -
394.082 821 .580
405.011 821.580
(10933857 (8.624.538)
7.991.500 11.208.693
G (11396410)
12.500.000 .
{13.920.726) {6.295)
{10.696.394) {3.818.550)
7.761.610 5.702.885
11.161.903 23.889.943
= BSBIB _ 29502828
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MANUFACTURAS DE PAPEL, C.A. (MANPA) S.A.CA. Y FILIALES

BALANCES GENERALES CONSOLIDADOS, 31 DE MARZO DE 2008 Y DICIEMBRE 2607

INTERINO
(Expresados belivares fuertes)

ACTIVO

ACTTVO NO CORRIENTE:
Propiedades, planta y equipo - neto
Participesiones en asociadas y negocios conjuntos
Total activo no corrients

ACTIVO CORRIENTE:
Gastos pagados por anticipado
Inventarios :
Anticipos a provesdores
Efectos y cuentas por cobrar - neto
Inversiones disponibles para la venta
Efectivo y equivalentes de efectivo
Tota! activo corriente
TOTAL :
PATRIMONIO Y PASIVO

PATRIMONIO:
Capital social
Prima en emisién de acciones
" Resultado acumuiado por traduccién de filial y negocios conjuntos cn ¢f exterior
Utilidades retenidas:
Resava legal
Saldo neto achmlizado de utitidades retenidas para uso Gnico de
pages de dividendos en acciones de la Compaiifn o de sos subsidiarias
No distribnidas '
Resultado no realizado en inversiones

Total patrimonio

PASIVO NO CORRIENTE:
Apartado para prestaciones de antigiedad, neto de anticipos
a largo plazo
Bonos quirografarios
Impeesto sobre Ia renta diferido

Total pasivo oo carmente

PASIVO CORRIENTE:
Apertado para prestaciones de zumgﬂudad neto de anticipos
a corto plazo
Papeles comerciales
Préstamos a corto plazo
Dividendos por pagar
Impuesto sobre la rente por pagar
Cuentas por pagar
Total pasivo corriente
Total pasivo
TOTAL

~

e W

2008 2007
393.152.734 397.957.005
6.589.351 4.769.358
399.742.085 402.726.363
641.939 816.416
59.145.919 80.977.294
1.408.401 1.801.026
133.872.813 120.190.887
17.115 128.044
18.923.513 11.161.903
214.109.700 215.075.570
613.851.785 617.801.933
69.633.596 69.633.596
13.405 13.405
206.308 206.308
6.963.360 6.963.360
119.593.551 119.593.551
171.619.880 155.762.882
(672.675) (672.675)
367.357.425 351:500.427
8.878.312 7.256.889
46.700.000 34.200.000
32.550.641 34.734.819
88.128.953 76.191.708
9.618.172 7.874.205
12.583.552 10.925.263 .
5.137.842 15.255.518
28.305.063 42.225.789
13.241.962 8.728.831
$9.478.816 105.100.192
158.365.407 190.109.798
246.494.360 266.301.506
- 613.851.785 617.801.933

Mg

Maria Alejandra Maguhn

Contralor Corporativo




MANUFACTURAS DE PAPEL, C.A. (MANPA) S.A.CA.
Y FILIALES

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS TRIMESTRES TERMINADOS EL 31 DE MARZD DE 2008 Y 2007
(En miles de bolivares)

1.  ORGANIZACION Y POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Organizacién — La sociedad dominante Manufacturas de Papel, C.A. MANPA)SAC.A. es
una sociedad constitvida en la Repiblica Bolivariana de Venezuela de conformidad con el
Cédigo de Comercio Venezolano y 1a Ley de Mercado de Capitales, siendo su objeto social
producit y comercializar papel en todas sus fermas.

Adopcidn de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) — Con fecha
02 de diciembre de 2005, la Junta Directiva de Manufacturas de Papel, C.A. (MANPA)
S.A.C.A. en su sesién N° 940, decidid 1a adopcién anticipada de las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF), para la preparacién y presentacion de los estados
financieros consolidados para el afio terminado el 31 de diciembre de 2005, como
informacién oficial en cumplimiento de las resoluciones N° 157-2004 y 177-2005, emitidas
por la Comisién Nacional de Valores (CNV). '

Los estados financieros consolidados adjuntos han sido preperados sobre la base de las
Normas Intemmacicnales de Informaci6n Financiera (NHF) que incluye las Normas-
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC), Interpretaciones del Comité Permanente de Interpretacién (SIC) y del Comité de
Interpretacién de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (IFRIC), emitidas
por cl CODSC]O de Normas nternacionales de Contabilidad (JASB) que son cfectwas para los
gjercicios que comenzaron el 01 de enero de 2005.

Polfticas contables significativas — Las principales politica.é contebles utilizadas por la
Compaiiia para la preparacién de sus estados financieros consolidados se resumen a
continuacién:

a. Responsabilidad de la informacién y estimaciones realizadas — Ia informacién .
contenida en estos estedos financieros consclidados ¢s responsabilidad de le Junta
Directiva y Gerencia de la Compafifa. Para la elaboracién de los mismos, se han
utilizado ciertas estimaciones realizadas para cuantificar algunos de los activos, pasivos,

ingresos, gastos y compromisos que figuran reglsu-ados en ellos. Bémcamcnte, estas
estirnaciones se refieren a:

- - Las pérdidas por detertoro de determinados activos,

- La vida util de las propiedades, planta y equipo,

- La valoracién del fondo de comercio,

-  Los valores razonables de los activos y pasivos financieros,
- Acumulaciones estimadas por pagar,

- Probabilidad de las contingencias,



- Control de cambio y su mmpacto sobre los activos, pasivos, obligaciones en moneda
extranjera y dividendos a los accionistas,
- Comtrol de precios sobre ciertos productos comercializados por la Compaiiia.

A pesar de que cstas estimaciones se realizaron en funcidn de la mejor informacién
disponible al 31 de marzo de 2008 sobre los hechos analizados, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en proximos
ejercicios; lo que se harla, conforme a lo establecido en la NIC 8, de forma prospectiva
reconociendo los efectos del cambio de estimacién en las correspondientes cuentas de
resultados consolidadas.

Consolidacidn — Los estados financieros consolidades adjuntos incluyen las cuentas de
Manufacturas de Papel, C.A. (MANPA) S.A.C.A vy sus filiales totalmente poscidas:
Veéncaribbean Paper Products, 1.td. (domiciliada en Trinidad y Tobago), Valores y
Acciones 1003, C.A. y sus Filiales: Inmuebles 310350, C A. y Seguridad Industrial y
Forestal, C.A. (Seinforca) (domiciliadas en Venezuela), y Transporte Alpes, C.A.
{domiciliada en Venezuela). Las compafiias Manufacturas de Papel de Centroamérica,
C.A. (domiciliada en Costa Rica) y Simco Recycling, Inc. (domiciliada en Estados
Unidos de Norteamérica), ambas poseidas en un 50%, fueron consideradas negocios
conjumos de acuerdo con la NIC 31, y se registraron a través del métode de

participacion.

Todas las transacciones sxgmﬁcatwas entre compafifas han sido eliminadas en la
consolidacidn.

Efectos de Ia inflacién — La moneda funcional de 1a Compafiia es el bolivar. Una vez
revisada la NIC 29 “Informacién Financiera en Economias Hiperinflacionarias” y otras
literaturas consultadas, y hechos los andlisis de 1a inflacién acumulada a la fecha de la
transicién y periodos posteriores, la Compafiia determiné que la economia venezolana
dejé de ser hiperinflacionaria a partir del 01 de encro de 2G02.

Producto de lo anterior, algunos montos de activos y pasivos no monetarios, al 31 de
diciembre de 2001, en moneda constante a esa fecha, fueron considerados como Ia nueva
base contable de estas partidas.

Traduccidn de los estados financieros de la filial y negocios conjuntos en el exterior —
La Compaitia determind }a moneda funcional de las filiales del exterior, de acuerdo con
la NIC 21“Efecto de las Varisciones en los Tipos de Cambios de la Moneda Extranjera”.
En consecuencia, para su incorporacion cn la informacién fmanciera adjunta, los estados
financieros de dichas filiales fueron traducidos a bolivares mediante la conversion de las
partidas monetarias y no monetarias del balance general a la tasa de cambio comriente, y
para las cuentas de resultados el promedio de tasas de cambio del afic correspondiente.

Los efectos de incluir los estados financieros de lag filiales traducidos a bolivares
mediante esta metodologia, se muestran ¢n ¢l patnmomo como Resultado acumulado
por traduccién de filial ¥ negocms conjuntos.

Participacién en asociadas - Una empresa asociada es aquel]a en Ia que la Cormnpaiiia
tiene capacidad para ejercer una influencia significativa; sin control ni control conjunto
mediante su participacién en las decisiones y politicas operativas de la empresa
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asociada. Habitualmente, esta capacidad se manifiests ea u:ﬁ'nisartl aé"iéh dﬂ‘a:'ta o
indirecta) igual o superior al 20% de los dercchos de voto de la entjdad: part:clpada

Excepcicnalmente, las siguientes entidades, de las que §c pgsiecﬂfzo%o s e ws
derechos de voto no se consideraron entidades asociadas al Grup

% de )
derechos - - =it
Entidad a voto Razén par la que no sé considera ASociada
Agroindustrial Mandioca, C.A. 20 La Compafifa no posee influencia significativa
. sobre las operaciones de 1a asociada.
Corporacién Forestal Orinoco, C.A. 3 La Compafiia no posee influencia significativa
sobre las operaciones de 1z asocieda.
Fibras Secundarias, S.A. 33 La Compafifa no posee influencia significativa
. sobre las operaciones de la asociada.
Central Cariaco 25,62 La Compaiiia no posee influencia significativa
’ sobre las operaciones de la asociada.

La Compafila ha creado uma provisién por deterioro igual al valor en libros de la
inversién. La Compaiiia no tiene obligacién alguna de respaldar financieramente tales
entidades. )

Participacion en negocios conjuntos — Un negocio conjunto consiste ¢n un convenio
contractugl en el que la Compafiia y otras partes emprenden una actividad econdmica
sujeta a control conjunto. Los acuerdos de negocios comjumtos que involucren el
establecimiento de una entidad aparte, en la que cada participante posea intereses, se
identifican como entidades controladas conjuntamente. Las ganancias y pérdidas se
eliminan conforme a la participacién de la Compafiia en el negocio conjunto, con
excepcién de aquellos casos en los que las pérdidas no realizadas proporcionen
evidencia de algin deterioro del activo asignado.

De conformidad con 1a NIC 31, la Compafia opté por valorar las entidades consideradas
negocios conjuntos, por el método de participacién.

-Propiedades, planta y equipo — Las propiedades, planta y equipo s¢ presentan al costo

atribuido menos depreciacion y cualquier pérdida por deterioro de valor reconocida. La
depreciacién se calcula con base en el método de linea recta sobre 1a vida (til restante
estimada por la Compafiia y estudios técnicos avalados por peritos independientes.

Las sustituciones ¢ renovaciones de elementos completos que aumentan la vida dtil del
activo en objeto, o su capacidad ccondmica, s¢ contabilizan como mayor importe del
activo, con ¢! consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o renovados. Los
gastos periddicos de mantenimiento, conservacién y reparacidn, se m]putan a los
resultados en la medida que se incurren.

La depreciacion se calcula con base en €l método de linea recta sobre la vida util
estimada de los distintos activos, segiin lo siguiente, entendiéndose que los terrenos
sobre los que se asientan los edificios y otras construcciones tienen una vida dfil
indefinida y que, por tanto, no son objeto de depreciacion:



h.

Afios

Edificios ; 10-30
Maguinarias y equipos 7-20
Vehiculos 3-6
Muebles, enseres y otros 3-5

La gerencia de Ia Compaiiia considera que el valor conteble de los activos no supera el
valor recupcrable de los mismos.

Los costos por intereses directamente imputables a la adquisiciém, construccién o
produccion de activos calificados, que necesariamente precisan de un perfodo de tiempo
sustancial para estar preparados para su uso o venta previstos, se afiaden al costo de
dichos activos, hasta el momento en que los activos estén sustancialmente preparados
para su uso, Los ingresos procedentes de inversiones obtenidos en la inversién temporal
de préstamos especificos que atn no se han invertido en tales activos, se deducen de los
costos por intereses aptos para la capitalizacidn.

El resultado obtenido por la venta o 'reﬁro de in‘opiedadcs, planta y equipo se determina
por la diferencia entre el beneficio obtenido por la venta y el valor contable del activo, y
el mismo es reconocido en los resultados del ejercicio.

Activos a lmgo plazo — La Compaﬁja revisa los importes en libros de sus activos
tangibles e intangibles para determinar si existen indicios de que dichos actives hayan
sufrido una pérdida por decterioro de valor. Si existe cualquier indicio, ¢l importe
recuperable del activo se calcula con el objeto de determinar el alcance de la pérdida por
deteriore de valor (si 1a hubiera). En caso de que el activo no genere flujos de efectivo
por si mismo que sean independientes de otros activos, la Compafiia calcula el importe

" recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

El valor recuperable es el mayor valor entre el valor razonable menos el costo de
venderlo y el valor de uso. El valor de use se determina con base en los futuros flujos de
efectivo estimados descontados a su valor actual, utilizando una tasa de descuento antes
de impuestos, que refleja las valoraciones actuales del mercado con respecto al valor
temporal del dinero y los ricsgos especificos del activo. ‘

Si se mhma que ol importe recuperable de un activo (o une unidad generadora de

~ efectivo) es inferior a su importe en libros, el importe en libros del activo (unidad

generadora de efectivo) se reduce a su importe recuperable. Inmediatamente se reconoce
tmapél‘dldapordmwodcvalorcomogasto

Una pérdida por deterioro de valor se puede revertir posteriormente y registrarse como
ingresos en los resultados del periodo, hasta el monto en que ¢l importe en libros
incrementado no supere ¢l importe en libros que se habria determinado de -no haberse
reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor para el activo (unidad generadora de
efectivo) en afios anteriores.

Arrehdmnientos opéranvos ~ Las operaciones de amrendamiento operstivo se
caracterizan porque Ia propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos
y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el arrendador.



La Compaiifa tiene pactedos contratos de arrendammiento en donde actla como
arrendador. Los biencs arrendados se presentan en el rubro de propiedades planta y
equipo. Estos activos se amortizan de acuerdo con las politicas adoptadas para activos
similares de uso propio, y los ingresos procedentes de los contratos de arrendamiento se
reconocen con base en lo establecido en los contratos, los cuales se aproximan al método
lineal establecido en la NIC 17. :

Inventarios — Las existencias se valoran al costo de adquisicién o produccidn, o valor
neto realizable, el menor. El costo incluye los costos de materiales directos y, en su caso,
los costos de mano de obra directz y los gastos generales de fabricacién, incluyendo
también los incurridos al trasladar las existencias a su ubicacidén y condiciones actuales.
En periodos con un nivel bajo de produccidn o en los que exista capacidad ocioss, la
cantidad de gastos generales de produccién fijos imputados a cada unidad de produccién
no se-incrementa como consecuencia de esta circunstancia. En periodos de produccién
anormalmente altos, la cantidad de gastos generales de produccién fijos imputados a
cada unidad de preduccién se reducird, de manera que no se valoren las existencias por
encima del costo real.

Los descucntos comﬁcialm, las rebajas obtenidas y otras partidas similares se deducen
en la determinacién del precio de adquisicidn.

El costo se calcula utilizando el método promedio. El valor neto realizable representa la
estimacién del precio de ventz menos todos los costos estimados de terminacién y los
costos que serdn incurridos en los procesos de comercializacién, venta y distribucién.

Activos financieros - Los activos financieros se reconocen en el balance general
consolidado de la Compafifa cuando s¢ Heva a cabo su adquisicién, siguiendo lo
establecido en Ia NIC 39 “Instrumentos financieros™. Los actives financieros se registran
inicialmente a su valér razomable, incluyendo en general, los costos de 1a operaci6n.

Los activos financieros mantenidos por la Compafifa se clasifican como:

- Préstamos y cuentas por cobrar genersdos por la propia empresa: ‘activos
financieros originados por las compafiias a cambio de suministrar efectivo, bienes o
‘servicios directamente a un deudor.

- Activos financicros disponibles para la venta: inchryen los valores adquiridos que

" no se mantienen con propdsito de negociarlos, o como inversién a vencimiento.
Estin valorados a su valor razonable y los cambios se reconocen en resultados en
los términos sefialados en la NIC 39. ’

Los activos financieros disponibles para la venta se valoran a su *“valor razonable” en las
fechas de valoracién posterior. Los beneficios y las pérdidas procedentes de las
variaciones en el valor razonable se reconocen directamente en ¢l patrimonio hasta que
el activo s enajenc o se determine que ha sufrido un deterioro de valor, momento en el
cual los beneficios o las pérdidas acumuladas reconocidos previamente en el patnmomo
se incluyen en los resultados del periodo.

Se entiende por valor razonable de un instrumento financierc en una fecha dada, el

importe por el que podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes
informadas en 1a materia, y en condiciones de independencia mutus, que actien libre y




prudentemente. La referencia mis objetiva y habitual del valor razomable de un
instrumento financiero es el precio que se pagaria por &l en un mercado organizado,
transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de mercado™). Si este precio
de mercado no puede ser estimado de¢ mancra objetiva y fiable para un determinado
instrumento financiero, se recurre para estimar su valor razonable al establecido en
transacciones recientes de instrumentos anlogos o al valor actual descontado de todos
los flujos de caja futuros {cobros o pagos), aplicando un tipo de interés de mercado para
instrumentos financieros similares (mismo plazo, moneda, tipo de tasa de iterés y
misma calificacién de riesgo equivalente).

Las inversiones a vencimiento y los préstamos y cuentas por cobrar que mantiene ia
Compailia se valoran a su “costo amortizado™ reconociendo en las cuentas de resultados
los intereses devengados en funcién de su tasa de interés efectiva (TIR). Por costo
amortizado sc entiende el costo inicial menos los cobros del principal més o menos la
amortizacién acumulada de la diferencia entre los importes inicial y ‘al vencimiento,
teniendo en cuenta potenciales reducciones por deterioro o impago.

'La tasa de interés efectiva es la tasa de actualizacién que iguala exactamentc el valor de
mn instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los
conceptos a lo largo de su vida remanente. Pars los instrumentos financieros a tasa de
interés fija, la tasa de interés efectiva coincide con la tasa de interés contractual
establecida en ¢l momento de su adquisicidn mas, en su caso, las comisiones que, por su
naturaleza, sean asimilables a una tasa de interés. En los instrumentos financieros a tasas
de interés variable, la tasa de interés efectiva coincide con la tasa de rendimiento vigente
por todos los conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés de rcferencla que
vaya a tener lugar.

Efectivo y equivalentes de efecﬁvo El efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el
efectivo en bancos y las inversiones en depésitos a plazo con vencimientos mfcnorw a
tres (3) meses. .

aaszﬂcacwn de actives financieros entre corriente y no corriente — En los balances
generales consolidados adjuntos, los activos financieros se clasifican en funcién de sus
vencimientos, es decir, como corrientes aquellos con vencimiento igual o inferior a doce
meses, y como no corrientes los de vencimiento superior a dicho periodo.

Préstamos - bancarios -y obligaciones y papeles comerciales — Los préstamos y
obligaciones y papeles comerciales se registran al costo amortizado. Los gastos
financieros, incluidas las primas pagaderas en la liquidacién o el reembolso y los costos
directos de emisidn, se contabilizan en las cuentas de resultados utilizando ¢] método del
interés efectivo y se aftaden al importe en libros del instrumento en la med:da €N gue no
‘se liquidan en ¢l periodo en que se originan.

Clasificacidn de deudas entre corriente y no corriente — En los balances generales
consolidados adjuntos, las deudas se ¢lasifican en- funcidn de sus vencirmentos, e$ decir,
como deudas commientes aquellas con vencimiento igual o inferior a doce meses, y como
dcudas no corrientes las de vencimiento supenor a dicho periodo.

Apartado para prestaciones por antigiiedad — El spartado para prestamones por
antigiiedad comprende el 100% dei pasivo relacionado con los derechos adquiridos



segin la Ley Orgénica del Trabajo. Las prestaciones por antigiiedad se calculan y se
registran de acuerdo con la legislacién laboral en Venezuela y el contrato colectivo
vigente.

De acuerdo con la Ley Orgénica del Trabajo vigente, el trabajador tiene derecho a una
prestacion equivalente a 5 dias de salario por mes hasta un total de 60 dias por afio de
servicio. Estas se consideran devengadas a partir de 3 meses de servicio ininterrumpido.,
A partir del scgundo afio de servicio, ¢l trabajador tiene derecho a 2 dias de salario
adicionales por afio de servicio (o fraccién de afio mayor a 6 meses), acumulativos hasta
un méximo de 30 dias de salario. Las prestaciones por antigiiedad deben ser liquidadas y
depositadas mensualmente en un fideicomiso individual, un fondo de prestaciones o en
la contabilidad de! empleador, segin lo manifieste por escrito cada trabajador. Cuando
las prestaciones son mantenidas en 1a contabilidad del empleador, éste estd obligado a
cancelar intereses sobre los montos adeudados, los cuales son establecidos
mensualmente por el Banco Central de Venezuela.

En caso de despido mjustificado o retiro involuntario, el empleado tiene derecho a una
indemnizacién adicional de un mes de salario por cada afio de servicio hasta un méximo
de 150 dias del salario actial. En caso de retiro involuntario, 1a Ley camternpla una
liquidaciéh adicional de hasta 90 dias del salario actual, basados en la duracién de la
relacion laboral.

Provisiones — Al tiempo de formular los estados finencieros consolidados, la gerencia
diferencia entre:

- Provisiones — saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del
balance general consolidadn, surgidas como consecuencia de sucesos pasados de
los que pueden derivarse perjuicios patrimoniales para la Corapaiiia; concretos en
cuanto a su naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe y/ 0 momento de
cancelacidn, .

- Pasivos contingenles — obligaciones posibles surgidas como consecuencia de
sucesos pasados, cuya materializacién estd condicionada a que ecurra, 0 1o, uno o
més eventos futuros independientes de la voluntad de 1a entidad.

Los estados financieros consolidados de la Compafiia recogen todas las provisiones
significativas con respecto a las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que
atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los pasivos contingentes no se
reconocen en los estados financieros comsolidados, sino que se informa sobre los
mismos, conforme a los requerimientos de la NIC 37. :

Las provisioncs s¢ cuantifican teniendo en comsideracién la mejor informacién
disponible sobre las consecuencias del suceso en el que iraen su causa y son re-
estimadas con ocasién de cada cierre contable y se utilizan para afrontar las obligaciones
especificas para las cuales foeron originalmente reconocidas; procediéndose-a su
reversién, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir.

Procedimientos judiciales y/ o reclamaciones en curso — Al 31 de marzo de 2008 se
encontraban en curso distintos procedimientos judiciales y reclamaciones en contra de la
 Compafiia con origen en el desarrolio habitual de sus actividades. Tanto los asesores
legales como la gerencia de la Compafiia entienden que la conclusidn de estos
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procedimientos y reclamaciones no producird un efecto significativo en los estados
financieros consolidados actuales y futuros. co P!‘ 1m0y N "H}HM

vt
ALY £X S50

Reconocimientos de ingresos — Los ingresos provenientes dc la v%nurde productos
terminados y otros productos, se registran sobre una base acumulada al ser
y haberse traspasado el derecho de propiedad sobre tajg§jatfinod ”L@ventasjestan

teportadas netas de devoluciones estimadas, promociones otorgadas desguentos por

pronto pago, y cualquier otro descuento otorgado. Los ingres sdg- pmyepmqtes de los
contratos de arrendamiento operativo se reconocen mensualmnnte coii base e ¢gilo
establecido en los contratos. Los ingresos por intereses son acumulados sobre una basc
periddica tomando como referencia ¢l saldo pendiente de capital y la tasa efectiva de
interés aplicable. Los ingresos por dividendos de inversiones son reconocidos cuando
han sido establecidos los derechos de los accionistas a recibir el pago correspondiente.

Gastos de publicidad — Los costos de publicidad son rchstrados en los resultados, en la
fecha que se incurren.,

Reconocimientos de gastos — Los pastos s¢ reconocen en los resultados cuando tiene
lugar una disminucién en los beneficios econdmicos futuros relacionados con una
reduccién de un activo, o un incremento de un pasivo, que se puede medir de forma
fiable. Esto.implica que el registro de un gasto tiene lugar en forma simultinesa al
registro del incremente del pasivo o la reduccion del activo, .

Se reconoce un gasto de forma inmediata cuando un desembolso no genera beneficios
econdmicos futures o cuando no cumple los requisitos necesarios para su reg:stm como
activo.

Compensaciones de saldos — S6lo se¢ compensan cntre si y, consecuentemente, se¢
presentan en el balance general consolidado por su importe neto - los saldos deudores y
acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de una
norma legal, contemplan Ia posibilidad de compensacién y se tiene la intencién de
liquidarios por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de -

forma simulténea.

" Impuesto sobre la renta — La provisién para impuesto sobre la renta comprcndc la suma

del impuesto sobre la renta corriente por pagar estimado y el impuesto sobre la renta

-diferido.

El impuesto sobl"c la renta comiente se determina aplicando la tasa de impuesto
establecida en la legislacién fiscal vigente a la renta neta fiscal del afio. '

Los impuestos diferidos activos y pasivos son determinados con base en el método del
balance general, utilizando la tesa de impuesto cstablecida por la legislacién fiscal
vigente, a Ia fecha dcl balancc general.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias tcmp_orarias que
se identifican como aquellos importes que se prevén pagar o recuperar por las
diferencias entre los importes en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, asf
como por los créditos fiscales, rebajas y pérdidas fiscales no aprovechadas.



Por su parte, los actives por impuestos diferidos, identificados como diferencias
temporarias, s6lo se recoriocen en el caso de que se considere probable que la Compafiia
va a tener en el futuro suficientes ganancias fiscales para poder hacerlos efectivos y no
procedan del reconocimiento inicial {salvo en una combinacién de negocios) de otros
activos y pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado
contable.

Anusimente, se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto activos como pasivos)
con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuindose las oportunas
correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

Utilidad neta por accion bdsica y diluida - 1.a utilidad neta por accién basica ha sido
calculada dividiendo el resultado neto del afio entre el promedio ponderado de acciones
emitidas y en circulacién para cada afio. La utilidad neta por accidn basica y diluida es la
misma para todos los perfodos presentados, yva que la Compafifa no tiene instrumentos
potencialmente dilutivos.

Pasivo financiero y patrimonio — Los pasivos financieros y los instrumentos de
patrimonio se clasifican conforme al contenido de los acuerdos contractuales pactados y
teniendo en cuenta la sustancia econdmica. Un instrumento de patrimonio es un contrato
que representa una participacion residual en el patrimonio de la Compafiia una vez
deducidos todos sus pasivos. Los principales pasivos financieros mantenidos por la
Compafiia se clasifican como:

- Pasivos financieros a vencimiento, se valoran de acuerdo con su césm amortizado,
empleando para ello el tipo de interés efectivo. '

- Pasives financieros a wvalor razonable con cambios en el patrimonio neto,
" fundamentalmente pasivos negociables asociados con  activos financieros
disponibles para la venta,

Transacciones en monedn extranjera — La moneda funcional de la Compafiia es ei
bolivar. Consecuentemente, las operaciones en otras divisas distintas al bolivar se

- consideran denominadas en “moneda exiranjera” y son registradas en bolivares usando
los tipos de cambios aplicables vigentes en las fechas en que las mismas son realizadas.

Los saldos en moneda extranjera al cierre del afio son expresados en bolivares usando
los tipos de cambios aplicables vigentes a esa fecha y las diferencias en cambio
resultantes se llevan a resultados.

INFORMACION POR SEGMENTOS DE NEGOCIO

Criterios de segmentacién

I.a informacién por segmentos s¢ estructura en funcion de las distintas lineas de négocid dela

Segmentos principales de negocio

Las lineas de negocio que se describen seguidamente se han establecido en funcién de la
estructura organizativa de 1a Compafifa en vigor al cierre del ejercicio 2006; teniendo en



cuenta, por un lado, la naturaleza de los productos y servicios ofrecidos y, por ofro, los
segmentos de clientes a los que van dirigidos.

En los ejercicios 2008 y 2007, la Compafiia centrd sus actlvadades en las sigunientes grandes
lineas de negocio:

Papel impresion, escritura y embalaje — La produccién de este segmento de negocio estd
oricntada basicamente hacia la manufactura de papel tipo Bond, Bristol, Register, MF y MG,
entre otros. La comercializacién se realiza en mayor medida bajo la forma de productos
finales tales como bolsas, sacos, resmas, resmillas, cuademnos, sobres, y otros productos.

Papel tissue — La planta de papel tissue produce varios grados de este tipo de papel, los
cuales son convertidos en productos finales tales como papel higiénico, toallas, servilletas y
faciales, en los centros ubicados en Maracay, Venezuela y Trinidad & Tobago.

Servicios y alquileres — Este segmento de negocio estd orientado basicamente al
mantenimiento de activos destinados para el arrendamiento y servicios de vigilancia.

Corporativos — Los ingresos y gastos que no pueden ser atribuidos especificamente a ninguna
linea de cardcter operativo o que son el resultado de decisiones que afectan globalmente a la
Compaiifa y, entre cllos, los gastos originados por proyectos y actividades que afectan a
varias lineas de negocio y los ingresos de las participaciones estratégicas, se atribuyen a una
“Unidad Corporativa”, & la que, también, se asignan las partidas de conciliacién que surgen al
comparar ¢l resultado de integrar los estados financieros de las distintas lineas de negocio con
los estados financieros consolidados de la Compaiiia. Los costos incurridos por Ja Unidad
Corporativa se prorratean mediante un sistema de distribucién intema de costos, entre las
distintas lfneas de negocio.

Segmento geogrdfico

‘Las actividades del grupo se ubican en el mercado venezolano, en Centroamérica y en el

Caribe, sin embargo, esta segmentacién no reviste importancia a nivel de los estados
financieros consolidados dadas las magnitudes de los montos.

Bases y metodologia de la informacidn por segmentos de negocio

La informacién por segmentos que se expone seguidamente se basa en los informes
mensuaies elaborados por cada una de las divisiones y se genera sistemédticamente en forma
mensual.

Le estructura de esta informacion esté disefiada como si cada linea de negocio se tratara de un
negocio auténomo y dispusiera de recursos propios independientes, que se distribuyen en
fimcién del riesgo de los activos asignados a cada linea, conforme a um sistema interno de
distribucién porcentual de costas.

A continuacién se presenta la informacién por segmentos de estas actividades, para el
periodo de tres meses terminados el 31 de marzo 2008 y 2007 (en bolivares fuertes):



2008

Estado de Resnltados
Ventas tocales
Ventas de exportacitn
Vontas entre segrmentos - [ucal
Ventas entre segmentos - exportacién
Total ingresos
Costos y gastos
Resultado de operacién

Participacin de resultades de empresas bajo

NeZOCios conjuntos
Ingresos financicros
Gastos financieros y otros
Resultados entes de impuestos
Resuitado después de impusstos
Deprecincién
Inversiones de capital

Ralance general
Activo
Activos por segmentos
Activos por segmenins corporativos
Participaciones ¢n empresas asociadas
Actives carporativos no distribuidos
Activo tatal consolidado
Pasivo
Pasivog por segmentos
Pasivos por segmentos corparatives
Pasivos carporatives no distribuidos
Pasivo tota] consolidado

2007

Estado de Resutiados

Ventas locales

Ventas de exportaciém

Ventas eatre segmentos - locel
. Ventzs entre segmentos - w:pomm&n

Total ingresos

Costos y gastos

Resultado de operacitn

f

'P:mc:pamdm de resulizdos de empresas bajo

negocios conjuntos
Ingresos financicros
(Gastos financieros y otros
Resultados antes do impuestos
Resultado después de impuestos
Depreciacidn
Inversiones de capital
Balaoce general
Activo
-Activos por segmentos
Activos por scgrnentos corporativos
- Participaciones &n empresas asociadas
. Activos corporativos no distribuidos
Activo total consolidado
Pasivo
Pasivos por segmentos
Fasivos por segmentos corporatives
Pzsivos corparativos no distribuidas
Pasivo total consotidado

Papd

inmpresién,
eseritura y Servicios y
embalaje Papel thsue alquileres Eliminaciones Total
35.861.289 100.855.910 1.886.674 - 158.703.873
- - J.102.014 (3.102.014) -
38.547 547.351 - (585.898) -
55.899.836 101.403.261 5.088.688 (3.687912) 158.703.873
57.841.435 76.131.225 4259 860 (3.551233) _ 134.641.287
(1.941.599) 25.272.036 828 228 {136.679) 24 062.586
- . - - 1.519.993
. . . - 109.452
- - - - {7.833.279) .
- - - - 17.858.752
- - - - 15.856.998
2.035.55% 2.007.432 367.198 - 4.410.189
395.525 106.008 106.239 - 607.772
262.953.662 246.816.358 41.445.658 (13.941.612) 537.274.106
- - - - 59.307.979
6.589.351 - - - 6.589351
. - - - - 10.680.349
613.851.785
———
46.437.298 35.064.671 3.708.333 (12.971.612) 72.238.692
- - - - 98.682.130
- - - - 75.573.537
246.494.359
L ——
Papel
impresién,
escritura y Servicios y
embalaje Papel tissun signileres Ellninaclones Total
56.584.931 6(.845.198 1.010.571 - 118.440.700
27.524 - - 21.524
- - 3.029.534 (3.029.534) -
30.126 223.970 - {304.096) -
56.692.581 61.069.168 4.040.105 (3.333.630) 118468224
54.631.093 52.449.777 3.720.332 (3.372.234)  107.428.968
2.061.488 8.619.391 319.773 38.604 11.039.256
- - - - 461.648
- - - - 197.792
- - - - (1.283.614)
- - - - 10.415.082
- - - 10.757.200
2.016.958 1.988.949 346.889 - 4.352.796
204.034 - - - 269377
273.855.490 248.527.337 54.658216 (40.177.045)  536.363.997
' - - - - 36.023.317
4428518 - - ~ 4.428.518
- - - 24.072.835
601.388.667
e e ———
47.170.131 35.676.794 17.079.828 (41.147.046) 58.779.707
- - - - 92.930.766
- - - - 52.260.155

Zmsnas
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Dividendos en efectivo.
Con fecha 18 de abril del presente, Ia Asamblea de Acclomstasﬁéﬁr@fﬁa&mauéﬂen}os
en efectivo de BsF. 0,15 por accidn.

'h :, GHM




Divisisn Pagel, Imprimir, Escribly, Embalar:  Resmas, Resmillas, Formas Continuas: H Direccion Fiscal:
Talsfencs: (0243) 2401124 - 240121 Tekfonos (0243) 2401085 - 240M90 Av. Frandisco de Mranda con Av. B Pague
(0212) 2367461 - 2362480 MAN PA L.rb“ElBésque,TmeOantryd.b P 12,

Dhvisl6n Higignicos:
Taelsfonos (0243) 2407511 - 2407534  Productos Escolares y de Oficlna Municpio Chaceo -*Caracas ™

Divisién Conversién (ALFES) RF: J- 00023530 - 9 -

Sacos: Tekforos (0243) 2401255 - 2401376 - NIT: 0007464878

Tetsfonos: (0243) 2401235 - 2401236 2401309

Bolsas: Transporte ALFES CA Tekdpnos p%glrl 9Q123“" > 1 J

Teksfonos: (0243) 2401100 - 2401072 Telsfonos {0243) 2474910 - 2401380

S SR
Caracas 28 de abril de 2008. ‘ o ‘

Senores
COMISION NACIONAL DE VALORES

Ciudad.-

Atencion: REGISTRO NACIONAL DE VALORES

De acuerdo a su solicitud y cumpliendo con lo establecido en las NORMAS
RELATIVAS A LA INFORMACION PERIODICA U OCASIONAL QUE
DEBEN SUMINISTRAR LAS PERSONAS SOMETIDAS AL CONTROL DE LA
COMISION NACIONAL DE VALORES, anexo a la presente encontrara

1- Andlisis de Variaciones del estado de resultados y balance general para

< los afos 2007 y 2006
a°
&
Q\f‘\ 2- Informe de los auditores: Memorando de Observaciones y
.:\\5\‘9 Recomendaciones
3- Planilla CNV- FGO08 correspondiente a “Decreto y/o Pago de Dividendos”
4- Fotocopia de la Planilla de pago del ISLR del afio 2007.
Sin.mas que agregar SEC
Mail Processing
. Section
BRI

Wesiningior, J0-
~ 100

Lettcia Level
Gerente de Planificacion Corp.
llevel@inanpa.com.ve
Teléfono: 0212 901 22 45
Fax: 0212 901 23 17

Manufacturas de Papeal, CA ( Manpa) SACA.

Cepital Autorizado: Bs 45880188.480,00 Cepital Suscrito: Bs. 22.940084.240,.00 Capital Pagado: Bs. 22.940084.24000
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ANALISIS DE VARIACIONES T

ANO 2007 vs ANO 2006 R T
BALANCE GENERAL —

anpn DA
Yoaiing - '

ACTIVO R

Activo No Corriente R

Propiedades, Planta y Equipo, Neto
MMBs.-15.558 (-3,76 %)

Las variaciones mas importantes son:

o Depreciacion Acumulada del periodo MMBs.-18.082
o Maquinarias y Equipos MANPA MiMBs.+2.071
Sisterﬁa de Reemplazo Measurex MMBs. +1.290
"o Disminucién Construcciones en Proceso MMBs. -184
o Incremento Edificaciones Valores y Acciones MMBs.+354

Mejoras Almacenadora Capital

Incremento Edificaciones MANPA MMBs.+225

0

Construcciones Muro Galpdn Materia Prima y bafios en talleres

Participacion en Empresas Asociadas v Negocios Conjuntos
MMBs.+802 (+20,23 %)

2007 2006 Var
Participaciones en empresas 0 0
asociadas
Participaciones en negocios 4,769.358 3.966.954  802.404
conjuntos

7.769.358 3.966.954 802.404

La variacién corresponde totalmente a la Participacion en Negocios Conjuntos.
La variacién viene dada por la variacion positiva en los resultados de MCA
MMBs.+802 ya que la compafiia considerd reducir la participacidén en el negocio de
Simco Recycling hasta el monto en que las pérdidas acumuladas alcanzan su inversion
en dicho negocic. En consecuencia, el valor en libros de la participacion en esta
compaiiia fue reducido a cero (0).

% 2007 2006 Variacion
Simco Recycling Inc. 50 0 0 0
Manpa Centroamerica, C.A. 50  4.769.358 3.966.954  802.404

4.769.358 3.966.954  802.404




Participacion en Negocios Conjuntos: Un negocio conjunto consiste en un
convenio contractual en el que la Compaiiia y otras partes emprenden una actividad
econdmica sujeta a control conjunto. Los acuerdos de negocios conjuntos gue
involucren el establecimiento de una entidad aparte, en la que cada participante posea
intereses, se identifican como entidades controladas conjuntamente. Las ganancias y
pérdidas se eliminan conforme a la participacion de la Compafia en el negocio
conjunto, con excepcion de aquellos casos en los que las pérdidas no realizadas
proporcionen evidencia de algin deterioro del activo asignado.

De conformidad con la NIC 31, la Compafia opté por valorar las entidades
consideradas negocios conjuntos, por el método de participacion.”

“Participacién en empresas asociadas: Una empresa asociada es aquella en la
que la Compaiiia tiene capacidad para ejercer una influencia significativa; sin control ni
control conjunto mediante su participacion en fas decisiones y politicas operativas de la
empresa asociada. Habitualmente, esta capacidad se manifiesta en una participacion
(directa o indirecta) igual o superior al 20% de los derechos de voto de la entidad
participada.

Excepcionalmente, las siguientes entidades, de las que se posee un 20 % o mas de sus
derechos de voto no se consideraron entidades asociadas al Grupo”

Mandioca MMBs,+2.577
Corp. Forest Orinoco MMBs.+769
Central Cariaco MMBs.+88
Fibras Secundarias MMBs.+81

Total MMBs.3.515

Menos Prov Pérdida
Por Deterioro MMBs.-3.515
MMBs.0

Activo Corriente

Gastos Pagados por Anticipado
MMBs.-160 (-16,37%)

Las variaciones mas relevantes del afio 2007 con respecto al afio anterior son:

- Aumento Seguros Patrimoniales y HCM MMBs. +181
- Software Websecurity y antivirus MMBs. -18



Inventarios e on g D
MMBs. +14.513 (+21,83%) | T

La variacién de los inventarios es producto principalmente de:

- Incremento en Materia Prima (MMBs. +6.184)
- Incremento en Repuestos (MMBs. +5.454)
- Incremento Inventario en Transito (MMBs.+5.212)

El Inventario de productos terminados se detalla a continuacion :

PRODUCTOS ]
TERMINADOS 2,007 2.006 VARIACION
{En miles de Bs)

MOLINO 4.450.897 3.858.487 592.410
SACOS 1.244.877 1.088.192 156.685
BOLSAS 544.010 513.942 30.068
RESMAS/RESMILLAS 941.409 1.346.888 -405.479
HIGIENICOS 2,511,071 1.830.741 -680.330
PRODUCTOS ESCOLARES 3.512.680 3.390.818 121.862
VPP 2.142.771 2.215.194 -72.423

15.347.715 14.244.262 1.103.453

Anticipos a Proveedores
MMBs.+140(+8,42%)

Los Anticipos a Proveedares ascendieron a MMBs.1.801 y las principales variaciones en
fueron:

Fabio Perini (MMBs. +495)
Cuvensa Motors (MMBs.+44),
P&L Global Network (MMBs. -71)
UPS (MMBs,-389)

Regalias (MMBs.+161)

OoO0DO



Efectos y Cuentas por Cobrar Neto
MMBs. +15.782 (+15,12%)

El saldo de este cuenta al cierre de diciembre 2007 es MMBs. 120.191 y esta
. compuesto por:

Variacidn Variacién

2007 2006 Absoluta %

Comerciales 77.412.693 65.056.503 12.356.190 18,95%
Compafiias Relacionadas 12,153,725 10.058.465 2.095.260 20,83%
Empleados 1.653.250 808.691 844.559 104,44% "
Deudores Diversos 1.137.736 832.464 305.272 36,67%
Impuesto sobre la renta pagado

por anticipado 1.095.323 928.779 166.544 17,93%
Iva pagado en exceso 18.975.571 23.544.428  -4.568.857 -19,41%
Crédito Fiscal Iva 1.683.824  1.601.280 82.544 5,15%
Depdsitos dados en Garantia 6.586.270  2.593.169 3.993.101 153,99%

120.698.392 105.423.779 15.274.613 14,49%
menos provision para cuentas
cobro dudoso 507.505  1.014.483 -506.978,00 -49,97%
120.190.887 104.409.296 15.781.591 15,12%

El incremento de los Efectos y Cuentas por Cobrar Neto es producto basicamente del:

-Aumento Cuentas x Cobrar Comerciales MMBs.+ 12.356 (+18,99 %) producto
principalmente del incremento de las ventas netas (24,32%)

- Aumento Depdsitos dados en Garantia MMBs. + 3.993 (+153,99%)

- Aumento Cuentas x Cobrar R