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Quito, 1 de Diciembre del 2017

Sefiores

ACCIONISTAS

INDUSTRIA CARTONERA ASOCIADA S.A. INCASA
Presente.

En cumplimiento con las disposiciones estatutarias y legales vigentes, me permito poner en su
consideracién el presente informe sobre la gestion de la administracion durante el ejercicio
econdmico correspondiente al afio 2016 de la empresa Industria Cartonera Asociada Incasa.

ENTORNO ECONOMICO 2016

Variacion anual del PIB ecuatoriano desde 2009
En 2016 se registra un valor negativo por primera vez
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A pesar de la recesion, desde el tercer trimestre del afio pasado los sectores productivos empezaron
a recuperarse. Una contraccion de -1,5% se registré en el Producto Intemo Bruto (PIB) de 2016,
segun el ultimo informe publicado por el Banco Central del Ecuador (BCE). Esta tasa es inferior a la
prevista de -1,7%. El BCE sostiene gue las razones de dicho impacto se originan en la caida del
precio del petroleo, la apreciacion del dolar, el terremoto del 16 de abril del afio pasado, y contingentes
legales que afectaron al desempeiio de la actividad econoémica de 2016. El economistay académico
Carlos de la Torre sostiene que “esta caida del PIB denota la importantisima participacion del Estado
en la dinamica de la economia ecuatoriana”. Agrego que, debido a la estructura del modelo econémico
ecuatoriano, que lleva varias décadas, la economia privada no puede sostener por si sola la economia
del pais. En 20186, el crecimiento anual del Valor Agregado Bruto (VAB) petrolero fue de 5,2% en
relacion a 2015, debido al desemperio positivo de la refinacion de petrélec (45,4%), informa el
BCE. Esto se debe a la rehabilitacion de la Refineria Esmeraldas, que concluy6 en diciembre de
2015, lo que redujo significativamente la utilizacion de derivados importados en su operacion
industrial. Por su parte el VAB no petrolero presenté un decrecimiento de -2,4% en relacion al afio
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anterior. Adicional a la refinacion de petroleo, las actividades que presentaron mejor desempefio
fueron: la acuicultura y pesca de camarén (9,3%); electricidad y agua (7,9%); pesca (excepto
camaron) (6,3%); servicio doméstico (3,7%); petréleo y minas (1,6%); servicios financieros (0,2%); y,
transporte (0,1%). El capital bruto de 2016 se contrajo en 8 puntos porcentuales. De la Torre explica
que esta baja en la inversion repercute en todos los sectores de la economia. Es por ello que los
sectores de agricuitura, comercio, actividades profesionales, técnicas y administrativas, alojamiento
y servicios de comida, administracién publica, construccion, coreo y comunicaciones fueron los mas
afectados. Sin embargo, De la Torre considera gue “el nivel de la recesion es bastante leve en relacion
a lo que pudo haber sido por la magnitud de los eventos. La economia ecuatoriana fue lo
suficientemente fuerte para reducir los impactos”. Recordé que, en 1999, el fendmeno de El Nifio fue
una de las causas para la crisis financiera mas grave de la historia, mientras que el afio pasado su
impacto fue controlado. La economia ecuatoriana superé la recesion A pesar de los indicadores
negativos, de acuerdo a los resultados de las Cuentas Nacionales Trimestrales publicados por el
BCE, el PIB en el cuarto trimestre de 2016 aumentd en 1,7% respecto al trimestre anteriory en 1,5%
en relacion al cuarto trimestre de 2015. Esto muestra que por tres trimestres consecutivos la actividad
econdmica presentd tasas de variacién positivas respecto al trimestre anterior. En base a estos
indicadores, el presidente saliente, Rafael Correa, inform6 en el Gltimo enlace ciudadano que 2017
congcluira con crecimiento de 1,42%. “Ecuador ha superado la recesion”, informo. De la Tomre agrego
que “eso ratifica que la economia ira creciendo, estamos en la fase ascendente. Todos los indicadores
ya estan sefialando que la economia esta en franca recuperacion”. Segtn el BCE, en el cuarto
frimestre de 2016, el VAB No Petrolero y Petrolero registraron variaciones positivas de 1,5% y 1,4%,
respectivamente, frente al trimestre anterior. E! crecimiento trimestral se explica principalmente por
el desempefio del sector no petrolero, que representd el 85,8% del total del PIB. Es el tercer trimestre
consecutivo en que la economia no petrolera crecidé en su evolucion coyuntural. El crecimiento
interanual de 1,5%, registrado en el cuarto trimestre, evidencia la reactivacién econémica del dltimo
trimestre de 2016. En este periodo, el gasto de consumo final de los hogares crecio en 2,6% frente al
trimestre anterior; la formacién bruta de capital fijo subié a 0,9%; el gasto de consumo final del
gobiemo general a 0,6%; y, las exportaciones de bienes y servicios no mostraron variacion. Por su
parte las importaciones se incrementaron en 2,8%. Las actividades econ6micas que presentaron un
mayor crecimiento trimestral fueron: refinacion de petréleo (17,6); correo y comunicaciones (5,5%);
actividades profesionales (5,0%); pesca (excepto camarén) (3,8%); actividades de servicios
financieros (3,0%); comercio (2,3%); servicio doméstico (1,9%); y manufactura (sin refinacion de
petréleo) (1,7%). Por otro lado, los sectores que mas contribuyeron al crecimiento del PIB trimestral
fueron: las profesionales, el comercio, la manufactura, el comreo y las comunicaciones.

Ecuador esta en recesion. El boom econdmico que le dio durante varios afios la bonanza petrolera y
que llevo al gobierno del presidente Rafael Correa a gastar sin limite en inversion social y en
infraestructura en los afios anteriores se acabé.

E! mismo mandatario lo reconocié recientemente al afirmar que su pais registré un decrecimiento del
3 por ciento en el primer trimestre del 2016, el peor en una década. “Tenemos tres trimestres
consecutivos de decrecimiento, lo cual claramente habla de una recesion de la economia que nadie
ha negado”, sefialo el Presidente Correa.

Pero la recesion comenzé a mostrar su cara desde finales del 2014, cuando el precio intemnacional
del petréleo empez6 a caer en picada y pasé de 95 délares por barril en el 2013 a 47 ddlares en el
2014, y luego a 32 en el 2015, momento en el que Ecuador cemrd su afio con un crecimiento del
producto interno bruto (PIB) del 0,5 por ciento, casi tres puntos por debajo del que se registré en el
2014.

Pagina 2



©

INCaASa
adn.vq

Industria Cartonera Asociada S.A.

INFORME DE GERENCIA
Ejercicio Econémico Terminado el 31 de Diciembre del 2016

No solo la caida del precio del petréleo afectd los ingresos fiscales del Gobierno, también el flujo de
recursos —que, segin expertos, estan casi agotados— el gasto publico y las perspectivas de
crecimiento. (Ademas: Rafael Correa pas¢ de criticar al FMI a solicitar su apoyo)

“A eso se suma la apreciacién del dolar a nivel mundial, lo cual hace menos competitivas nuestras
exportaciones en general’, dijo a EL TIEMPO Carlos de la Torre Mufioz, director del Instituto de
Investigaciones Econdmicas de la Pontifica Universidad Catdlica del Ecuador.

A la lista, sefialod a este diario el analista econdmico ecuatoriano Pablo Davalos, también hay que
anadirle que las medidas de ajuste impulsadas por el Gobiemo a comienzos de este afio —
principalmente el aumento de los impuestos— han producido una disminucién de la demanda interna
y han reducido la actividad econdémica.

Desde el Palacio de Carondelet, Correa le ha atribuido algo de la recesion al “devastador” terremoto
del pasado 16 de abril, que dej6 pérdidas por mas de 3.000 millones de ddlares.

Hay quienes afirman que el Gobierno tiene razon, pues los dafios causados por el sismo en
infraestructura y telecomunicaciones lo obligaron a un gasto inmediato para evitar la paralizacion de
la economia de las regiones afectadas, sumado al hecho de que se tuvieron que invertir millones de
dolares para ayudar a los damnificados por el movimiento teltrico.

Pero otros argumentan que las regiones de Manabiy Esmeraldas, las mas afectadas por el terremoto,
solo representan el 10 por ciento del PIB ecuatoriano, una participacién marginal con respecto al resto
de la economia.

“El terremoto no es de los elementos mas importantes para explicar la crisis. Los terremotos
permitieron el acceso a lineas de crédito y ayudaron a reactivar la economia del pais. No explican
para nada la recesion que se esta viviendo en Ecuador en estos afios”, sefiald Davalos.
(Ademas: Entre réplicas, Ecuador intenta recuperarse del sismo del 16 de abril)

Las consecuencias de la recesién ya se empiezan a sentir. Por un lado, las cifras de desempleo y
subempleo han aumentado por la desaceleracion de diferentes sectores econémicos.

Algo ‘momentaneo’

Segun datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos de Ecuador (Inec), el desempleo en junio
pasado se ubico en 5,3 por ciento con relacion al 4,5 por ciento que se registré en el mismo mes del
2015, mientras que el subempleo paso del 13,2 por ciento en el 2015 al 16,3 por ciento este ario.
Por ofro lado, se ha dado una disminucion en el consumo, sobre todo en aquellos sectores de bienes
y servicios que no son de primera necesidad, como el turismo y la construccién.

“Con un poco de suerte, todavia creceriamos en el 2016, pese a que nos ha pasado de todo”, dijo
Correa. Y no es para menos. El presidente intenta inyectar algo de optimismo al pais para dar a
entender que la recesion sera “momentanea”.

Analistas estiman que se estan dando los pasos correctos, como el anuncio de la Banca ecuatoriana
de la futura entrega de 10.000 millones de ddlares, el 10 por ciento del PIB, en créditos durante el
segundo semestre dei 2016.

“Esa es una inyeccién muy importante, que va a reactivar la actividad productiva”, afirmoé De la Torre,
y aseguro que ya se ven las sefiales de la recuperacion.

“El precio del petréleo ya se esta estabilizando alrededor de los 50 délares por barril, algo importante
porque se generan ingresos desde el exterior. La actividad exportadora, de alguna manera, se ha
acomodado y logra sostener los ingresos. La actividad econdémica intema esta reactivandose”,
agrego,
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Otros consideran que la recesion va para largo. “Es probable que, tal como estan las cosas, la
recesién continte este y el proximo afo. Es decir, el Ecuador tardara no menos de dos afios en
recuperarse”, sefalé Davalos.

Por ahora, el Fondo Monetario Internacional (FMI) —que le otorgé a Quito un crédito de 364 millones
de dolares sin condicionamientos, otorgado por la emergencia que provocé el terremoto y por la
necesidad que tiene Ecuador en su balanza de pagos—dijo esta semana que la economia ecuatoriana
decrecera menos de lo proyectado, sin estimar una cifra exacta.

Pero la pregunta es si el petréleo le vuelve a hacer el milagro al gobierno de Correay, con un aumento
en su precio, lo ayuda a cerrar el afio mejor que el -0,7 por ciento del PIB proyectado a inicios del
2015.

|
Ciclo del PIB e Indicadores Adelantado y Coincidente
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INDICADOR COINCIDENTE

Desviacidn con respecto ala tendenda de crecimiento de largo plazo del PIB

los resultados obtenidos en el Grafico 1 indican que:

El Indicador Coincidente evidencia que el ciclo econdmico estd cambiando. La etapa de recuperacion
inicio a finales del primer semestre de 2016, misma que se observa consistente y creciente hasta la
fecha. Esto también significa que la economia en el corto plazo estaria en una fase de expansion.

El Indicador Adelantadorefleja de manera anticipada que la economia ecuatoriana, en
aproximadamente 4 meses, pasara a su fase de expansion.

INFORMACION IMPORTANTE:

El Banco Central del Ecuador dispone de un Sistema de Indicadores del Ciclo Econdmico, elaborado
en base a la metodologia de Indicadores Compuestos de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE), mismo gue permite determinar la fase de crecimiento en la que se
encuentra una economia. El ciclo econémico es una herramienta que contribuye con informacion para
la toma de decisiones econémicas, asi como para el disefio, implantacion, monitoreo y evaluacion de
politicas publicas que beneficien a la ciudadania.

Pagina 4



Incasa

Industria Cartonera Asociada S.A.

INFORME DE GERENCIA
Ejercicio Econémico Terminado el 31 de Diciembre del 2016
9000,00 . - 3 s |eopzes Met( 33 Primas
8000,00 782345 8075,97 s fp ort, B3 Comaumo
6766,79 Import B3 Capital

7000,00 e s | prt. Combustibhes
:‘:::’;: 5342,42 5687,70

' 5185,34 421874 (
4000,00 ' 394;,21
300000 369,63

2490,43
2000,00
1000,00
0,00
Ene - Dic 13 Ene - Dic 14 Ene - Dic 15 Ere - Dic 16

‘vente’ BCE (Datos en millones de délares FOB)

Respecto al sector externo, si bien los resultados amrojan una balanza comercial positiva, se debe a
una importante contraccion, tanto de las exportaciones, y en especial de las importaciones. De alguna
manera, el Gobierno (anterior) logré su objetivo de reducir las importaciones, pero eso termina
afectando al sector productivo porque gran parte de esta restriccion tiene que ver con bienes de
capital, que son bienes utilizados para la produccion de otros bienes, ademas se afecté la libertad
para consumir de los ciudadanos. Vemos pues, que las importaciones (Figura 1) registran una baja
del 40% en el periodo 2013 — 2016 (equivalente a 10,219 millones de délares), en el periodo 2015 —
2016 la contraccion de las importaciones se sitia en 23.97% (equivalente a 4901 millones USD),
siendo las importaciones entre Enero — Mayo del presente afio de 7131 millones USD; por el lado de
las exportaciones estas se contrajeron en el periodo 2013 — 2016 en 32.13% (equivalente a 7953
millones USD), tomando el periodo 2015 — 2016, la contraccion de las exportaciones fue del 8.36%
(aproximadamente 1533 millones USD), siendo las exportaciones de Enero — Mayo del 2017 igual a
7924 millones USD
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Figura No. 2: Comportamiento de las exportaciones
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Fuente BCE (Datos en millones de ddlares FOB)

A continuacion, se muestra el comportamiento de la balanza comercial, donde se aprecia la “mejora”
en la misma, cabe sefialar que antes que una apertura comercial, es mas bien a la restriccion que se
hacen por el lado de las importaciones.

Tabla No. 1: Componamiento de la Balanza Comercial

BALANZA COMERCIAL TASAS DE CRECIMIENTO
{(millones de dolares) (%)
Ao Towl | Petioleta | No pewrolera | Exportaciones | Importaciones
2012 440.61 8350 68 8791 29 6 46 455
2013 -1075.01 8237 43 9312 44 415 670
2014 -123.16 6917 08 -7640.25 393 241
2015 -2129.62 2756 96 -4886 58 2874 -22 64
2016 1247.04 2969.06 -1722.02 -8 36 -24 00
| Ene - May 2017 790.41 1510.23 -719.82 2350 18.66
Fuente BCE
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Ecuador. Economia, estructura, %, 1970-2016
indicador 1970 1980 1980 2000 2010 2016
Agricultura
274 16.7 214 167 10.2 96
Industria
25.8 223 283 311 265 26.0
Construccioén
3.1 5.6 31 54 98 11.3
Comercio 15.5 1.2 159 176 129 13.2
Transporte
5.2 7.8 9.1 9.7 841 7.0
Servicios
231 36.5 222 195 325 33
Ecuador. Economia, per capita, $, 1970-2016
indicador 1970 1980 1990 2000 2010 2016
Producto interno bruto
471.0 2241.01491.0 14510 4 657.0 5 982.0
Agricultura
122.6 361.0 306.0 223.5 453.3 5415
Industria
115.7 480.7 404.4 416.0 1181.81 467.0

0413%

0,05%

Mayo-31-201.0
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INDUSTRIA DEL PAPEL EN EL MERCADO MUNDIAL EN EL 2016.

La industria de papel y productos de papel redujo su nivel de produccion en 3% durante el 2016, la
primera caida desde el afio 2009, Este resultado estuvo explicado en parte por la desaceleracion del

consumo privado, por el nulo crecimiento de las actividades de impresion y la caida del sector
construccion.

A nivel desagregado, si bien se incrementé la fabricacién de papel y cartén corrugado y de envases
de papel y carton (+7.5%), este rubro no puedo compensar la caida en la fabricacién de otros articulos
de papel y cartén (-7.1%) y la fabricacion de pulpa, papel y cartén (-20.3%), segun cifras del Ministerio
de la Produccién (Produce).

El desemperio del sector estuvo asociado a la desaceleracion del consumo privado -el cual influyé en
una menor compra de productos de higiene personal-, asi como también debido casi nulo crecimiento
en actividades de impresion -afectando la demanda de productos termminados-, y la caida del sector
construccion -generando una menor
demanda de sacos de papel, utilizados por la industria cementera-. "Estos resultados no pudieron ser
compensados por la demanda de productos de cartén por parte del sector agroexportador”, dijo
Carlos Asmat, del area de estudios economicos de Scotiabank.

En lo que se refiere a principales productos del sector durante el 2016, destaco el incremento en la
manufactura de materiales para empaque como las cajas de cartdén (+12.2%), papel corrugado
(+11.6%) y cartones diversos (+23.7%).

La mayor demanda provino del sector agroexportador —el cual crecio 6.4% en el 2016- y de sectores
ligados a la industria de alimentos. A ello se sumé la mayor produccion de papel toalla (+10.9%) y
Productos de papeleria como la cartulina (+11.1%).

Sin embargo, el incremento de estos productos no pudo compensar el bajo desempefio en la
produccion de bolsas de papel (-0.6%), el nulo crecimiento en la produccion de papel higiénico
(+0.1%), la caida en la produccion de pariales (-11.6%) y la caida en la produccioén de papel bond (-
42 8%).
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INDUSTRIA DEL PAPEL Y PRODUCTOS DE PAPEL
(Principales productos)

Productos de Unidad | 2015 2016 Var.

Papel Medida (16/15)
Cajade Carton |TM 279400| 313471 122
Papel Corrugado |TM 43,140 48,147 116
Cartones diversos|TM 74,545 92239 237
Bolsas de Papel |Miles 274183 272440 -0.6
Papel Higiénico |TM 169,056 169,172 0.1
Panales Miles |1,754,549|1,5650,231| -11.6
Papel Bond ™ 55,885 31,957 =428
Senvilletas ™ 14717 13,872 -5.7
Papel Toalla ™ 25,236 27,982 10.9
Papeles Diversos |[TM 67,310f 563,563 -6.6
Cartulina Ciento | 127472 141,631 111

Fuente: Produce Elab.: Estudios Economicos Scotiabank

Segtin la Northern Bleached Softwood Kraft (NBSK) -cotizacion de la celulosa de fibra larga-, este
insumo cerré el 2016 en US$809 por TM, valor similar al registrado en diciembre del 2015. Si bien se

registré un descenso en los primeros meses del afio, para la segunda mitad del 2016, los mayores
incrementos de la demanda respecto al incremento de la oferta impulsaron la recuperacion de la
cotizacion internacional.

NDUSTRIA DEL PAPEL EN ECUADOR EN EL 2016

Dentro de la amplia gama de productos que se consumen en una sociedad, existe una industria que
provee materiales y bienes que son de consumo diario para la poblacion. Los productos de papel y
de carton son una parte fundamental de la sociedad, sea como insumos de oficina, industriales,
empaques para el comercio. También son de aito consumo en los hogares. La industria del papel y
del carton tiene gran importancia en la economia, no solamente por su aporte al dinamismo -por los
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encadenamientos que genera- ante todo por la dependencia que la sociedad tiene hacia sus
productos.

La industria del papel y del cartén

La produccion de papel y de cartén camina a la par de la evolucion de la economia del pais. De
acuerdo a las estimaciones del Banco Central del Ecuador dentro de las Cuentas Nacionales,
este sector ha tenido variaciones importantes en la tltima década. Si bien es una industria cuyos
productos son de gran necesidad en la economia ecuatoriana son varios los desafios que
enfrenta y que han tenido incidencia en su crecimiento.

En el periodo 2007-2016 el PIB de la actividad, medido en valores reales, decreci6 en -2,6%.
Entre esos afios las variaciones fueron diversas y se han vinculado a la evolucion de la economia.
Es asi como el sector crecié en el afio 2008 y se contrajo en 2009, posteriormente tuvo un periodo
de expansion entre 2010 y 2013. Finalmente, con el comienzo de la desaceleracion de la
economia y posterior recesion decrecié entre 2014 y 2016. En este Gltimo afio fue de -7,5%,

mayor al -5,9% que se determiné para 2015.
B e ivinritio Ml BTE e Tacivdastvia Dada esta evolucién, la participacion del
de papel y de carton sector tanto en la economia como en el PIB

manufacturero también se ha reducido. Si se
0% hace una evaluacién del PIB sectorial frente al
8% L total de la economia, se destaca que tuvo un
6% = . peso de 0,6%. A su vez, en relacién a la
- = = industria  manufacturera, esta actividad
= = represento 4,8%de la misma. En ambos casos
% 5 = — la cifra refleja un importante aporte, si bien se
0% % ————— & ha dado una tendencia decreciente. Hace 10
27— afios esta produccién tenia un peso de 6,1%
- = =—— en relacién al total de la manufactura y 0,8%
= = del PIB total.
. = B——
8. : ="
10%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Banco Central del Ecuador
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Ademas de la reduccion de la demanda, esta

Participacion del PIB de la industria s !
actividad enfrenta dos desafios que tienen

de papel y carton en el PIB

manufacturero y total incidencia en sus resultados. En primer lugar:
uno de los mayores inconvenientes es -sigue
% = siendo- la dependencia hacia las

importaciones de pulpa de papel. Por otro
lado, a pesar de la dependencia que existe, la

' ] propuesta de reducir el consumo del papel por
razones ambientales, ha ganado terreno, lo
que se convierte en una amenaza latente para
o el sector.

(o]

6%
o- % o o ey Cadena de produccion de la industria de papel
y carton
E5% 04%  41s . . .
- ; as alla de la evolucion, esta industria genera
encadenamientos y provee de bienes a la
poblacién en su conjunto. Desde la materia
prima (pulpa para papel y carton), se generan
productos para diversas areas. Se generan
insumos para la industria grafica, para
articulos escolares y de oficina, empaques y
envolturas, asi como papeles para uso
- Participacionfrente al PIB doméstico e industrial. Finalmente, existe una

fact izq. : R A
mEsmfestumeio {25 linea orientada a los papeles higiénicos
) - Participacién frente alPIB total(Der.) suaves.

5% 0.2%

s 334498 3
KRR IRBRR KRR

2015
2016

Eoente BancolCROEES] GEUERISor Esto hace que desde la actividad se permita

que otros sectores puedan desarrollarse. Sin duda uno de los que mayor dependencia tiene es
la industria grafica y editorial, que todavia depende de estos productos. De igual manera, la
transportacion requiere empaques para los bienes con los que trabaja, siendo asi un proveedor
vital para las empresas exportadoras.

La industria no podria llevar adelante sus labores sin la posibilidad de empacar su produccion.
Otro sector que también depende de este rubro es el de los servicios de restaurante, tanto para
la presentacién como empaque de sus productos. Finalmente, los hogares son consumidores
que no pueden prescindir de papel y cartdon, lo que refleja la vitalidad del sector.

Como ya se menciond, uno de los principales inconvenientes es la necesidad de importar la
materia prima. Dado este escenario, desde el Gobierno se ha planteado en varias ocasiones la
necesidad de desarrollar una industria de pulpa de papel. El fin es sustituir los mas de USD 350
millones al afio de importaciones y a su vez, fortalecer a la industria local. En agosto de este afio,
desde el gobierno se afirmé que se esta buscando financiamiento extemo para cubrir los USD
2.200 millones necesarios para llevar adelante este proyecto. En toda industria, el poder producir
la materia prima y luego los productos finales, es una fortaleza que no solamente beneficia al
mercado intemo, también posiciona a la produccién local frente al mercado externo.
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Actores en el 380‘0” Encadenamiento del sector del papel y cartéon

Las empresas del sector
promueven alternativas para
continuar su operacion y satisfacer P“I a

los requerimientos de la poblacion para papely carton

y de la industria. Dentro de los
8

registros de la Superintendencia
de Compairiias, Valores y Seguros,
hasta el mes de agosto de 2016,
105 empresas declararon sus
resultados dentro de la actividad
C17 de la CllU (Clasificacion
Intemacional Industrial Uniforme)
que reagrupa a la Manufactura de _
papel y productos de papel. Estas X e ay Famas Prodskos do
empresas  facturaron  USD a5 kb aTpae
1.306,66 millones. No obstante, la o I

mayor parte de esta facturacion se .
dio por parte de las 10
organizaciones mas grandes del
segmento que conceniran el
79,2%de los ingresos.

Dadas las dificultades del sector, las empresas en 2016 éxpen‘mentamn una reduccion de -6,45%
en su nivel de ventas en relacion al afio 2015. De todas formas, las compafiias han desarrollado
estrategias para fortalecer su presencia en el mercado y ajustarse a la coyuntura.

Comercio exterior

A nivel exterior, la necesidad de importar pulpa de papel y cartén tiene incidencia en el déficit
comercial que se presenta en el pais. Si bien no es la tinica importacion, ya que se importan
papeles y cartones de varios formatos asi como aquellos para uso del hogar (papel higiénico,
toallas, entre otros).

En el afio 2016 el pais tuvo un déficit comercial de USD 248,28 millones en este tipo de comercio.
Sin embargo, las importaciones han tenido el mismo comportamiento que la mayor parte de
bienes en el pais. De esta manera, desde 2015 hay una tendencia a la baja, dado el menor
consumo y los obstaculos comerciales. En el primer semestre de 2017 se registré un déficit

comercial de usD 146,84.
"Las empresas en 2016 experimentaron una reduccion de -6,45% en su nivel de ventas en
relacion al ano 2015."
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De todas maneras, Ecuador mantiene exportaciones de estos
productos. Se exportan rollos, cajas, sacos y bolsas, libros y
papel higiénicos, entre otros. Los destinos de estos productos
son, principalmente, Colombia (46%) y Peri (24%). Al menos
esa fue la tendencia en el periodo 2012 — 2016. En este caso,
los paises vecinos, con los que ademas se manejan acuerdos
merciales en el marco de la Comunidad Andina permiten que
se dé este tipo de comercio, que en algunos casos es
intrafirma.

La produccién de papel y carton es de gran importancia sobre
todo cuando existe una gran dependencia hacia esto
productos. Esta industria permite cubrir las necesidades de
diversos sectores de la economia del pais, especialmente de
los hogares. Desde el Gobiemo se ha planteado la necesidad
de desarrollar una industria de pulpa para sustituir ias
importaciones de materia prima que se realizan, pero en este
ambito el contacto con los productores locales es fundamental
porque el enfoque de las necesidades sectoriales de un pais
siempre lo tienen mas claro quienes dedican sus esfuerzos a
esa actividad.

Si bien el sector cuenta con demanda de varios sectores, una
amenaza que se presenta es la de promover un consumo
menor de productos de papel y carton. Por ello, las empresas
del sector estan llamadas a orientar sus esfuerzos hacia
mostrar producciones sustentables y amigables, ademas de
promover el reciclaje. Esta Uitima actividad tiene un impacto

-
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social mas alto que el econdmico, quienes se dedican a esta labor son por lo general personas
de menores recursos. Esto hace que este sector tenga un gran potencial en materia de Desarrollo
Sostenible, a la vez que se deben difundir los avances en este campo.
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RESUMEN VENTAS POR FAMILIA INCASA

Articulo ma
2 Mes |ene|feb mar|abr| y |jun | jul |ago |sep | oct | nov | dic | Total
DESECH | Produc
05} cidn = = |- = = - - - |- = 2 I
DESECH - 18,3
0s venta |2,55|- |5,59(5,68] - - = - 1293435230 - |0
LAMINAD | Produc | 44,5 39,3 |47,2 52,5|35,2 |43,5|61,9 |55,9 |24,3 | 27,8 | 34,7 | 470,
ORA cién 1 1 6 2,82 |8 9 5 3 0 5 7 7 13
LAMINAD 53,8 43,6 |30,0 |136,9 (39,2 (53,1 (40,7 | 53,1 |57,2 33,2 |37,0 | 24,9 | 503,
ORA venta |1 3 3 2 9 9 7 7 0 9 8 3 30
MAQUIN |Produc |317, | 132, |178, | 279, | 304, | 280, | 236, | 385, | 307, (348, | 177, | 346, | 3.29
Al cién 77 |10 |24 |56 |56 [39 |92 |42 |50 |32 |77 |i8 (4,73
MAQUIN 323, 1190, | 249, | 237, | 300, | 260, | 250, | 241, {292, | 273, | 163, | 259, | 3.04
Al venta (17 |36 |43 |50 (54 |15 |33 |00 |38 |08 |07 |10 |0,11
MAQUIN | Produc
A2 Cién i - - |- - - - - - - - -
MAQUIN
A2 venta |- 10,23|0,21| - 14,89|0,21 ] - - - - = 2 5,54
REBOBIN
ADORA | Produc 43,2
TORTAS |cién 6,86 (4,01 /7,10 |5,58 [ 2,07 |- 3,22 (7,24 (2,50 |- 269(200|6
REBOBIN
ADORA 11,8 55,6
TORTAS |venta |1 4,62 5,82 |532|2,00|340|1,46 |4,35|4,01|5,22 2,52 |5,12 |3
Produ 369 | 175 | 232 | 287 |359 (315 | 283 454 |365 |372 | 208 | 382 | 3.80
Total ccion |,13 |, 42 [,60 |96 |,20 |,68 |,69 |,58 (,90 (,67 |,34 |,95 8,12
386 | 238 (291 | 285 | 346 (316 (292 | 298 | 356 (315 | 204 | 289 | 3.62
Total venta |,23 |,84 [,08 (41 |,72 |96 |,56 |,52 |,51 [,92 |,97 |,15 [2,88
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ENERO A DICIEMBRE 2015
Mes TOTAL

Articulo TotalCant TotalVenta
EMPAQUE 6.908,00 4.426,52
GRIS NATURAL 1.359.603,36 901.864,16
KRAFT COLORES 65.264,40 57.010,49
KRAFT LINER 809.678,20 492.322,10
KRAFT SATINADO 1.376.713,17 968.746,96
PAD PM1 575.237,99 537.559,69
TEST LINER 32.298,00 16.110,36
|TOTAL PM1 4.225.701,12 2.978.040,27
KRAFT LINER PM2 138.862,00 83.068,64
KRAFT COLORES PM2 o - -
PAD PM2 1.442.631,21 864.149,45
TEST LINER PM2 4.592,00 2.296,32
TOTAL PM2 1.586.085,21 949.514,41
LAMINADO 575.237,99 537.559,69
ACOLCHADO 7.181,00 5.369,63
TOTAL LAMINADORA 582.418,99 542.929,31
REBOBINANORA 110.059,00 73.915,85
TOTAL REBOBINADORA 110.059,00 73.915,85
TOTAL VENTAS PT 6.504.264,32 4.544.399,84

Pagina 15




Incasa

Industria Cartonera Asociada S.A

INFORME DE GERENCIA
Ejercicio Econémico Terminado el 31 de Diciembre del 2016
ENERO A DICIEMBRE 2014
- Mes - TOTAL |
Articulo TotalCant TotalVenta |
EMPAQUE 5.844,00 3.749,51
GRIS NATURAL 1.080.047,60 754.263,00
KRAFT COLORES 171.181,36 148.218,43
KRAFT LINER 1.158.896,76 717.547,32
KRAFT SATINADO 1.153.820,16 828.592,46
PAD PM1 4.874.22573 3.009.812,53
TOTAL PM1 8.444.015,61 5.462.183,26
KRAFT LINER PM2 401.960,00 240.385,99
PAD PM2 5.771.209,59 3.539.508,22
TOTAL PM2 6.173.169,59 3.779.894,21
LAMINADO 712.174,46 665.702,47
ACOLCHADO 8.147,00 6.089,01 |
TOTAL LAMINADORA 720.321,46 671.791,48 |
REBOBINANORA 22420300 |  152.344,10
TOTAL REBOBINADORA 224.203,00 1152.344,10
TOTAL VENTAS PT 15.561.709,66 | 10.066.213,04 |

Las ventas del 2016, se redujeron sustancialmente en un 44% basicamente por la suspension de la
produccion para las empresas del Grupo Surpapel, a la dificultades notorias de la empresa en su
Capital de trabajo encaminadas a la obtencion de Materias Primas y Quimicos y a los altisimos costos
que representaba producir una tonelada de papel en las instalaciones de Incasa, costo que superaba
al mismo precio de venta por tonelada, precio que vio afectado por la situacién del mercado mundial
del papel.

En cuanto a las ventas del 2015 comparadas con las del 2014, tenemos que las ventas en Kilos de
papel se han disminuido en un 58% mientras que en dolares americanos existe un decremento del
55%, el precio promedio por tonelada de papel en el 2014 fue de US $ 650,00 mientras que en el
2015 se incrementé a US % 700,00. La razon basica de esta situacion esta centrada en que nuestro
cliente el Grupo Surpapel y sus empresas Productora Cartonera SA e Industria Cartonera Palmar SA
Incarpalm suspendieron todos los pedidos a partir de mediados de afio, en funcién de los costos
elevados de nuestro papel reflejado en nuestra facturacion y a la paralizacion de la produccion de la
Maquina PM2.

HECHOS RELEVANTES EN LA ADMNISTRACION DE LA EMPRESA EN EL 2016.

Cabe resaltar por parte de la Administracion de Incasa los siguientes hechos importantes
concretados en este periodo.
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1. Se concret6 la venta del terreno de propiedad de Incasa a los accionistas y acreedores de
la empresa por un monto total de US $ SMillones de délares americanos, recursos que
fueron utilizados en la cancelacién de obligaciones bancarias principalimente con la CFN que
tenia la hipoteca del Terreno, asi como obligaciones atrasadas con el SRI y personal de la
empresa.

2. Luego de largas negociaciones con la organizacién sindical de la empresa en septiembre y
noviembre del 2016 se concreté la salida de aproximadamente 70 trabajadores asociados
al Sindicato, reconociéndoles sus beneficios de Ley, asi como parte de sus indemnizaciones
por despido, esto represento hasta el 2017 pagar mensualmente cuotas de
aproximadamente US $ 45.000,00 por concepto de estos beneficios, el monto total fue de
aproximadamente US $ 1.3000.000,00.

3. . Opinién de los Auditores Externos sobre los Estados Financieros de Incasa

Informe sobre la auditoria de los estados financieros:

Opinion:

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de INDUSTRIA CARTONERA ASOCIADA
S.A. INCASA, que comprenden los estados de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016 y
de 2015, y los correspondientes estados de los resultados integrales, de cambios en el patrimonio
neto de los accionistas y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas fechas, asi como el
resumen de las principales politicas contables y notas explicativas a los estados financieros.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de INDUSTRIA CARTONERA ASOCIADA S.A.
INCASA al 31 de diciembre de 2016 y de 2015, asi como sus resultados y sus flujos de efectivo
correspondientes a los ejercicios terminados en esas fechas, de conformidad con las Normas
internacionales de Informacion Financiera.

4. Cancelacién de Obligaciones Financieras al 31 de Diciembre del 2016.

Al cierre de este ejercicio del 2016, la empresa ha cancelado la totalidad de sus obligaciones
financieras tanto a corto plazo, e igualmente a largo plazo no existen obligaciones financieras por

pagar.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2016 VS. 2015

m

Bancos locles 45% B,I.?ﬂ
Caj m zsu - i 0,08
10,857 15,897 5,040 L 0,174
Al Finangerns CUientes 145,151 242339 97,387 aTh 1,79%
Cuentas par cobrar-relacionada 1640429 163955 - 1,476,454 5% 121%
Luentas porcobrar-acclonlsta - 32977 a7 - 0.5%
Otras cuentas por cobrar - 6T 567 . 0,00%
Empleados m - iy A 0,00%
Provislon incobrables 11,638 104 1% <0,08%
Total Actives Firandros 43168 1338590 N 318
Inelarios A dos, h 583,246 458643 -45% 431%
Products terminado 9155 - 236493 1% 0,73%
Materia Prima 68961 - f4m -56% 0,51%
Suministros y Materales 17005 - 16385 -61% 0,13%
o TE2.4E7 B13370 =57% 562N
Betlvos por impuestos corfentes Retenddn en la Fuente Impuesto a Iz Renta ing - 2,368 %
Impuesto al Valor Agragado IVA - - 66663 -100%
Anticipe Impuesto a ia renta - . prldin] -100%
Otras. [ 73 100%
Total Activos por imguestes cormentes 3114 31538 8%
Samlclos nagados y otros pagos por antidpado Seguros 35596
Antic po Proveedoses 4014
Total Servicios pagades y olios pagos por anticipita BOLEID
Propedades, planta yequipo Maquinaria yequlpe 9550087
Equipe de computeddn 265.076
Muzbles yenseres 66182
Vehlculos 30.960 0,23%
Temeno - 0.00%
Ediflcios . 0.00%
Depreciaddn acumulada B0 284 -5,99%
Magulnaria en montaje 0,00%
Total Fropiecaces; planta ¥ equipo BT35N
Inversionas Permanentes Arclones Absorpelsa 734
Inversiones porcapitallzar Absorpelsa 34T
Total inversionas Prrmanentos 130128 1081%
Giros activos no confentes Maquinaria en montaje 1647.118 126,190 i 12,18%
Gasto proyecto ambiental 431 . 0,18%
Repuatios -100% ,50%
Total Otros activos no cormantes 1 1571851 3 I3 1236%
19,5105 351855 S0 -51% 100.00%
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l Pasivos Financleros

i shua Jaiat
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Tortal Oiren i sl

patanal el

Obligaclones relacienadas large plaze

Total

Capital
Total Capital
Resens

Takal Superavit por valuai
Resultados acumulados

"
ﬂhl‘s’.‘dnaﬂ corfientes con Institudones financems
Totsd Ob ‘| o yCanes Ansngierms
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i:l-blqar ongs con terceros a karge plae

Subcaiordas 31132015
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Prestamos reladonada - wnr
Proveedores exterior = BEEN
Dtros . e
5210474
Bancos Kacionales « 1753566
i st
Impuesto por pagar B
Impuesto 2 |a renta par pagar -
Retenddn en la Fuente Impuesio a la Renta - 4508
wa por pagar . 13
Retendon del IVA = 5603
73
Frovislones = az207
Contrato colect v = 41089
Sueldes y Uquldadones - 111842
Vacdanes = 543
Décimo Cuatro Sueldo + 8358
Décimo Tercer Suetde - 6230
Fanda de resena . 14.760
IESS - 120090
Interes por pagar - 83316
Otros -
ey Sofidara
Provisldn Jubllaclén Patronal © L7288

COntrato col ectivo-Separacion woluntada - 463.052
Indemnfmdene: 115461

2A007.341
Aportes Omega - 42463
Aportes Surpapel - 3 580074
Dividendos por pagar . 42564
Prestamo Kensington Global Ventures ¥
Prestamo Omega . 39676
Prestamos Repapers - 55085

Haymarket & UK Capital Umitet aportes
Haymarket & Uk Gpital Umitet

Areedores locales Ip
Ex.0ccionistas porpagor ki

31121015
Capital 845713

Reseras legal
Resenas estatularta
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Resultados acumulados
Resens de capital

fesultado def afio 206

Superavit Estudio Actuarial

12208 Viriheian 5 flepmssnasin
1016.997 962616 -19% 70
BLI%E - 17 243% 0,76%
76,599 10000 A% 871%
A00% o02%
1% 3850
~100% 0,00%
a0 0.00%
2,50%
- 0,5%
-100% 0,60%
-100% 0,00%
100% Q0%
161 2.8
48% 21%
75% 1,05%
-25% 0,78%
396% 0,45%
-19% 017
A% 0,04%
9% 0,01%
9% 0,03%
5% 0,01%
. . 0,40%
33881 - 33563 . 0,31%
IR 255435 Eo ] § A%

1518408
A58.076
16485

2138.970

3La2- 2616 3 ! epesentatin.
31740
T4

Péagina 19




©

sl
INCaSE
industria Carlonera Asociada S.A.

INFORME DE GERENCIA
Ejercicio Econémico Terminado el 31 de Diciembre del 2016

o s M sl stomell Ve % e |

Total Efectiva y equivalentes de efectivo 10857 15897 5,040 6% 0.12%

Total Activos Financieros 171323 33648 - 1339590
Total Inventarios 1.587.437 Th1.467 - 819.870
Total Activos por impuestos comientes 318,597 U4 - 315,384
Total Serviclos pagados y atros pagas por anticipada 60,610 8691
Total Propiedades; planta y equipo 294387 9.106.020 - 3.837.952
Total Inversiones Permanentes 88 1.41.288
Total Otros activos no corlentes 1363, 1671451 308,066
13518597
571947 - 4178783 1,540,692
1,759,966 - 1,759,966
Total Pasivos por imptiestos comientes - 1739 - 197863 - 280,534
Pasivos  Total Otros pasivos corrientes - 848660 - 592,829 255.835
Total Jubllacidn patronal e indemnizaciones - a0 - 268371
Total Obligaciones relacionadas largo plazo - 5516550 - 5,616,550
Tatal Obligaciones con terceros alarga plazo - - JppAIL - 3,646,611
Total Pasiios - 1636530 10855055 5514260
Total Capital - BA57133 - BASAR
Tntal Reservas - 109361 - 109.361 -
Total Superauit por valuacidn - 329759 - 2670676 628.083
Total Resultados actimulades 8723882 8.037.689 - 686,193
Total Resultado def ano 2016 537.733 537,733
Total Superavit Estudio Actuarial < - 278 - 2794
Total Patrimonio I - 47682
Total Pagyos v Patrimonin

Patrimonio
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AGRADECIMIENTO.

Con el compromiso formal de quienes hacemos esta empresa Industria Cartonera Asociada SA
Incasa, con la misma intencién que ha sido ano a ano, incrementada por el deseo de sostener una
operacion fuente de ingresos y dignidad para todos quienes hacemos la Empresa, aspiramos que
el 2017 sea el ano de reivindicaciones y que los resultados a alcanzar sea el antecedente a mejores
dias, en particular mis deseos desde que asumi esta Responsabilidad de la Gerencia General en
Agosto del 2015, encaminados a conducir a Incasa por el sendero del progreso y de constante
superacion.

Senores Accionistas, Gracias por vuestra confianza depositada en esta Gerencia General y por todo
el apoyo y esfuerzo desplegado en el presente ejercicio.

Lo que haces hoy puede mejorar todos tus mafianas.

Atentamente,

\&&\Q&Q “&t&\ o N

Ing. Com. Ca Iosb\Ga a Chacén
Gerente General
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