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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta de Directores v Accionistas de
INDUSTRIAL PAPELERA ECUATORIANA S.A. INPAECSA.

Hemos auditado los estados financigros que se adjuntan de INDUSTRIAL PAPELERA
ECUATORIANA S.A. INFAECSA, que comprenden el estado de situacion financigra al 31
de diciembre de 2015 y los correspendientes estados de resultado integral, d= cambios en
el patrimanio v de fiujos de efectiva por el afio terminado en esa fecha, asi como también
un resuman de:las politicas contables significativas y otras notas explicativa.

Responsabilidad de la Gerencia por los Estados Financieros

La gerencia de la Comparniia es reaponsable de la preparacion y preseniacion razonakle de
estos estados financieros de acuerdo con Normas Internaciohales de Informacion
Financiera - NIIF, y del contrel interno determinade por la gerencia como necesario para
permitir que la preparacion de los estados financieros estén libres de errores materiales,
debido & fraude o errar,

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basados
en nuestra auditoria, Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas
internacionales de auditoria. Dichas normas requieren que cumplamaos con requerimisntos
eticos v planifiguemos v realicemos la auditoria para obtener certeza razonable de si los
astados linancieros estan libres de arrores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtensr evidencia de
auditoria sobre los saldos v revelaciones presentadas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de
los riesgos de error material en los estados financieros debide a fraude o error. Al efectuar
esta evaluacion de resgo, el auditor toma en consideracion los controles internos
relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compafia a fin de disefar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias,
perono con el propdsito de expresar una opinion sobre |a efectividad dal control interno de
la Compania, Una auditorla también comprende la evaluacion de gue las politicas
contables utiizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por |a
gerencia son razonables, asl como una evaluacien de la presentacidn general de losg
estados financieros

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido en nuestra auditoria
oroporciona una base suficiente y adecuada para nuestre opinion de auditoria
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Opinian

En nuestra opinién, los referidos estadaos financieras presentan razonablemeante, en lodos las
aspectos materiales, la pesicion financiera de INDUSTRIAL PAPELERA ECUATORIANA
S.A. INPAECSA =l 31 de diciembre del 2015, el resultado de sus cperaciones y flujos de
afectivo por el afio terminado en esa lecha, de acuerdo con Normas Internacicnales de
Informacion Financiera - NIF
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INDUST PAP ECUATORIANA

Estado de Situacion Financiera
Far &l afio terminado el 31 de diciembre del 2015
(En délares de los Estados Unidos de América)

ACTIVOS NOTAS 2015 2014
ACTIVOS CORRIENTES:
Efectivo y bancos - 283,577 543,436
Cuentas por cobrar comerciales y

otras cuentas por cobrar D 2,236,93° 1,634,371
Inventario 6 2,353,299 2,464,227
Activos por impuestos carrientes 10 2,198,992 2,566,471
Otros activos , 162,128 _ 97.650
Total activos corrientes {,234.927 7,306,164

ACTIVOS NO CORRIENTES:
Cuentas por cobrar comerciales y

olras cuentas por cobrar 8 134,23 -
Propiedades, plania y equipos 7 30936098 30.729.239
Total actives no corrientes 31.070329 230,729,239
TOTAL Sb8005206 36,035,403

\, ‘;{ ’;‘-r‘-; £ j \__,_.t-—uL L

/Ing: Com. Mario Bravo ~ CP.A. Juan Carlos Rivera
/  Gerente General Contador General

Ver notas a los estados financieros




USTRIA CUATOR!

Estado de Situacion Financiera

ECSA

Por gl afio terminado el 31 de diciembre del 2015
(En délares de los Estados Unidos de América)

PASIVOS Y PATRIMONIO NOTAS
Pasivos corrientes;
Préstamos (5
Cusntas por pagar comerciales y

otras cuentas por pagar 9
Pasivos por impuestos corrientas 10
Otros pasivos
Total pasivos corrientes
Pasivos no corrientes:
Fréstamos 8
Cuentas por pagar comerciales y

olras cuantas por pagar 9
Total pasivos no corrientes
Total pasivos
Patrimonic: 11

Capital social

Adopcion NIIF por primera vez
Superavil por revaluacion
Déficit acumulado

Tatal patrimonio

TOTAL

j.f Ing. Com. MarioBravo
Gerente General

Ver notas a los estados financieros

2015 2014
3744428 3172430
3,139.481 2,705,258

41.501 28,482
143.314 87.779
-7.068.725 _5.993.949
"
16,662,765 17,203,067
-9.587.083 _10.183.866
249848 27,386,933
33,318,573 33.380.882
3,302,920 3,302,920
1,351,601 1,351,601
818,233 -
— (486,071) =
986.683 _4.654.521
38,300,258 38,035,403

\ O

C.P.A Juan Carlcs Rivera
Contador General




INDUSTRIAL PAPELERA ECUATORIAMNA S.A. INPAECSA

Estade de Resultado Integral
Par el ano terminado el 31 de diciembre dal 2015
(En ddlares de los Estades Unidos de America)

NOTAS
Ingresas 12
Costo de ventas 13
Margen bruto
Gastos dg administracion v ventas 13

GGastos financierns
Otros Ingresos (Gastos), neto

Total gastos

PERDIDA DFEL ANG

OTRO RESULTADRS INTEGRAL:
Fartidas que no se reclasificaran posteriorments

g resuftados:
Ganancias por revaluacion de

Propledades: planta y equipos 7

TOTAL RESULTADO INTEGRAL DEL ANGD

/ Ir_tg. Com, Mario Bravo
4 Gerente General

Ver notas a los estados financieros

2015 2014
16.636,193 8,415,883
(11.812.4722) (5923.519)
4,816,771 2,417,364
(3,861,700) (3,585 038)
(1,565,259) (1,052,522)

124317 (112,830)
i
(5,302.842) (4,750.390)
(486.07°) (2.333.026)
818,233

P A Juan Carlos Rivera
Contador General
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IN L PA UA S.A, SSA

Estado de Flujos de Efectivo
_ Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2015
(En dalares de loa Estados Unidos de América)

2015 2014

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE

OPERACION:
Recibido de clientes 16,102,314 7,841,454
Pagado a proveedores, trabaladores y olros (13,272,010) (B,493.672)
Intereses pagados _(1.680.192) (780,025}
Fluio neto de efectivo proveniente de actividades de

operacion 1.1 12 14 43
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisiciones de propiedad, planta y equipos ___(660.478) (5.226.946)
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO:

Nuevas obligaciones 727,779 4.974.792
Pago de obligaciones (499,875) .
{Incremento) Pago de préstamos Relacionadas (977.397) 2222003
Flujo neto de efectivo utllizado en aclividades de _

financiamiento. _(748,493) £.196,795
EFECTIVO Y BANCOS:
Incremento (disminuclan) neto en efactivo y bancos (259,859) 537,606
Saldos al comienzo del afio 543,438 5830
SALDOS AL FIN DEL ANO 283,577 543,436

- "-:.:\'_-\___'_ . _."Jz
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//,i.-r‘?::'/ o
= _ LW Y i
- _é, \ Il'L---- "\_;:_‘:‘.-I N
;‘“‘ Ing. Com. Mario Bravo C.P.A Juan Carlos Rivera
Gerente General Contador General

Ver notas a los estados financieros
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Motas & los Estados Financieros
Par el afo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En ddlares de los Estados Unidos de América)

1. INFORMACION GENERAL

Industrial Papelera Ecuatoriana S.A INPAECSA fue constituida el 20 de julio de 2011 e
inscrita en el Registro Mercartil el 2 de agosto de 2011 mediante resolucion No.
SC.1J.DJC.G. 110004204 emitida por la Superintendencia de Compafia el 29 de julio
del 2011, Su aclividad principal es la Industrializacion de celulosa de fibras virgenas y
fibras recicladas para la fabricacion de papel, los cuales son comerclalizados bajo la
marca “Hada". Su domicilio estd ubicado en el Km. 1 ¥ de la via Babahoyo-Jujan

Como asta indicado en los estados financieros adjuntos, durante los afiog 2015 y 2014,
la Compania presentd un déficil patrimonial occasionado por las pérdidas recurrentes
originado en el periodo actual y proveniente de periodes anteriores.

En el afo 2014, dichas pérdidas fueron compensadas con el saldo acreador de la
cuenta Adopcion NIIF por primara vez (ver nota 11) La posicion de los accionistas es
realizar la gestion de negocios necesaria y dar &l apoyo financiero para que la
continuacion de la compania como negocio en marcha y la generacion de operacionss
rentables no se vean afectadas. Entre las principales acclones a realizar se encuentran
los siguientes:

La suscripcion de nuevecs contratos
El aporte de capital de los acclonistas
Incremento en la praduccion
Reduccién de coslos

2. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

) i limi

Los estacdos financieros de |a Compafiia al 31 de diciembre del 2015 han sido
preparados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), emitidas por el Conssic de Nomas Intermacionales de
Contabilidad {IASB).

2.2. Moneda Funcional

La moneda funcional de la Companfia es el Dolar de los Estados Unidos de
America (.S, ddlar), el cual es la moneda de circulacion en el Ecuador,

2.3. Base de preparacion

Los estados financieras han sido preparados sobre las bases del costo
historico, excepto por propiedades e instrumentos financieros son medidos a
sus valores razonabiles, tal como se explica en las politicas centables incluidas
mas abajo. El costo histdrico esta basado generalmente en el valor razonable de
la contraprestacion entregada a cambio de bignes y servicios.



INDUSTRIAL PAPELERA ECUATORIANA S.A. INPAECSA

MNotas a los Eziados Financieros
Far el afo terminado el 31 de diciembre de 2015
(En ddlares de los Estados Unidos de América)

2.4,

El valor razonable es el precio que se recibiria por vaender un active o el valor
pagado para transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha
de valoracicn, independisntements de si ese precio es directamente observable
orastimado utilizando otra técnica de valoracion, Al estimar &l valor razonable de
un activo o un pasive, la compania tieng en cuenta las caracteristicas del active o
pasivo que los participantes del mercado tomarian en cuenta a! fjar el precio del
activo o pasivo a la fecha de madicion. El valor razonable a efecios de medicion
y de revalacion en los estados financieros. se determina sobre una base da este
tipo, a excepcion de las mediclonas gue tienen algunas similitudes con el valor
razonable, pero no son su valor razonabie, tales como &l valor neto de realizacion
de la NIC 2 "Inventarios’ o el valor en uso de la NIC 36 "Deterioro de |los Activos

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la
preparacion da estos estados financieros.

MNormas nuevas y revisadas emitidas pero aun no efectivas

La compafla no ha aplicade las siguientes Normas Internacionales de
Informacion Finariciera (NIIF) nuevas y revisadas que han sido emitidas pero adn
rio son stectivas, gue permiten aplicacion anticipada. Un detalle es como sigue:

INLIL 1itulo Vigencia

MNuewvas Normas Infernacionales de Informacidn Financiara o intarpretacionss

MITF G Inatrurmantos financieros Engro 1, 2818
MWIF 15 Ingresns procedentes de contratos can cliantes Enera 1, 2017

Modilicaciones a fas NIIF v NIC emifidas

Modificaciones a la.  Iniciativas de revelacion Engrg 1, 2016
M

Maodificaciches alas  Mejoras anuales a fas NIF Ciclo 2012 - 2014 Frigro 7, 2076
MIF

Maodificaciones ala.  'Contabilizacion de adguisiciones de Ensra 1, 2016
MIF 11 interezss en Operacionss Conuntas

Modificaciones ala  Clarficacién de log matodos aceptables de Crigro 1, 2016
MIC 18y la MIC 38 depreciacidn y amorlizacion

Modificaciones ala  Agriculiura: Plantas groductoras Energ 1, 2018
MIZ 16y a2 NIC 41

Modificaciones ala Veria o Aportacion de Bienes entre un Emerg: 1, 2016
NIF 10y NIC 28 Inversionista y su Asociada o Megoeia Conjunto

Modificacionss & Entidades ds Inversion: Aplicacion de la Enarc 1, 2016
NIIF 10, NUF 12y Excepeian de Consolidacion

MG 28

Modificaciones ala Método de participacion en los estados Enaro 1, 2016
MIC 27 finarcieros separados



INDUSTRIAL PAPELERA ECUATORIANA S.A. INPAECSA

Matas a los Estados Financieros
HFor el afio terminadeo el 31 de diciembre de 2015

(En délares de los Estados Unidos de América)

2.5.

2.6.

a7

La Administracion de la Compania estima que la aplicacion de estas nuavas
normas y modificaciones a las NIIF de aplicacion lulura o adopcidn anticipada,
no lendrd un impacto significativo sobre los estados financieros adjuntos, por
consiguiente no han sido consideradas, en caso de que apliquen en la
preparacion de los estados financieros adjuntos,

Efectivo y bancos

Incluye aguellos activos financisros liguidos y depdsitos, que se pueden
transtarmar rapidamente an afective en un plazo inlerior a 90 dias.

Inventarios

Los inventarics son presentados al costo o a su valor neto de realizacion, el que
resulte menor. El costo de los invenlarios y de los productos vendidos se
determina usando el mélodo de promedio ponderado. Las importaciones en
transito se encuentran ragistradas a su costo mas olros cargos relacionados con
la importacion

£l casto de los productos terminados v de los productos en procese camprende
las materias primas, la mano de obra directa, los gastos indirectos de fabricacion
basados en una capacidad operativa normal y olros costos incurridos para dejar
los productos en lag ubicaciones y condiciones necesarias para su verita, netos

de descuenios atribuibles a los inventarios,

Bl valor neto realizable es &l precio de venta estimado en &l curso normal de los
negocios, menos los gastos de comercializacion y distribucion.

uipos

2.7.1. Medicion en el momento del reconocimienio- Las partidas de

propiedacdes, planta y equipos se miden inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipo comprerde su precio de
adquisicion mas todos los costos directamente relacionados con la
ubicacion y la puesta en condiclones de funcionamiento v la estimacién
inicial de cualguier costo de desmantelamiento y retiro del elemento o
de rehabilitacion de la ubicacion del activo.

Adicionalmente, se considera como parte del costo de los activos, los
costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion o
construccion de activos calificados.

2.7.2. Medicién posterior al reconocimiento: Modelo del costo.- Después

del reconocimiento inicial, los equipos de computacidn, instalaciones y
muebles de oficina son registradas al coslo menos la depreciacion
acumulada y el importe acumulado de |las pérdidas de deterioro de
valor.

10



INDUSTRI

NAS. P

Notas a los Estados Financieros
Por &l afio lerminado el 31 de diciambre de 2015

(En ddlares de los Estados Unidos da Ameérica)

2:7.3.

2.7.4.

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados
an el perlodo en que se producen.

Medicion _posterior al reconocimiento: Modelo de revaluacion -
[Nespués del recanacimiento inicial, los lerrencs, edificios y maguinarias

son presentados a sus valores revaluados menos la depreciacion
acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro de
valor, Las revaluaciongs se efectuan pericdicamente.

Cualguier aumento en la revaluacion de los lerrenos, edificios vy
maquinarias se reconoce en otro resultado integral, y se acumula en el
patrimonio bajo el encabezamiento de superavit de revaluacion de
propiedades, planta y equipo. Una disminucion del valor en libros de la
revaluacion de los terrenos, edificios y maquinarias es reqgistrada en
resultados

El saldo de revaluacion de lerrenos, edificios y maquinarias incluido en
gl patrimonio es transferido directamente a utilidlades retenidas, cuando
se produce la baja en cuentas del activo.

Los etectos de la revaluacion de terrencs, edificios y maguinarias, sobre
el Impuasto a la renta. se contabilizan y revelan de acuerdo con la NIC
12 Impuesto a las Ganancias.

Método de depreciacio itiles. - El costo o valor revaluado de
propledades, planta v equipo se daprama de acuerdo con el metodo de
linea recta. La vida Ot estimada, valor residual y metodo ds
depreciacion son revisados al final de cada afo, sienco el efecto de
cualquier cambio en el estimado regisirado sobre una base
prospectiva.

A continuacién se presentan las principales partidas de propiedades,
planta y equipo y las vidas Wliles usadas en el calculo de la
depreciacion:

Tipo de bienes Numero de afios
Edificios 20
Muebles y enseres 10
Instalaciones 10
Maquinarias y equipos 25
Equipos computacian 3

La depreciacidn de propiedades, planta y equipos, es calculado
linealmerte basada en la vida Uil estimada de los bienes de
propicdades, planta y squipcs o de componentes significativos
identificables que posean vidas (tiles diferenciadas, y no considerada

11



l APELERA ANA S A INP A

Notas a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diciembre de 2015

2.8.

29,

2.10.

valores residuales, debidoc a que la Administracion de la Compafia
estima que el valor de realizacion de sus propiedades, plania y equipos
al 1érmino de su vida (il sera irelevante.

Las estimaciones de vidas (tiles de los aclivos fijos son revisadas, y
ajustadas sl es necesaric, a cada fecha de cierre de los estados

financieros.
2.7.6. Retiro o venla de propiedades, planta y equipo.- La utlidad o

pérdida que surja del retiro o venta de una partida de propiedades,
planta y equipo es calculada camo la diferencia entre &l precio e venta
v &l valor en libros del activo v reconocida en resultados,

En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el
saldo del superdvit de revaluacion es transferido directamente a
utilidades retenidas.

Caostos por préslamos

Los costos por préstamos alribuidos directamente a la adquisicion, canstruccion
o produccion de activos calificados, los cuales constituyen activos gue
requisren de un periodo de tiempo sustanaial para sU Uso o venta, son sumados
al costo de estos activos hasta el momento en que esten listos para su uso @
venla.

El ingreso por intereses de las inversionas temporales en préstamos especificos
pendientes para ser consumidos en activos calificados es daducido de los
costos por preslamos aptos para su capitalizacion.

Todos los otros costos por présiamos son reconocidos en resuliados duranie el
periodo en gue se incurran.

Impuesto a la renta corriente

El gasio por impuesto & la renta representa la suma de! impuesio a la renta por
pagar corriente y el impuesto diterido.

En el 2015 la compafia no registra impuesto a la renta corriente, dado que goza
de exoneracion de pago duranie 5 ahos a parlir de su puesta en operacion, de
conformidad con el articulo 20, numeral 2 y de la disposicion reformaloria 2 del
COPCI (Codigo Orgéanico de la Produccion comercio e Inversiones); por ende a
partir del 6to afio (2017) debera acogerse a la tarifa del 22%.

Provisiones

Se reconocen cuando la Companiia tienc una obligacion presents (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable gue fa Compafia

12



INDUSTRIAL PAPELERA ECUATORIANA S.A. INPAECSA

Motas. a los Estados Financieros
Por el ano terminado el 31 de diglembre.de 2015
{En dolares de los Estados Unidos de America)

2.12.

213

tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos,
para cancelar la obligacidn, y puede hacerse una estimacion fiabla del importe
de la obligacicn.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del
desembolso necesario para cancelar la obligacién presente, al final de cada
periodn, teniendo en cuenta los riesgos v las incertidumbres correspondientes.

Cuando se mide una orovision usando el fluje de efectivo estimado para
cancelar la obligacian presente, su importe en libros representa el valor actual
de dicho flujo de efectivo (cuando el efecto del valor del dinero en &l tiempo es
material).

Cuando =e espera la recuperacion de algunos ¢ todos los beneficios
economicos requeridos para cancelar una provisién, se reconoce una cuenta
por cobrar como un activo si es virtualmente seguro que se recibira el
desembolso ¥ el monto de la cusnta por cobrar pueds ser medidc con
fiabilidad.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de la contraprestzcion cobrada o
por cobrar por la venta de papel higiénico y servilletas bajo la marca "Hada® en
el curso normal de sus operaciones. Los ingresos se mueslran netos del
Impuesto al Valor Agregadao (IVA), rebajas v descuentos oforgados.

Venta de bienes - Se rzconocen cuando la Compania transfiera los riesgos y
beneficios, de tipo significativo, derivados de la propledad de sus productos
(papel); &l importe de log ingresos y los costos incurridos, o por Incurrir, en
relacidn con la transaccion pueden ser meadidos con fiabilidad y es probable
qaue la Compafia reciba los benelicios econdmicos asociados con la
transaccion

Costos y gastos

Se registran al costo histérico. Los costos v gastos se reconocen a medida gue
son incurridos, independientemente de la fecha en que se hava realizado &
pago, vy se registran en el periodo mas cercano en el gue se conocen,

Compensacion de saldos y transacciones

Come norma general en los estados financieros no se compensan los activos y
pasivos, tampoco los ingresos v gastos, salvo aguellos casos en los que la
compeansacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion
sea el reflejo de la esencia de la transaccion.,
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2.14.

2.15.

Los ingresos y gastos can origen en fransacciones que, contractualmente o por
una narma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y la Compafia
tiene la intencitn de liquidar por su importe neto o de realizar el activo vy
proceder al pago del pasivo de forma simultdanea, se presentan netos en
resuliados.

lostrumentos linancieros

Los activos y pasivos financieros se reconocen cuando la compaiila pasa a
formar parte de las disposiciones contractuales del instrumento,

Los activos y pasivos financieras se miden iniclalmente al valor razonable. Los
costos de transaccion que son directamente atribuibles a la adquisicion o
emision de activos y pasives financiercs (distintos a los activos y pasivos
financieros designados al valor razonable con cambio en los resultados) se
agregan o deducen del valor razonable de los activos o pasivos linancieros,
cuandc sea apropiado, al momento del reconocimiente inicial. Los costos de
transaccion directaments atribuibles a la adquisicion de actvos o pasivos
financierns designados al valor razonable con cambio en los resultados se
reconocen de inmediato an el resultado del periodo

Activos financieros

Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
negocacion cuando se rzaliza una compra o venta de un active financiero y san
medidos inicialmente al valor razonable, mas los costos de la transaccion,
excepto por aquellos activas financieros clasificados al valor razonable y cuyos
costos de la transaccion se reconocen en resultados.

Todos los activos financleros reconocidos son posteriormente medidos en su
totalidad al costo amortizado o al valor razonable y se presentan en aclivos no
corrientes, excepto aquellos con vencimientos ariginales inferiores a 12 meses a
partir de la fecha del estade de situacion financiara, gue se presentan comon
aclivos cormientas.

La Compafila clasifica sus activos financieros en las siguientes calegorias:
“activos financieros a valor razonable a través de ganancias o perdidas”,
“prestamos y cuentas por cobrar’, “aclivos linancieros mantenidos hasta su
vencimignia” y “activos financieros disponibles para |la venta”.

La clasificacién deperde del propésito con el gue se adquirieron los
instrumeantes financieros. La administracién determina la clasificacion de sus
instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, la Compafila mantuvo activos financieros
en la categoria de “réstamos y Cuentas por Cobrar”.
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2.15.1. Préstamos y Otras Cuentas por Cobrar.- Son activos financieros no
derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan en un
marcado active. Los préstamos vy partidas por cobrar (incluyendo las
cuentas por cobrar comerciales, saldos bancarios y eleclivo, y anticipos
a proveedores) son medidas al coste amortizado usands el método de
la tasa de interés efectiva, menas cualquier deteriaro de valor.

Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de vencimiento
mayor a 12 meses cortados desde la fecha del estado de situacidn
financiera.

En especifico, la Compariia presenta las siguientes cuentas dentro de
esta categoria:

(1) Cuentas por cobrar a clientes: Estas cuentas corrésponden a los:
monlos adeudados por la venta de bienes realizadas en &t curso
normal de cperacionss.

Los saldes presentados en el activo corriente se regisiran a su
valor nominal que es equivalente a su costo amartizado (pues se
recuperan hasta en 45 dias) menos la provision por deterioro,

Los valores registrados como actives no corrientes se registran a
su valor nominal. No se ha registrado ajustes por intcreses
implicitos pues corresponden sustancialmente a cusnias por
cobrar de clientes vencidos, en proceso de recuperacion,

(i) Cuentas por cobwar a companias relacionadas: Estas cuentas
corresponden a los montos adeudados principalmente por ventas
de pendientes de cobro, anlicipos recibidos préstamos
financieros, gastos de administracion, entre ofros.

Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a
su costo amortizado, si 5e esperan cobrar en un &fo 0 menos se
clasifican como activos corrientes, de 0 contrario se presentan
como activos no commentes,

(i) Otras cuentas  por cobrar: Estas cuentas corresponden
principalmente a los mantos adeudados principalmeante por ventas
de maquinarias realizadas pendientes de cobro, préstamos
financlercs, entre otros,

Eslas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a
su costo amortizado, dado que se recuperan en corto plazo.

15
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2.15.2. Deterioro de activos financieros.- Los actives financieros distintos a
aguellos designados al valor razonable con cambios en los resultados
son probados por deteriorc de valor al final de cada periodo sobre el
cual se informa. Un active financiero estard deteriorado cuando exista
evidencia objetiva del deterioro como consecuencia de unc o mas
eventos que hayan ocurrido después del reconocimiento inicial del
activo y los flujos de efectivo futuros estimados del activo financiero se
han visto afectados.

Para todos log ofros activos financleros, la evidencia objetiva de
deterioro de valor podria incluir,

- Dificultades fnancieras significativa del emisor o del obligado; o

- Infracciones de las clausulas contractuales, tales como
incumplimientos o moras en &l pago de los intereses o &l principal; o

- Es probable que el prestatario enlra@ en quiebra o en olra lorma de
reorganizacion financiera: o

- La desaparicion de un mercado aclivo para ese activo financiero
debida a dificultades financieras.

FPara ciertas categoriass de activos financieros, como cuentas
comerclalos por cobrar, un activo cuyo deterioro no ha sido evaluado
individualmente. y es evaluade por deterioro sobre una base colectiva

Entre la evidencia objeliva de gue una cartera de cuentas por cobrar
podria estar deteriorada se podria incluir la experiencia pasada de la
compafia con “especto al cobro de los pagos, un incremento en el
numero de pagos atrasados en la cartera que superen el periodo de
crédito promedic de 80 dias, asi como cambics observables en las
condiciones econdmicas locales y nacionales que se relacionen con el
incumplimiento en los pagos.

Para los activos financieros registrados al coslo amortizado, el importe
de la pérdida por detericro de valor es la diferencia entre el importe an
libros vy el valor presente da los flujos futuros eslimados del activo,
descontados a a tasa de interés efectiva original del activo financiero,

Para los activos financieros registrados al costo, el importe de la
pérdida por delerioro de valor se mide como la diferencia entre &
importe en libros del activo y &l valor presente de los flujos estimados
de efectivo descontados a la 1asa de retorno aclual del mercado para
un activo financierc simitar. Dicha pérdida por deteriorg de valor no
sera reversada en periodos subsiguientes.

El importe en libros del activo financiero se reduce por la pérdida por
deterioro de valor directamente para todos los activos financieros
exceplu para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en
libros se reduce a través de una cuenta de provision. Cuando se
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2.16.

2.15.3.

considera que una cuenta comercial por cobrar es incobrable, se
elimina contra la cuenta de provision. La recuperacion poslerior de los
montos previamente eliminados se convierle en créditos contra la
cuenta de provision. Los cambios en el importe en libros de la cuenta
de provision se reconocen en el estado del resultado del pericdo.

Baja en cuenta de los activos financieros.- La compafia daré de baja

én cuentas un aclivo financiero Unicamenle cuando expiren los
derechos contractuales sobre los flujos de efective del active financiero,
o cuando transfiere de manera sustancial los riesgos y ventajas
inhsrentes a la propiedad del activo financiere a otra entidad. Si la
compafia no transfiere ni retieng substancialmente todos los riesgos v
ventajas inherentes a la propiedad y continua relaniendo el control dal
activo transterido, la compania reconocera su participacitn en el activo
y la obligacidn asociada por los montos que lendria que pagar. Si la
compania retisne sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad de un activo financiero transferido, la
compafiia continuargd reconociendo el activo financiero y también
reconocera un préstamo garantizado de forma cofateral por los ingresos
recibidos.

En la baja total en cuentas de un active finanoiero, la diferencia entre el
importe en libros del activo v 1a suma de la cenlraprestacion recibida y
por recibir asl come el resultado acumulado que habian sido
reconocidos en otro resultado integral y acumulados en el patrimonio
se reconace en 2l resultado del pericdo.

Son pasivos linancieros, no derivados con pagos fijos o determinabies, que no
cotizan en un mercado activo,

Despues del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo
amortizado utilizando el mélodo de la tasa de interés electiva.

De igual forma, la Compania solo mantuve pasivos financieros en la categoria
de "Otros Paslvos Financieros” cuyas caracteristicas se explican seguidamente:

(i) Deudas bancarias financieras: Se registran inicialmante a su valor nominal
que no dilieren de su valor razonable, pues estan contratados a las tasas
vigentas en el mercado. No exislen costos de transacciones significativos
incurridos al momento de su contratacion. Posteriormente se miden al costo
amortizado utilizando las tasas de interés pactadas. Los inlereses
devengados que correspondan a préstamaos utilizados en el financiamiento
de sus operaciones se presentan en el estado de resultados integrales en
el rubro gastos financieros, los intereses pondiontes de pago al cierre del
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ano se presentan en el estado de situacion financiera en el rubre Cuenias
por pagar,

(i) Cuentas por pagara proveedores: Son obligaciones de pago por bignes o
servicios adquiridos de proveedores locales en el curso normal de |os
negocios, Se reconocen a su valor nominal gue es equivalents a su coslo
amortizado pues no generan interesas y son pagaderas hasta 120 dias.

(iiiy Cuentas por pagar a companias relacionadas: Corresponden a valores
entregados por estas comparias para financiar fa compra de inventarios de
materia prima propiedad de estas compafias. No devengan infereses y se
registran a su valor nominal gue es eqguivalente a su costo amortizado, pues
se liguidan hasta en el corio plazo.

Raja de activos y pasivos financiernos

Lin activo finangiero s aliming cuando expiran los derechos a recibir los flujos
de efectivo del active o =1 la Compania transfiere el activo & un tercero gin
retener sustancialmiente fos riesgos ¥ beneficios del active. Un pasivo es
eliminado cuando las obligaciones de la Compania especificadss en el contrato
se han liguidado.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere
gue la Administracion realice cierias estimaciones y establezca algunos supuestos
Inherentes a ia actividad econdmica de la entidad, con el proposito de determinar la
valuacion y presentacién de algunzs partidas gue forman parte de los estados
financieros, En opinidn de la Administracion, tales estimaciones y supuestos asiuvieron
basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al momento, los cuales
podrian llegar a diferir de sus efactos finales.

A continuacian se presentan las estimaciones v Juicios contables criticos gue la
administracion de la Compafia ha utilizado en &l proceso de aplicacion de los criterios
camaples,

3 1.

Detericro de activos

A la fecha de cierre de cada periodo, o en aguslla fecha gue se considere
necesario, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algin
indicio de gue dichos activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En
caso de que existe algun indicio se realiza una estimacion del importe
recuperable de dicho aclivo, 5i se trata dg activos identificables gue no generan
flujos de efectivo de forma independiente, se estima la recuperahilidad de la
unidad generadora de efectivo a la que pertensce el active,
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Las pérdidas por detericro reconocidas en un activo en periodos anteriores son
revertidas cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe
recuperable Incrementando el valor del activo con abono a resultados con el
limite del! valor en libros que el activo hubiera tenido de no haberse regconoccido
la pérdida por delericro

3.2, Eslimacion de vidas dliles de propiedad, planta y equipo

La estimacidn de las vidas Utiles y el valor residual se efectian de acuerde a lo
mencionado en la Nota 2.7 4.

4. EFECTIVO Y BANCOS

El electivo y bancos como s& muestra en el estado de flujo de efactivo pusds ser
conciliade con las partidas relacionadas en el estado de situacidn nanciera de la

siguiente manera:

... Diclembre 31 ..,
2015 2014
Efectivo 1,000 80O
Bancos (1) 282577 542 636
Total 283.577 543 436

(1) Bancos representa depdsitos en cuentas corrientes en bancos locales, 10s cuales
no generan intereseas.

5. ENTAS POR € AR € CIALE : =NTAS

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y olras cuentas por cobrar es como
sigue:

...Diciembre 31...
2015 2014
Cuentas por cobrar comerciales:
Clisnites (1) 1,913,493 1,372.648
Provision para cuentas dudosas (69.331) (69,331)
Subtotal 1.8441 1,303,317
Companilas relacionadas (nota 14) 159,031 158,804
Anticipo a proveedores 362,221 154,324
Otros 5742 __17.926
Total 2371.162  1.634.371
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lasifi an:
Corriente 2.236,831 1,634 371
L.argo Plazo 134,231 -
Total 2371.162 1634371

(1) Clientes representa créditos pendientes de cobro por las ventas de productos con
plazo promedio de 45 dias, los cuales no generan intereses.

Un resumen de la antigliedad de las cuentas por cobrar comerciales corrientes y
vencidas pero no deterioradas al 31 de diciembre del 2015 es como sigue:

2015 2014
Corriente 1.217.47€ 795,053
Vencidos;
de 0 a 60 dias 517,878 476,913
de 61 a 90 dias 2,814 3,671
ce 81 a 180 dias 37,188 g7.011
mas 180 dias 13844 -
Tatal 1.813,48¢ 1,372,648

(2) Anticipo & proveedores representan anticipos entregados para la adqulsicion de
servicios prestados o compra de materiales de fabricacion.

6. INVENTARIO
Un resumen de inventario es como sigue:
...Diciembre 31...
2015 2014
Productos terminados 633.585 1.202.406
Materia prima 911,957 582.001
Repuestos, herramientas y accesorios 341,172 289513
Inventario de insumos 176,788 167.592
Inventario de empague 263,838 161,471
Mercaderia en transito 18,094 47 370
Otros inventarios 7.867 13.867
Total 2,833,298 2464227
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7. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Un resumen de las propiedades, planta v equipos es como sigue:

Costo o valuacion
Depreciacion acumulada y deterioro

Tatal
Slasificaciin:

Terrenos

Edificios

Magquinarias y equipos
Equipo de computacion
Equipos y enseras
Instalaciones

Activos en transito
Olras en curso

Total

... Diciembre 31...
2015 2014
33911838 32.433,128
(2975740} (1.703.889)
20.936.088 30,729,239
4.740.813 3.633.981
5862172 6,318,599
16,960 42C 17,405,496
91.804 9,658
43,387 33,288
3,197.072 3,296,866
3B.330 25,600
12,730 5 T51
30,936,008 30.729.239
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8. PRESTAMOS
Un resumen de los préstamos es como sigue:
...Diciembre 31...
2015 2014
Obligaciones Financigras (1) 14,217,258 14,976,213
Emision de Obligaciones (2) 5,307,767 4,597,115
Tercearos _B82.169 802,169
Total 20,407,194 20,375,497
lgsifi
Corriente 3,744,429 3,172,430
Mo corriente 16,662.765 17.203.067
Total 20407194 20.375.497
(1) Obligaciones Financieras: Un detalle de las obligaciones financieras es como
sigue:
...Diciembre 31...
2015 2014
tucks nanciera
Corporacion financiera nacional 14,080,066 14,741,404
Banco Cofiec SA, _ 128192 _ 234802
Toial 14.217.258 14976.213

Corporacion Financiera Nacional - Corresponde préstamos para capital de lrabajo
por USS15,5 millones, proveniente de crédito prendario con vencimiento a 10 afios
plazo, estas obligaciones devengan un interés anual de entre el 8.46% y 9.02%
convencimiento hasta marzo 2023 y estan garantizadas por prendas hipolecarias
sobre inmueables (terreno y maguinarias) de proptedad de la compania,

Bance Coflec SA, - Corresponde préstamos para capital de trabajo por LSS300
mil, estas obligaciones devengan un interés anual de entre &l 9.76% y 11.23% con
vencimiento hasta el afio 2017.

(2) Emision de Obligaciones- Con fecha 17 de Febrero del 2014 la junia general de
accionistas resolvio la emision de obligaciones, por un monto de US$6 miliones
clase A serie 1 a un plazo de 1,440 dias a una tasa del 8% anual,

Dicha emision fue inscrita en el Mercado de Valores mediante Resolucion de la
Superintendencia de Compafiias No, SCV-INMV-DNAR-14-0005635, del 16 de
octubre del 2014, los recursos obienidos de esta emisidn fueron destinados para
capital de trabajo.
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9. CUENIA R PAGAR ESY O

NTAS POR PAGAR

Un resumen de cusnias por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es como

sigue:

Comparilas relacionadas (nota 14)
Proveedores locales (1)
Impuestos Municipales

Otras

Total
tasifi
Carriente

Largo Plazo

Total

.Diciembre 31...
2015 2014
9,955,806 10,751,885
2670306 1,944,954
44|ﬁ5ﬂ .
55802 __ 192,185
12.726,564 12882124
3.139.481 2,705,258
0.587.083 10.183.866
12.726.564 12880124

(1) Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 Proveedores locales representa saldos por
pagar a provesdores con vencimisntos de 30 hasta 60 dias, log cuales no
devengan intereses. La Compafia dispone de politicas de geslion de riesgos
financieros para asequrar que todas las deudas se pagan dentro de los términos
de credilo pre-acordados.

10. ACTIVOS Y PASIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

Un resumen de activos y pasivos por impuestos corrienles es como sigue.

...Diciembre 31...
2015 2014
Activos por impuesios corrientes:
Retenciones en la fusnte de renta 290,282 124,882
Impuesto al valor agregada - IVA 1,808.710 2.441 589
Tolal 2198092 2,568,471
Pasi -~ ' :
Impuesto al Valor Agregado — VA 27,80 16,744
Retenciones de impuestos 13,700 11.738
Total 41501 __28.482
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10.1.  Aspectos Tributarios

Ley Organica de Incentivos a la Produccitn y Prevencion del Fraude Fiscal -
« |Impuesto a la Renta

De acuerdo a la ey de Begimen Tributario Interno, la compania esta exenta
del pago del Impuestc a la Renta y su respectivo anticipo durante cinco (5)
anos. Dicha normativa establece que aquellas inversiones nusvas y
productivas gue se realicen para el desarrollo de sectores econdmicos
considerados priontarios para el Estado estan exoneradas para el pago de
los tributos antes meancionados durante cinco anos contados desde el primer
ano en el que se generen ingresos atribuibles directa y unicamenta a la
nueva inversion.

* Anticipo de Impueslo a la Renta

Se excluira del calculo del Anticipo de Impussto a la Renta los montos
referidos a gastos incrementales por la generacion de nuevo empleo,
adquisicidon de nueveos actives destinados a la mejora de productividad e
innovacion tecnoldgica y aquellas inversiones nuavas y productivas y gastos
efectivameante realizacdlos aue se relacionen con los beneficios tributarios
para el pago del Impuesto a la Renta gque reconoce & Codigo de la
Producciton.

+ Impuesto a la Salida de Divisas
- Los pagos electuados al exterior por creditos obtenidos por entidades
ecualorianas, estaran exenlos unicamente respecto de eguellos credilos

para financiar segmentos definidos por el Comité de Politica Tributaria

Las declaraclones de impuestos no han sido revisadas por las autoridades
tributarias y son susceptibles de revision las declaraciones de los afios 2013

al 2015,
11. PATRIMONI
Capital Social - 'Un detalle de composicion de accionistas s como sigue:

2 Valor No. %o Total
Accionistas Nominal Accion Participacion  en US$
Bravo Vera Byron Xavier 1,00 971,352 29.40% 971,352
Bravo Vera Ronald Stuan 1,00 647 568 19.61% 647,568

Inmobiliaria Bravo Vera Inbrave S.A, 1,00 1,664,000 50.99% 1,684,000
3,302,920  100.00% 3,302,920
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12.

13.

Adopcion NIIF por primera vez - En esta subcuenta, se registran los ajusles

provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF completas. De resultar un
saldo acreedor, solo podra:

Ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las
del ultimo ejercicio econdmizo concluide, si las hubiera

Utilizado en absorber pérdidas
Devueltas a sus accionistas en el caso de liquidacion de la Comparila:

En diciembre del 2014, la Junta General de Acclonistas decidid autorizar la
compensacion de USS54.678.6512 correspondisnte al défict acurmulado con el saldo
acreedor de la cuenta Adopoitn NIIF por primera vez  Esta compensacion incluye
US$2 333,026 correspondlente a la pérdida neta del afio 2014,

Heserva por revaluacion.- Representa el incremenio en el valor de las propiedades
por avalio tecnico realizado por peritos independientes. Bl saldo acreedor de esla
cuenta no pueds distribuirse como dividendos en efectivo, pero puede ser capitalizado
total o parciaimente c utilizarse para compensar perdidas.

INGRESOS

A continuacion se presenta un andlisis de los ingresos de la compariia:

... Diciembre 31...

2015 2014
Venta de papel higi¢énico 7,863,585 5,961,507
Ventas de pape! semielaborado 8,593,711 2,329,165
Venta de servilletas 121,026 47,487
Otros 57,871 (7,724
Total 16636193 8,415,883
COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Un resumen de los costos y gastos reportados en los estados financieros es como
sigue:

...Diciembre 31...

2015 2014

Coslo de venta 11,819,422 5,998,519
Gastos de administracién y ventas _3861.700  3.585.038
Total 15681122 9,583,557
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Un delalle de los gasios de adminisiracién y venta por su naturaleza es como sigue:

Diciembre 31. ..

2015 2014

Consumos Materia prima y consumible 7,086,302 3.0582206
Sueldos y beneficios sociales 2,482 367 1,674,387
Depreciaciones y amortizaciones 1,271,852 1,299,352
Senvicios basicos 1,140,205 584,712
Perdidas de inventario 952,493 958,635
Mantenimientc y reparaciones 759,128 230,827
Flates de clientes 054 586 325,225
Honorarios profesionales 508,348 400,655
Gastos de segures 208,885 110,527
Muestras y promociones 152,955 533,847
Impuestos y contribuciones 140,284 121,338
Gastos de viajes 80,527 68,759
Push Money 71307 5710
Suministros y Materiales 49,926 47.594
Arriendos 29.877 37,246
Ctros 211.380 131.497
I otal 15661122 9,683 557

14. SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Durante los anos 2015 y 2014, la Compania realizd las siguientes lransacciones

comerciales con sus partes relacionadas:

Ventas
Fibranac S.A.
Reciclajes Internacionalas Recyntar S.A,
Recicladora de plasticos Reciplasticos S.A.
Procesadora De Plasticos Proceplas S A

Sompras.
Floranac S.A.

Inbrave S.A.

Reciclajes Intemacionales Recynter S.A,
Procesadora De Plasticos Proceplas S.A
Recicladora de plasticos Reciplasticos S.A.

... Diciembre 31...

2015

15,934
16,252
1,224
1.050
33.460

4,087,730
24,000
15,418
14,401

4,151,549

2014

175
3,480
787
114

4,566

1,493,622
33,600
134,334

— 6882
1,668,436
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Durarile los afios 2015 y 2014, los saldos de las cuentas por cobrar y pagar no
generan intereses. Un detalle es como sigue:

...Diciembre 31...
2015 2014
tvos
: cobrar
Procesadora De Plasticos Proceplas S.A. 24,420 158,804
Fibranac S.A. 280 -
24,800 158,804
Cuentas por cobrar a largo plazo
Procesadora De Plasticos Proceplas S.A. 134.231
Total 150031 156,804
Pasivos
t agar
Fibranac S.A 180,412 376.075
Reciclajes Internacionales Recynter S.A. 155,690 164,311
Inbrave S.A, 17111 21,510
Procesadora de Plasticos Proceplas S A 10,769 -
Reciplasticos 8 A. 4,741 6.223
368,723 568,119
Cuentas por Pagar no corrientes
Reciclajes Internacionales Hecynter S.A, 2,127,272 2,724,055
Recimetal Intemadonal S.A 2,189,533 2,189,533
Recicladora de Plasticos Reciplasticos S.A. 901,012 901,010
Inbrava S.A 179.550 179,550
Fibras Nacionales Fibranac S A, 70,000 70,000
Recimetal Belice 100,000 100,000
Metalking 8.4 4019718 _4019.718
9.5687.083 10,183.866
Total 9,955,806 10.751.965

15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS
15.1. Gestion de riesgos financieros

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la
Compania esta expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que
pueden afectar de manera mas o menaos significativa al valor economico de sus
flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados
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La Compafia dispone de una organizacion y de sistemas de inlormacion,
administrados por la Gerencia de Finanzas, gue permiten idanlificar dichos
rlesgos, determinar su magnitud, proponer al Directorlo medidas de mitigacian,
ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicién de los riesgos que enfrenta la
Compania, Una caracterizacion y una descripcion de las medidas de mitigacion
actuamente en uso por parte de la Compafia, si es el caso.

15.1.1.

15.1.3.

HRiesga en las lasas de inlerés - La Campania se encuentra expuesia
a riesgos en la tasa de interés, debido a que la Compafiia mantiene
préstamas a tasa de inlerés fijas. El riego es manegjado por la compania
manteniendo una combinacion apropiada entre los préstamos a tasa
fija. Las actividades de cobertura de evaldan regularmente para que se
alineen con las lasas de interés y el deseo de riasgo definido;
asegurando que se apliquen las estralegias de cobertura mas
rentables. Las exposiciones de la compania a las tasas de interes
sobre los activos y pasivos linanciercs se detallan en |a siguiente
seccion de gestion de riesgoe de liquides da esta nota.

. Bi crédilo.- El riesgo de crédilo surge del efectivo y

equivalentes del efectivo y depodsitos en bancos e Instituciones
financieras, asi como de la exposicion al crédito de los clientes, que
incluye a los saldos pendiente de lag cuentas por cobrar y a las
transacciones comprometidas, respecto de banco € Instituciones
financieras, solo se acepla a instituciones cuyas calificacionas de
riesgo independientes determinen niveles de solvencia que garanticen
estabilidad, dindmica y respaldo a los depésitos de la Empresa,

En relacidn a los clienles, la Compania posee politicas de concesion de
creditos y los chentes mas significativos son solidos y que tienen su
situacion de crédito directamente acompafadas y monitoreadas por la
alta administracion de la Compaiila.

Rigsgo de liguidez.- La Gerencia Financiera es la que fiene la
responsabilidad final por la gestion de liquidez,

La Gerencia Financiera ha establecido un marco de trabajo apropiado
para la gestion de liquidez de manera gue la Gerencia General pusda
manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y largo
plazo asi como la gestion de liquidez de la Compania.

La Comparia maneja &l riesgo de liguidez manteniendo reservas,
facilidades financieras y de prestamo adecuadas, moniioreando
continuamente los fiujos electivos proyectados y reakes y conciliando
los perfiles de vencimiento de los aclivos y pasivos financieros,
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16, COMPROMISOS
Contrato de compra - venta

Durante el afno 2015 la compafla mantiene vigente el contrato suscrito de compra
venta con la compafila Kimberly-Clark Ecuador S.A. con el objetc de suministrar
bobinas de papel fissue para la produccion de papel en diversas modalidades, cel
modalidades, siendo una de ellas los productos de higiene personal, como papel
higlénico, panhales y diversus productos para el culdado familiar e infantil, el cual fue
suscrito con fecha 28 de enero del 2014.

Mediante el acuerdo suscrito Industrial Papelera Ecuatoriana S.A INPAECSA se
compromeate contra el pago de un precio acordado entre las partes a suministrar las
bobinas de papel en condiclones y requisitos de calidad y especificaciones técnicas
sujetas en el contrato.

El contrato entro en vigencia a partir de su fecha de suscripcion, tendra un plazo de 4
anos, pudiendo renovarse por mutuc acuerdo, a menos que las partes notifiquen por
escrilo con anticipacion de 5 meses su deseo de no renovarlo.

Durante el afo 2015 las ventas a Kimberly-Clark Ecuador S A, fuaran ds US$ 5,281,748
las mismas que representan el 29% de las ventas totales,

El 22 de diciembre de 2014, 'a compania suscribe contrato con Tiendas Industriales
Asociadas (TIA) SAA, con el objetc de fabricar, abastecer y vender de manera
periddica, parmanente ordinaria y extraordinaria y exclusivamente a TIA los productos,
bajo la marea Home Club.

Industrial Papelera Ecuatoriana S.A. INPAECSA llevard a cabo la fabricacion con los
mas allos estandares de calidad, y de acuerdo y especificacionas técnicas sujetas en
el contrato.

Este acuerdo tiene una durécion de 1 afo a partir fecha de suscripeion, siendo
renovado automnalicamente a menos que las partes notifiqguen por escrito con
anticipacion de al menos 30 dias de acuerdo a las especificaciones confractuales.

Contrato de compra - vanta

El 1 de julio de 2015, la compafia suscribio un contrato con Productos Tissue del
Ecuador S A, con el objetivo de suministrar de manera periddica papel higiénico extra
1h 16@r/80% en bobinas lipo jumbo a esta entidad, producido por Industrial Papelera
Ecuatoriana S.A. INPAECSA, al precio actual de por un minimo de 2100 toneladas
meétricas semestrales,
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i7:

18.

Industrial Papelera Ecuatoriana S.A. INPAECSA se compromete a suministrar el
produclo con los mas altos estandares de calidad, y de acuerdo y especificaciones
lécnicas sujetas en el contrato, El contrato tiene una duracion de seis meses siendo
renovado automaticamente previo acuerdo de las partes.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2015 vy la fecha de emision de los estados financieros
(abril 15 del 2016) no se produjeron evenlos que en opinion de la Administracion
pudieran tener un electo importante sobre los estados financieros adjunios

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados tinancieros por el afo lerminado el 31 de diciembre del 2015 han sido
aprobados por la Gerencia de Industria Papelera Ecuatoriana S. A, INPAECSA en 23
de marzo del 2016 y serdn presenlados a la Junta General de Accionistas para su
aprobacion. En opinién de la Compania, los estados financieros seran aprobados por
la Junta General de Accionistas sin modificaciones.
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