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Informe de los auditores independientes

A los Accionistas de Productos Tissue del Ecuador S. A.:

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Productos Tissue del Ecuador S. A. (una sociedad
anonima constituida en el Ecuador), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2014, y los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y
otras notas explicativas.

Responsabilidad de la gerencia sobre los estados financieros

La gerencia de la Compafiia es responsable de la preparacion y presentacién razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera y de! control interno que la
gerencia determine como necesario, para permitir la preparacién de estados financieros que no contengan
distorsiones importantes debidas a fraude o error.

Responsabilidad def auditor

Nuestra responsabilidad es la de expresar una opinidn sobre los estados financieros adjuntos basados en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria, las
cuales requieren que cumplamos con requerimientos éticos, planifiguemos y realicemos una auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen distorsiones importantes.

Una auditoria comprende la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre los saldos
y las revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, que incluye fa evaluacién del riesgo de que los estados financieros contengan distorsiones
importantes, debidas a fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el auditor toma en
consideracidn los controles internos relevantes de la Compafiia, para la preparacion y presentacién razonable
de los estados financieros, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria de acuerdo con las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la
Compafifa. Una auditoria también incluye la evaluacién de si los principios de contabilidad aplicados son
apropiados vy si las estimaciones contables realizadas por la gerencia son razonables, asi como una
evaluacioén de la presentacidn general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria obtenida es suficiente y apropiada para proporcionar una base
para nuestra opinién de auditoria.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Informe de los auditores independientes (continuacién)

Opinidn de auditoria

En nuestra opinién, los estados financieros mencionados en el primer parrafo presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de Productos Tissue del Ecuador S. A. al 31 de
diciembre de 2014, y los resultados de sus operaciones, los cambios en su patrimonio y sus flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera.
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Guayaquil, Ecuador
30 de abrif de 2015

A member firm of Ernst & Young Global Limited



Productos Tissue del Ecuador S. A.

Estados de situacioén financiera
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
Expresados en Délares de E.U.A.

Notas 2014 2013
Activo
Activo corriente:
Efectivo en caja y bancos 6 834,564 1,059,059
Cuentas por cobrar comerciales, neto 7 9,539,810 8,673,783
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 11 47,349 92,141
Otras cuentas por cobrar 372,684 256,284
Impuestos por recuperar 13(a) 4,142,016 3,590,745
Inventarios 8 12,131,474 15,638,086
Gastos pagados por anticipado 3(c) 67,963 59,435
Total activo corriente 27,135,860 29,369,533
Activo no corriente:
Propiedad, planta y equipos, neto 9 13,634,366 10,735,259
Activo por impuesto diferido, neto 13(d) 565,496 844,585
Otras cuentas por cobrar no corrientes 10,401 11,631
Total activo no corriente 14,210,263 11,591,475
Total activo 41,346,123 40,961,008
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s notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.



Productos Tissue del Ecuador S. A.

Estados de situacién financiera
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013
Expresados en Doélares de E.U.A.

Notas 2014 2013
Pasivo y patrimonio
Pasivo corriente:
Acreedores comerciaies y otras cuentas por pagar 10 3,397,823 3,185,651
Cuentas por pagar a partes relacionadas 11 9,440,608 14,279,705
Impuestos por pagar 13(a) 1,689,784 1,866,904
Beneficios a empleados corto plazo 12(a) 779,977 309,916
Total pasivo corriente 15,308,192 19,642,176
Pasivo no corriente:
Provision por costos de desmantelamiento 3(9) 623,873 247,514
Beneficios a empleados largo plazo 12(b) 152,171 117,314
Total pasivo no corriente 776,044 364,828
Total pasivo 16,084,236 20,007,004
Patrimonio:
Capital social 15(a) 4,700,000 4,700,000
Aporte para futuras capitalizaciones 16 22,300,000 18,300,000
Reserva legal 15(b) 101,111 -
Deficit acumulado 17 (1,839,224) (2,045,996)
Total patrimonio 25,261,887 20,954,004
Total pasivo y patrimonio 41,346,123 40,961,008
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as notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.



Productos Tissue del Ecuador S. A.

Estados de resultados integrales
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 2014y 2013
Expresados en Délares de E.U A

Notas 2014 2013
Ventas de productos 3(k)y 18 51,883,126 49,443,292
Costo de ventas 3(hy19 (39,815,191) (37,821,202)
Utilidad bruta 12,067,935 11,622,090
Gastos de ventas 20 (6,089,024)  (5,668,120)
Gastos de administracién 21 (4,691,972) (4,831,779)
Gastos financieros (69,106) (366,014)
Otros gastos (188,836) (126,702)
Utilidad antes de impuesto a {a renta 1,028,997 629,475
Impuesto a la renta 3(h) y 13(b) (721,114) (119,933)
Utilidad neta y resultado integral 307,883 509,542
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Las riotas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.




Productos Tissue del Ecuador S. A.

Estados de cambios en el patrimonio
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Expresados en Dolares de E.U.A.

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Mas (menos):

Aporte de accionistas (Véase Nota 16)
Ajustes a periodos anteriores (Véase
Nota 17(b))

Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Mas (menos):

Aporte de accionistas (Véase Nota 16)
Transferencia a reserva legal

(Veasé Nota15(b))

Utilidad neta

Saldo al 31 de diciembre de 2014

gV s S
ente General

Déficit acumulado

Ajustes
Aporte de
futuras primera Pérdidas
Capital capitali- Reserva adop- acumu- Total
social zaciones legal cién ladas Total patrimonio
4,700,000 1,000,000 - 821,892 (3,664,887) (2,842,995) 2,857,005
- 17,300,000 - - - - 17,300,000
- - - - 287,457 287,457 287,457
- - - - 509,542 509,542 509,542
4,700,000 18,300,000 - 821,892 (2,867,888) (2,045,996) 20,954,004
- 4,000,000 - - - - 4,000,000
- - 101,111 - (101,111)  (101,111) -
- - - - 307,883 307,883 307,883
4,700,000 22,300,000 101,111 821,892 (2,661,116) (1,839,224) 25,261,887
Py
el &
Franciscp Contreras

Gerente Financiero

Las notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.




Productos Tissue del Ecuador S. A.

Estados de flujos de efectivo
Por los afios terminados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
Expresados en Délares de E.U.A.

Flujos de efectivo de actividades de operacion:
Efectivo recibido de clientes

Efectivo recibido de compafiias relacionadas
Efectivo pagado a proveedores y empleados
Efectivo pagado a compariias relacionadas
Impuesto a la renta pagado

Otros ingresos y egresos, neto

Efectivo neto (utilizado en) actividades de operacién

Flujos de efectivo de actividades de inversién:
Adiciones a propiedad, planta y equipos

Flujos de efectivo de actividades de financiamiento:
Aportes de los accionistas

Pago de préstamos a largo plazo

Pago de cuentas por pagar a companias relacionadas

Efectivo neto provisto por actividades de financimiento

(Disminucién) aumento neto en efectivo en caja y bancos

Efectivo en caja y bancos:
Saldo al inicio del afio

Saldo al final del afo

e
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2014 2013
55,283,425 52,268,472
1,376,198 1,163,579
(38,360,734)  (40,215,453)
(20,789,653)  (25,883,399)
(382,266) (422,544)
58,735 99,894
(2,814,295)  (12,989,451)
(1,410,200) (252,229)
4,000,000 17,300,000
- (29,877)
- (3,800,147)
4,000,000 13,469,976
(224,495) 228,296
1,059,059 830,763
834,564 1,059,059

-dosé Araven Francisdo Contreras
€ General Gerente Financiero

notas adjuntas a los estados financieros son parte integrante de estos estados.



Productos Tissue del Ecuador S. A.

Notas a los estados financieros
Al 31 de diciembre de 2014y 2013
Expresadas en Ddlares de E.U.A.

1. OPERACIONES
Productos Tissue del Ecuador S. A. en adelante (‘la Compafia") es una sociedad andnima constituida en el
Ecuador en el afo 2007, subsidiaria de CMPC Tissue S. A. de Chile, la cual posee de forma directa el 99.99% de
su capital social. La actividad principal es la produccién y comercializacién de productos higiénicos, pafiales,
toallas, servilletas, pafiuelos, entre otros productos de marca tissue.

La planta y oficina de la Compafiia se encuentran ubicadas en el Km 14,5 via Daule, Av. 11 y callején segundo,
Guayaquil - Ecuador.

Los estados financieros de Productos Tissue del Ecuador S. A. para el periodo terminado al 31 de diciembre de
2014, fueron aprobados y autorizados por la gerencia para su emision el 6 de febrero de 2015, y serén presentados
para la aprobacion de fa Junta General de Accionistas. En opinién de [a gerencia, estos estados financieros seran
aprobados sin modificacion

2. BASES DE PREPARACION Y PRESENTACION DE ESTADOS FINANCIEROS
Los estados financieros adjuntos han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (en adelante “NIIF"), emitidas por la International Accounting Standards Board (en adelante “IASB"),
vigentes al 31 de diciembre de 2014.

Los presentes estados financieros han sido preparados en base al costo histérico, excepto por las obligaciones por
beneficios a empleados largo plazo que son valorizadas en base a métodos actuariales (Véase Nota 3), a partir de
los registros de contabilidad mantenidos por la Comparia. Los estados financieros se presentan en Doélares de
E.U.A., que es la moneda de curso legal en Ecuador y moneda funcional de presentacion de la Companiia.

Las politicas de contabilidad adoptadas son consistentes con las aplicadas en afos anteriores, excepto que la
Compaiiia ha adoptado las nuevas NIIF y NIC's revisadas que son obligatorias para los periodos que se inician en
o después del 1 de enero de 2014, segun se describe a continuacion:

- Compensacion de activos financieros y pasivos financieros. Enmienda a la NIC 32, Instrumentos financieros
- Cuentas por cobrar y por pagar a corto plazo. Enmienda a la NIIF 13, Medicién del valor razonable

Existen otras modificaciones que también se aplican por primera vez en el afio 2014; sin embargo, éstas no tienen
efecto alguno en los presentes estados financieros de la Companiia.



Notas a los estados financieros (continuacion)

RESUMEN DE POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las principales politicas de contabilidad aplicadas por la Comparia en la preparacion de sus estados financieros

son las siguientes:

(a)

(b)

Efectivo en caja y bancos-

El efectivo en caja y bancos que se presenta en los estados financieros comprende los saldos bancarios.

Estas partidas se registran al costo histérico y no estan sujetas a un riesgo significativo de cambios en su
valor.

Instrumentos financieros-

(i)

Activos financieros

Reconocimiento y medicién inicial

Los activos financieros dentro del alcance de la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 39 se
clasifican como activos financieros al valor razonable con cambios en resultados, préstamos y cuentas
por cobrar, inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento, inversiones financieras disponibles para
la venta o derivados designados como instrumentos de cobertura. La Compafia determina la
clasificacién de sus activos financieros al momento de su reconocimiento inicial y, cuando es apropiado,
revalla esta determinacion al final de cada afio.

Todos los activos financieros son reconocidos inicialmente a su valor razonable mas los costos directos
atribuidos a la transaccién, excepto los activos financieros que se contabilizan a valor razonable con
cambios en resultados.

Las compras 0 ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos dentro de un
periodo de tiempo establecido por regulacidon o por convencién en el mercado (transacciones
convencionales) se reconocen en la fecha de la negociacion, es decir, en la fecha en la que la Compaiiia
se compromete a comprar o vender el activo.

Los activos financieros de la Compaiiia incluyen efectivo en caja y bancos, cuentas por cobrar
comerciales, cuentas por cobrar a partes relacionadas y otras cuentas por cobrar.

Medicion posterior
La medicién posterior de los activos financieros depende de su clasificacion, tal como se detalla a
continuacion:

Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen a los activos mantenidos
para negociar y los activos financieros designados al momento de su reconocimiento inicial como al valor
razonable con cambios en resultados.

Los activos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se adquieren con el proposito de
venderlos o recomprarlos en un futuro cercano. Esta categoria incluye los instrumentos financieros



Notas a los estados financieros (continuacion)

derivados tomados por la Compafiia que no se designan como instrumentos de cobertura en relaciones
de cobertura segun se define en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 39. Los derivados, incluido
los derivados implicitos separados, también se clasifican como mantenidos para negociar salvo que se
designen como instrumentos de cobertura eficaces.

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados se contabilizan en el estado de
situacién financiera por su valor razonable y los cambios en dicho valor razonable son reconocidos como
ingresos o costos financieros en el estado de resultados integrales.

La Comparfiia no presenta activos financieros al valor razonable con cambios en resultados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013.

Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y cuentas por cobrar son activos financieros no derivados cuyos cobros son fijos o
determinables, que no se negocian en un mercado activo, por los que la entidad no tiene intencién de
venderlos inmediatamente o en un futuro préximo y que no tienen riesgos de recuperacion diferentes a
su deterioro crediticio.

La Compariia tiene en esta categoria las siguientes cuentas: efectivo en caja y bancos, cuentas por
cobrar comerciales, cuentas por cobrar partes relacionadas y otras cuentas por cobrar, las cuales son
expresadas al valor de la transaccion, netas de una provision para cuentas de cobranza dudosa cuando
es aplicable.

Después de su reconocimiento inicial, estos activos financieros se miden al costo amortizado mediante el
uso del método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del valor. El costo amortizado se
calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las comisiones o los costos
que son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva
se reconoce como ingreso financiero en el estado de resultados integrales. Las pérdidas que resulten del
deterioro del valor se reconocen en el estado de resultados integrales como costos financieros.

Inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento

Los activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables se clasifican como mantenidos
hasta su vencimiento cuando la Compariia tiene la intencién y capacidad de mantenerlos hasta su
vencimiento. Después de su reconocimiento inicial, la Compaiiia mide las inversiones mantenidas hasta
su vencimiento al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro del valor. El costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la
adquisicién y las comisiones o los costos que son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La
amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce como ingreso financiero en el estado de
resultados integrales. Las pérdidas que resulten del deterioro del valor se reconocen en el estado de
resultados integrales como costos financieros.



Notas a los estados financieros (continuacion)

La Comparia no presenta inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento al 31 de diciembre de
2014y 2013.

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta incluyen titulos de patrimonio y de deuda. Las
inversiones en patrimonio clasificadas como disponibles para la venta son aquellas que no se clasifican
ni como mantenidas para negociar ni como al valor razonable con cambios en resultados. Los titulos de
deuda en esta categoria son aquellos que se espera mantener por un tiempo indefinido, pero que se
pueden vender ante una necesidad de liquidez o ante cambios en las condiciones del mercado.

Después del reconocimiento inicial, ios activos financieros disponibles para la venta se miden por su
valor razonable, y las ganancias o pérdidas no realizadas se reconocen como otro resultado integral en
el patrimonio en la reserva por activos financieros disponibles para la venta, hasta que la inversién se da
de baja. En ese momento, la ganancia o pérdida acumulada se reconoce como una ganancia operativa o
se considera como un deterioro del valor de la inversién, en cuyo caso, la pérdida acumulada es
reclasificada al estado de resultados integrales en la linea de costos financieros y eliminada de la
reserva respectiva. En el caso que no se pueda determinar un vaior razonable por falta de un mercado
activo o de informacion relevante para su determinacién, estos activos financieros se presentan al costo.

La Compafiia no presenta activos financieros disponibles para la venta al 31 de diciembre de 2014 y
2013.

Baja de activos financieros
Un activo financiero (o, de corresponder, parte de un activo financiero o parte de un grupo de activos
financieros similares) se da de baja en cuentas cuando:

Expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo;

Se transfieran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo o se asuma una
obligacion de pagar a un tercero la totalidad de los fiujos de efectivo sin una demora significativa, a
través de un acuerdo de transferencia (pass-through arrangement), y (a) se hayan transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo, (b) no se hayan
transferido ni retenido sustanciaimente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del
activo, pero se haya transferido el control del mismo.

Cuando la Compania haya transferido sus derechos contractuales de recibir los flujos de efectivo de un
activo, o haya celebrado un acuerdo de transferencia pero no haya transferido ni retenido
sustanciaimente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo, ni haya transferido el
control del mismo, el activo se continta reconociendo en la medida de la implicacién continuada de la
Compaiiia sobre el activo. En ese caso, la Compatfiia también reconoce el pasivo relacionado. El activo
transferido y el pasivo relacionado se miden de una manera que reflejen los derechos y las obligaciones
que la Compafiia ha retenido.



Notas a los estados financieros (continuacion)

(ii)

Una implicacién continuada que tome la forma de una garantia sobre el activo transferido se mide como
el menor importe entre el importe original en libros del activo, y el importe méaximo de contraprestacion
que la Compaiiia seria requerida a devolver.

Deterioro de activos financieros

La Compariia evalla en cada fecha del estado de situacion financiera, si existe evidencia objetiva de que
un activo financiero o un grupo de activos financieros estan deteriorados. Un activo financiero o un grupo
de activos financieros se consideran afectados si, y s6lo si, existe evidencia objetiva de deterioro como
resultado de uno o mas eventos que han ocurrido después del reconocimiento inicial del activo (un
evento de “pérdida sufrida”) y si el evento de pérdida tiene un impacto en los flujos de efectivo futuros
estimados del activo financiero o activos financieros de la Compaiiia, que pueden estimarse de forma
confiable. Evidencia de deterioro pueden ser indicios de que los deudores o un grupo de deudores estan
experimentando dificultades financieras significativas, impagos o retrasos en pagos de intereses o
principal, la probabilidad de que entren en quiebra u otra reorganizaciéon financiera y cuando los datos
observables indican que existe una disminucién mensurable en los flujos de efectivo futuros, tales como
cambios en atrasos o en condiciones econémicas que se correlacionan con valores predeterminados.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no se han determinado indicios de deterioro de activos financieros.

Pasivos financieros-

Reconocimiento y medicion inicial

Los pasivos financieros dentro del alcance de la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 39 se
clasifican como pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados o préstamos y cuentas
por pagar, segun sea pertinente. La Compariia determina la clasificacién de sus pasivos financieros en
su reconocimiento inicial.

Todos los pasivos financieros se reconocen iniciaimente por su valor razonable y, en el caso de los
préstamos y cuentas por pagar son contabilizados al costo amortizado netos de los costos de
transaccién directamente atribuibles.

Los pasivos financieros de la Compafia incluyen acreedores comerciales y otras cuentas por pagar y
cuentas por pagar a partes relacionadas.

Los pasivos financieros se reconocen cuando la Compariia es parte de los acuerdos contractuales del
instrumento. Los pasivos financieros son clasificados como obligaciones a corto plazo a menos que la
Compania tenga el derecho irrevocable para diferir el acuerdo de las obligaciones por mas de doce
meses después de la fecha del estado de situacion financiera. Los costos de financiamiento se
reconocen segun el criterio del devengado, incluyendo las comisiones relacionadas con la adquisicién
del financiamiento.

Medicién posterior
La medicién posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacion, tal como se detalla a
continuacion:



Notas a los estados financieros (continuacion)

Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen pasivos financieros
mantenidos para negociar y pasivos financieros designados en el momento de su reconocimiento inicial
al valor razonable con cambios en resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se contraen con el propésito de
negociarlos en un futuro cercano. Esta categoria incluye los instrumentos financieros derivados tomados
por la Compaiifa, que no se designan como instrumentos de cobertura en relaciones de cobertura segun
se define en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 39. Los derivados implicitos separados
también se clasifican como mantenidos para negociar, salvo que se designen como instrumentos de
cobertura eficaces. Las ganancias o pérdidas por pasivos mantenidos para negociar se reconocen en el
estado de resultados integrales.

Al momento de su reconocimiento inicial, la Compania no clasificé ningtin pasivo financiero como al valor
razonable con cambios en resultados.

La Compaiiia no tiene pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados al 31 de
diciembre de 2014 y 2013.

Préstamos y cuentas por pagar

Después del reconocimiento inicial, los préstamos y las cuentas por pagar se miden al costo amortizado,
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado
de resultados integrales cuando los pasivos se dan de baja, asi como también a través del proceso de
amortizacion, a través del método de la tasa de interés efectiva. El costo amortizado se calcula tomando
en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicién y las comisiones o los costos que son una parte
integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce como
costo financiero en el estado de resultados integrales.

La Compafia mantiene en esta categoria acreedores comerciales y otras cuentas por pagar y cuentas
por pagar a partes relacionadas.

Baja de pasivos financieros
Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacién especificada en el correspondiente contrato
haya sido pagada o cancelada, o haya expirado.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro proveniente del mismo prestamista bajo
condiciones sustancialmente diferentes, o si las condiciones de un pasivo existente se modifican de
manera sustancial, tal permuta o modificacion se trata como una baja del pasivo original y el
reconocimiento de un nuevo pasivo, y la diferencia en los importes respectivos en libros se reconocen en
el estado de resultados integrales.
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Compensacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto se presenta en el estado de situacion
financiera, cuando se tiene el derecho legal de compensarlos y ia gerencia tiene la intencién de
cancelarlos sobre una base neta o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Valor razonable de los instrumentos financieros
La Comparia mide sus instrumentos financieros al valor razonable en cada fecha del estado de situacion
financiera.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria al transferir un
pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de un mercado a la fecha de medicion. La
medicion al valor razonable se basa en el supuesto de que la transaccion para vender el activo o
transferir el pasivo tiene lugar, ya sea:

- En el mercado principal para el activo o pasivo, o
- En ausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para el activo o pasivo.

El mercado principal o mas ventajoso debe ser accesible por la Compaiiia.

El valor razonable de un activo o pasivo se mide utilizando los supuestos que los participantes en el
mercado usarian al ponerle valor al activo o pasivo, asumiendo que los participantes en el mercado
actuan en su mejor interés econémico.

La medicidon del valor razonable de activos no financieros toma en consideracion la capacidad de un
participante en el mercado para generar beneficios econémicos mediante el mayor y mejor uso del activo
o vendiéndolo a otro participante en el mercado que usaria el activo de la mejor manera posible.

La Compania utiliza técnicas de valuacién que son apropiadas en las circunstancias y por las cuales
tiene suficiente informacién disponible para medir al valor razonable, maximizando el uso de datos
observables relevantes y minimizando el uso de datos no observables.

Todos los activos y pasivos por los cuales se determinan o revelan valores razonables en los estados
financieros son clasificados dentro de la jerarquia de valor razonable, descrita a continuacién, en base al
nivel mas bajo de los datos usados que sean significativos para la medicion al valor razonable como un
todo:

- Nivel 1- Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

- Nivel 2- Técnicas de valuacién por las cuales el nivel mas bajo de informacién que es significativo
para la medicién al valor razonable es directa o indirectamente observable.

- Nivel 3- Técnicas de valuacién por las cuales el nivel mas bajo de informacion que es significativo
para la medicion al valor razonable no es observable.
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Para los activos y pasivos que son reconocidos al valor razonable en los estados financieros sobre una
base recurrente, la Compafia determina si se han producido transferencias entre los diferentes niveles
dentro de la jerarquia mediante la revision de la categorizacion al final de cada periodo de reporte.

La gerencia de la Compafia determina las politicas y procedimientos para mediciones al valor razonable
recurrentes y no recurrentes. A cada fecha de reporte, la gerencia analiza los movimientos en los
valores de los activos y pasivos que deben ser valorizados de acuerdo con las politicas contables de la
Compaiiia.

Para propodsitos de las revelaciones de valor razonable, la Compariia ha determinado las clases de
activos y pasivos sobre la base de su naturaleza, caracteristicas y riesgos y el nivel de la jerarquia de
valor razonable tal como se explicé anteriormente.

Gastos pagados por anticipado-

Los gastos pagados por anticipado incluyen los seguros, los cuales son distribuidos a lo largo del periodo
cubierto por el pago con cargo a la cuenta correspondiente en el estado de resultados integrales. Los pagos
anticipados se devengan durante un periodo no mayor de 12 meses.

Inventarios-

Los inventarios estan valorados al costo promedio o al valor neto de realizacién, el menor, excepto
importaciones en transito que se registran al costo. El valor neto de realizacién se determina en base al
precio de venta en el curso ordinario del negocio, menos los costos estimados de terminacién y venta.

El inventario de materia prima, ingredientes, materiales de empaque y otros suministros se registran al costo
de compra y el inventario de productos terminados y trabajo en proceso incluye costos de materiales directos,
mano de obra y una proporcién de costos de manufactura basados en la capacidad operativa de la planta.

Propiedad, planta y equipos-
La propiedad, planta y equipos son medidos al costo de adquisicién, menos depreciacién acumulada y pérdida
por deterioro cuando esta ultima corresponda.

El costo inicial de la propiedad, planta y equipos comprende su precio de compra, incluyendo aranceles e
impuestos de compra no reembolsables y cualquier costo necesario para poner dicho activo en operacion y,
en el caso de activos que califican, el costo de financiamiento. El precio de compra es el importe total pagado
y el valor razonable de cualquier otra contraprestacion entregada para adquirir el activo. Dicho costo también
incluye el desembolso relacionado con una mejora sustancial y el costo incurrido en reemplazar partes de las
maquinarias, mobiliario y equipos, siempre y cuando se cumplan con los criterios de reconocimiento,
castigandose el valor en libros del componente que se reemplaza. Los costos de reparacion y mantenimiento
rutinarios son reconocidos como gastos segln se incurren. Los costos de reparaciones mayores se
capitalizan.

Los bienes clasificados como propiedad, planta y equipo se deprecian en forma lineal, a lo largo de su vida
util, la que se expresa en afos. A continuacion se presenta una descripcion de las estimaciones de vida Uil
para estos activos:
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Afos
Instalaciones 10-80
Maquinarias y equipos:
Lineas de produccién- Rollos 10-32
Lineas de producciéon- Doblados 10-20
Lineas de produccién- Pafales 10~25
Equipos de planta 10-80
Vehiculos 5
Muebles y equipos de oficina 10
Equipos de computacién 3

La vida util, valores residuales y el método de depreciacion seleccionados son revisados y ajustados si fuera
necesario, a la fecha de cada estado de situacion financiera para asegurar que el método y el periodo de la
depreciacion sean consistentes con el beneficio econémico y las expectativas de vida de las partidas de
propiedad, planta y equipos. La depreciacion de maquinarias y equipos usados en la produccién se cargan al
costo de produccion del ejercicio

Una partida de propiedad, planta y equipos es retirada al momento de su disposicién o cuando no se esperan
beneficios econémicos de su uso o disposicién posterior. Cualquier ganancia o pérdida que surja al momento
del retiro del activo fijo (calculada como la diferencia entre los ingresos por la venta y el valor en libros del
activo) es incluida en el estado de resultados integrales en el afio en que se retira el activo.

Deterioro de activos no financieros-

La Compadia evalla a fin de cada afio si existe algun indicio de que el valor de sus activos se ha deteriorado.
Si existe tal indicio, la Compafia hace un estimado del importe recuperable del activo. El importe recuperable
del activo es el mayor entre su valor razonable menos los costos de venta y su valor en uso, y es determinado
para cada activo individual, a menos que el activo no genere flujos de efectivo que sean largamente
independientes de otros activos o grupos de activos. Cuando el valor en libros de un activo excede su importe
recuperable, se considera que el activo ha perdido valor y es reducido a ese importe recuperable. Para
determinar el valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados a su valor presente
usando una tasa de descuento que refleja la evaluacion actual del mercado del valor del dinero en el tiempo y
los riesgos especificos del activo. Para la determinacién del valor razonable menos los costos de venta, se
toman en cuenta operaciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden identificarse este tipo de
operaciones, se utiliza el modelo de valoracion que resulte mas apropiado. Estos célculos se verifican contra
multiplos de valoracién, cotizaciones de acciones y otros indicadores disponibles de valor razonable. Las
pérdidas por deterioro son reconocidos en el estado de resultados integrales.

Dicha evaluacién requiere el uso de estimados y supuestos tales como los volimenes en inversiones por
realizar, presupuestos de capital, préstamos y tasas, tarifas establecidas y costos operativos.
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Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, |a gerencia de la Compafia considera que no existen indicios del tipo
operativo o econdmico que indiquen que el valor neto registrado como propiedad, planta y equipos, no pueda
ser recuperado.

Provisiones, provisiones por desmantelamiento y retiro-

Las provisiones son reconocidas cuando la Compaiiia tiene una obligacién presente (iegal o implicita) como
resultado de un evento pasado y es probable que se requieran recursos para cancelar las obligaciones. Las
provisiones se revisan a cada fecha del estado de situacion financiera y se ajustan para reflejar la mejor
estimacion que se tenga a esa fecha.

Si el efecto del valor temporal del dinero es significativo, las provisiones se descuentan utilizando una tasa
actual de mercado antes de impuestos que refleja, cuando corresponda, los riesgos especificos del pasivo.
Cuando se reconoce el descuento, el aumento de la provision producto del paso del tiempo se reconoce como
un costo financiero en el estado de resultados integrales.

La Compafiia reconoce en los estados financieros una provision por desmantelamiento y retiro, que
representa el valor actual de los gastos de remocién y adecuacion que espera incurrir cuando termine el
contrato de arrendamiento de las instalaciones de terceros en las que se asienta su planta y equipos. De
acuerdo con los contratos de arrendamiento simples firmados, la Compaiiia se compromete a dejar las
instalaciones de terceros, en las condiciones establecidas al momento del arrendamiento (Véase Nota 22(b)).

El devengamiento del descuento se contabiliza como gasto a medida que se incurre y se reconoce en el
estado de resultado. Al 31 de diciembre de 2014, la Comparia determiné una adicidén en la provisién por
desmantelamiento y retiro de 216,000, a causa de la adquisicién y puesta en marcha de una nueva linea de
rollos.

Dicha provision por desmantelamiento y retiro fue determinada y estimada por un perito independiente.
Impuestos-

Impuesto a la renta corriente

El activo o pasivo por impuesto a la renta corriente es medido como el importe esperado que sea recuperado
de o pagado a las autoridades tributarias. El impuesto a la renta es calculado sobre la base de la informacion
financiera de la Compafiia. Las tasas de impuesto a la renta y regulaciones fiscales empleadas en el calculo
de dichos importes son las que estan vigentes a la fecha de cierre de cada afio.

La gerencia evalla periddicamente la posicién asumida en las declaraciones de impuesto a la renta respecto
de situaciones en las que las leyes tributarias son objeto de interpretacion.

Impuesto a la renta diferido
El impuesto a la renta para los periodos futuros es reconocido usando el método del pasivo sobre las
diferencias temporales entre la base tributaria y contable de los activos y pasivos en la fecha del estado de



Notas a los estados financieros (continuacisn)

11

situacion financiera.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporales imponibles.

Los activos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporales deducibles y por la
compensacidn futura de créditos fiscales y pérdidas tributarias amortizables, en la medida en que sea
probable la disponibilidad de la utilidad tributaria futura contra las cuales imputar esos créditos fiscales o
pérdidas tributarias amortizables.

El importe en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha del estado de situacion
financiera y se reduce en {a medida en gue ya no sea probable que exista suficiente ganancia impositiva para
permitir que se utilice la totalidad o una parte de dichos activos. Los activos por impuesto diferido no
reconocidos se reevallian en cada fecha del estado de situacién financiera y se reconocen en la medida en
que se torne probable que la utilidad tributaria futura permitan recuperar dichos activos.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden a las tasas impositivas que se espera sean de aplicacion
en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, de conformidad con las disposiciones
legales vigentes.

El impuesto diferido relacionado con las partidas no reconocidas en el estado de situacién financiera se
reconoce fuera de éste. Las partidas de impuesto diferido se reconocen en correlacién con la transaccion
subyacente, ya sea en el otro resultado integral o directamente en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente exigible de
compensar los activos impositivos corrientes contra los pasivos impositivos corrientes, y si los impuestos
diferidos se relacionan con la misma entidad sujeta al impuesto y la misma autoridad tributaria.

El activo por impuesto diferido no se descuenta a su valor actual y se clasifica como no corriente.

Impuesto sobre las ventas
Los ingresos de actividades ordinarias, los gastos y los activos se reconocen excluyendo el importe de
cuaiquier impuesto sobre las ventas (gj. Impuesto al valor agregado), salvo:

- Cuando el impuesto sobre las ventas incurrido en una adquisicion de activos o en una prestacion de
servicios no resulte recuperable de la autoridad fiscal, en cuyo caso ese impuesto se reconoce como
parte del costo de adquisicidn del activo o como parte del gasto, segun corresponda;

- Las cuentas por cobrar y por pagar que ya estén expresadas incluyendo el importe de impuestos sobre
las ventas.

El importe neto del impuesto sobre las ventas que se espera recuperar de, 0 que corresponda pagar a la
autoridad fiscal, se presenta como una cuenta por cobrar o0 una cuenta por pagar en el estado de situacion
financiera, segln corresponda.
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Beneficios a empleados-

Corto plazo:
Son beneficios cuyo pago es liquidado hasta el término de los doce meses siguientes al cierre del periodo en

el que los empleados han prestado los servicios, se reconoceran como un gasto por el valor (sin descontar) de
los beneficios a corto plazo que se han de pagar por tales servicios.

Como parte de los beneficios de corto plazo se incluye la participacion a trabajadores, que se caicula
aplicando el 15% sobre la utilidad contable.

Largo plazo:

La Compaifiia, segun las leyes laborales vigentes, mantiene un plan de beneficios definidos post-empleo y de
terminacién que corresponden a un plan de jubilacion patronal y desahucio que se registran con cargo a
resultados del afo y su pasivo representa el valor presente de la obligacién a la fecha de! estado de situacién
financiera, que se determina anualmente con base a estudios actuariales realizados por un perito
independiente, usando el método de unidad de crédito proyectado. El valor presente de las obligaciones de
beneficios definidos post-empieo y de terminacion, se calculan descontando los flujos de salida de efectivo
estimados.

La politica contable de la Compariia para los planes de beneficios definidos post-empleo y terminacién es
reconocer las pérdidas y ganancias actuariales en su totalidad en el estado de resultados integrales en el
periodo en el que ocurren.

Capital social-
El capital social se mide por su valor nominal de todas las acciones emitidas.

Reconocimiento de ingresos-

Los ingresos son reconocidos cuando se han transferido todos los riesgos y beneficios inherentes a los bienes
entregados y es probable que los beneficios econémicos asociados a la transaccion fluyan a la Compadia y el
monto del ingreso puede ser medido confiablemente, independientemente del momento en el que el cobro sea
realizado. Los ingresos se miden por el valor razonable de los bienes vendidos, teniendo en cuenta las
condiciones de cobro definidas contractualmente y sin incluir impuestos ni aranceles.

Los ingresos procedentes de la venta de productos se reconocen cuando los riesgos significativos y las
ventajas inherentes a la propiedad se hayan sustancialmente transferido al comprador, lo cual ocurre por lo
general, al momento de la entrega de los bienes.

Reconocimiento de costos y gastos-
Los costos y gastos se reconocen a medida que se devengan, independientemente del momento en que se
pagan y se registran en los periodos con los cuales se relacionan.
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(m) Arrendamientos-
La determinacién de si un acuerdo constituye o incluye un arrendamiento se basa en la esencia del acuerdo a
la fecha de su celebracion, si el cumplimiento del acuerdo depende del uso de uno o mas activos especificos,
o si el acuerdo concede el derecho de uso del activo, incluso si tal derecho no se encuentra especificado de
manera explicita en el acuerdo.

Los pagos por arrendamientos operativos se reconocen como gastos operativos en el estado de resuitados
integrales, en forma lineal a lo largo del plazo del arrendamiento.

(n) Contingencias-
Los pasivos contingentes son registrados en los estados financieros cuando se considera que es probable que
se confirmen en el tiempo y pueden ser razonablemente cuantificados; en caso contrario sélo se revela la
contingencia en notas a los estados financieros.

Los activos contingentes no se registran en los estados financieros, pero se revelan en notas cuando su grado
de contingencia es probable.

(0) Eventos posteriores-
Los eventos posteriores al cierre del afio que proveen informacién adicional sobre la situacion financiera de la
Compania a la fecha del estado de situacion financiera (eventos de ajuste) son incluidos en los estados
financieros. Los eventos posteriores importantes que no son eventos de ajuste son expuestos en notas a los
estados financieros.

USO DE ESTIMACIONES Y SUPUESTOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

Varios de los importes incluidos en los estados financieros implican el uso de criterios y/o estimaciones. Estos
criterios y estimaciones se efectuaron sobre la base de su mejor conocimiento de los hechos relevantes y
circunstancias, teniendo en cuenta la experiencia previa; sin embargo, los resultados finales podran diferir de las
estimaciones incluidas en los estados financieros. El detalle de estos criterios y estimaciones estan incluidas en las
politicas contables y/o las notas a los estados financieros.

La preparacion de los estados financieros incluye los siguientes criterios y estimaciones significativas utilizadas por
la gerencia:

Estimacion para cuentas incobrables-

La Compainia reconoce periddicamente en los resultados del afio una estimacién para cuentas incobrables con
respecto a su portafolic de clientes. La estimacién se basa principalmente en la evaluacion de la antigledad de los
saldos por cobrar, un analisis individual del deudor y la probabilidad razonable de recuperacién de los mismos.

Vida ttil de propiedad, planta y equipos-

La propiedad, planta y equipos se registra al costo y se deprecia en base al método de linea recta durante la vida
util estimada de dichos activos. En aquellos casos en los que se puedan determinar que la vida util de los activos
deberia disminuirse, se deprecia el exceso entre el valor en libros neto y el valor de recuperacion estimado, de
acuerdo a la vida Gtil restante revisada. Factores tales como los cambios en el uso planificado de los distintos
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activos podrian hacer que la vida Gtil de los activos se viera disminuida. Las estimaciones se basan principalmente
en las proyecciones de uso futuro de los activos. La Compariia revisa anualmente el deterioro que puedan sufrir los
activos de larga vida cada vez que los eventos o cambios en las circunstancias indican que el valor libros de
cualquiera de dichos activos no pueda ser recuperado.

Provisiones, provisiéon por desmantelamiento y retiro-

Debido a las incertidumbres inherentes a las estimaciones necesarias para determinar el importe de las
provisiones, los desembolsos reales pueden diferir de los importes reconocidos originalmente sobre la base de las
estimaciones realizadas.

La determinacién de la cantidad a provisionar esta basada en la mejor estimacién de ios desembolsos que seran
necesarios pagar por la correspondiente obligacién, tomando en consideracion toda la informacion disponible a la
fecha del estado de situacion financiera, incluyendo la opinién de expertos independientes tales como asesores
legales y consuitores.

La Comparia ha reconocido una provision por obligaciones asumidas para el desmantelamiento y retiro. Al
determinar el valor razonable de la provision, se realizaron estimaciones y aplicaron supuestos en relacién con las
tasas de descuento, el monto del costo esperado de desmantelamiento y retiro y los plazos en que tales costos
seran incurridos. El importe en libros al 31 de diciembre de 2014 fue de 623,873.

Contingencias-

Existen incertidumbres con respecto a la interpretacion de regulaciones tributarias complejas, a los cambios en las
normas tributarias y al monto y la oportunidad en que se genera el resultado gravable futuro. La Compaiiia calcula
provisiones sobre la base de estimaciones razonables, para las posibles consecuencias derivadas de las
inspecciones realizadas por parte de la autoridad tributaria. El importe de esas provisiones se basa en varios
factores, tales como la experiencia en inspecciones tributarias anteriores de existir, y en las diferentes
interpretaciones acerca de las regulaciones tributarias realizadas por la Compafiia y sus asesores legales.

Debido a que la Compafiia considera remota la probabilidad de litigios de caracter tributario y posteriores
desembolsos como consecuencia de ello, no se ha reconocido ningin pasivo contingente relacionado con
impuestos.

Obligaciones por beneficios a empleados-

El valor presente de las obligaciones de planes de pension y terminacién se calcula mediante valuaciones
actuariales. Las valuaciones actuariales implican varias suposiciones que podrian diferir de los acontecimientos que
efectivamente tendran lugar en el futuro. Estas suposiciones incluyen la determinacién de la tasa de descuento, los
aumentos salariales futuros, los indices de mortalidad y los aumentos futuros de las pensiones. Debido a la
complejidad de la valuacion, las suposiciones subyacentes y su naturaleza de largo plazo, las obligaciones por
beneficios definidos son extremadamente sensibles a los cambios en estas suposiciones. Todas estas
suposiciones se revisan a cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.

Para la determinacion de la tasa de descuento, el perito consideré las tasas de interés de los Bonos de Gobierno
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del Ecuador y que tienen plazos de vencimiento similares o que se aproximan a los plazos de las respectivas
obligaciones por planes de pension.

El indice de mortalidad se basa en las tablas biométricas de experiencia ecuatoriana publicadas por el Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) segun R.O. No. 650 del 28 de agosto de 2002. Los aumentos futuros de
salarios y pensiones se basan en los indices de inflacion futuros esperados para el pais.

NORMAS INTERNACIONALES EMITIDAS AUN NO VIGENTES

A continuacién se enumeran las normas internacionales de informacién financiera y enmiendas emitidas, pero con
vigencia posterior a los ejercicios econémicos que comienzan al 1 de enero de 2014. En este sentido, la Compariia
tiene la intencion de adoptar estas normas segun corresponda, cuando entren en vigencia.

Fecha efectiva de

Normas vigencia

Enmienda a la NIC 19 Beneficios a los empleados - Planes de beneficios definidos: Aportaciones 1 de julio de 2014
de empleados

Enmienda a las NIIF 2 Pagos basados en acciones - Definicién de la condicion de irrevocabilidad 1 de julio de 2014
Enmienda a la NIIF 3 Combinaciones de negocios - Contabilizacién de una contraprestacién 1 de julio de 2014
contingente

Enmienda a la NIIF 8 Segmentos de operacion - Agregacion de segmentos de operacion. 1 de julio de 2014
Conciliacion del total de activos de los segmentos y el total de activos de la entidad

Enmienda a la NIC 16 y la NIC 38 Propiedades, planta y equipo y Activos Intangibles (Método de 1 de julio de 2014
revaluacion: revaluacion proporcional de la depreciacion - amortizacién acumulada)

Enmienda a la NIIF 24 Informacién a revelar sobre partes relacionadas - Personal gerencial clave 1 de julio de 2014
Enmienda a la NIIF 3 Combinaciones de negocios - Formacién de acuerdos conjuntos 1 de julio de 2014
Enmienda a la NIIF 13 Medicién del valor razonable - Aplicacion a activos y pasivos financieros 1 de julio de 2014
con posiciones compensadas

Enmienda a la NIC 40 Propiedades de inversion - Interrelacién con la NHF 3 Combinaciones de 1 de julio de 2014
negocios

NIIF 14 Cuentas de diferimientos de actividades reguladas 1 de enero de 2016
Enmienda a la NIIF 11 Acuerdos conjuntos - Contabilizacion de Adquisiciones de Participaciones 1 de enero de 2016
en Operaciones Conjuntas

Enmienda a las NIC 16 y NIC 38 Propiedades, planta y equipo y Activos intangibles - Aclaracion 1 de enero de 2016
de los métodos aceptables de depreciacion y amortizacion

Enmienda a la NIC 16 y la NIC 41 Propiedades, planta y equipo y Agricultura: Plantas productoras 1 de enero de 2016

Enmienda a la NIC 27 Estados financieros separados - Método de la participacion 1 de enero de 2016
NHF 15 Ingresos de actividades ordinarias provenientes de contratos con clientes 1 de enero de 2017
NIIF 9 Instrumentos financieros 1 de enero de 2018
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6. EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de efectivo en caja y bancos se desglosa como sigue:

2014 2013
Efectivo en caja 5,702 25,777
Bancos (1) 828,862 1,033,282

834,564 1,059,059

(1) La Compaifiia mantiene sus cuentas corrientes en Doélares de E.U.A. Los fondos son de libre disponibilidad y no generan

intereses.

7. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de cuentas por cobrar comerciales se desglosa como sigue:

2014 2013
Comerciales (1) 9,833,103 9,390,329
Menos- Provisién para cuentas incobrables 293,293 716,546

9,539,810 8,673,783

(1) Las cuentas por cobrar comerciales no generan interés y poseen un periodo de crédito de 45, 70 y 120 dias.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la apertura por vencimiento del saldo de las cuentas por cobrar comerciales es

como sigue:
2014 2013

A vencer (hasta 30 dias) 7,513,561 8,567,269
Vencidos:

De 31 a 60 dias 1,966,342 24,624
De 61 a 90 dias 3,970 31,607
De 91 a 180 dias 78,251 21,379
Mas de 180 dias 270,979 745,450
Total 9,833,103 9,390,329

A continuacion se presenta el movimiento de la provisién por deterioro del valor de cuentas por cobrar comerciales
al 31 de diciembre de 2014 y 2013:
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2014 2013
Saldo al inicio 716,546 529,174
Mas (menos):
Provisién (Veasé Nota 21) 57,026 187,372
Baja (480,279) -
Saldo al final 293,293 716,546

8. INVENTARIOS
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los inventarios se encontraban constituidos de la siguiente manera:

2014 2013
Productos terminados:
Papel higiénico 1,743,121 2,369,223
Panfales 1,047,962 1,076,059
Institucionales 448,259 369,239
Toallas de papel 163,714 220,608
Toallas humedas 134,650 175,786
Protectores diarios . 102,095
Toallas femeninas 115,091 86,371
Servilletas 104,973 261,317
Pariuelos faciales 83,677 64,871
Otros (variacién por absorcion de costos) (1) - 290,586
Materia prima:
Insumos 2,282,432 521,389
Papel higiénico y servilletas 1,265,533 3,536,531
Pafiales 1,188,663 1,986,014
Inventarios en transito 2,212,323 3,136,498
Repuestos 1,341,076 1,441,499

12,131,474 15,638,086

(1) Corresponde a la asignacion a los productos terminados de las variaciones en los costos, determinadas por la gerencia en
base a las toneladas producidas y distribuidas por el método de costos por absorcion. A partir de octubre del 2014 el costo

de absorcion forma parte del costo unitario de! producto terminado.

9. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de propiedad, planta y equipos se formaba de la siguiente manera:
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Instalaciones

Maquinarias y equipos
Vehiculos

Muebles y equipos de oficina
Equipos de computacion

Obras encurso (1)

31 de diciembre de 2014

31 de diciembre de 2013

Deprecia-
cion

Costo acumulada Valor neto

Deprecia-
cion

Costo acumulada Valor neto

860,458 (167,853) 692,605
14,273,250 (2,443,831) 11,829,419

90,750 (65,099) 25,651
97,763 (45,780) 51,983
102,383 (88,425) 13,958
1,020,750 - 1,020,750

739,788 (110,040) 629,748
10,301,134  (1,825,176) 8,475,958

60,125 (56,897) 3,228
97,763 (36,160) 61,603
102,383 (75,300) 27,083
1,637,639 - 1,637,639

16,445,354 (2,810,988) 13,634,366

12,838,832 (2,103,573) 10,735,259

(1) Corresponde principalmente a maquinarias que seran utilizadas en el afo 2015.

Durante los afios 2014 y 2013, el movimiento de propiedad, planta y equipos fue como sigue:

Costo:

Saldo al 31 de diciembre de 2012
Adiciones

Transferencias

Ventas y bajas

Saldo al 31 de diciembre de 2013
Adiciones

Transferencias
Saldo al 31 de diciembre de 2014

Depreciacién acumulada:

Saldo al 31 de diciembre de 2012

Depreciacion del afio (1)

Saldo al 31 de diciembre de 2013

Depreciacion del afo (1)
Saldo al 31 de diciembre de 2014

Saldo neto

Equipos
Maquina- Muebles de
Instala- rias y Ve- y equipos compu- Obras en
ciones equipos hiculos de oficina tacion curso Total
515,115 8,983,829 60,125 79,511 69,834 594,720 10,303,134
- - - - - 2,545,706 2,545,706
224,673 1,317,305 - 18,252 32,549 (1,592,779) -

- - (10,008) (10,008)

739,788 10,301,134 60,125
112,953 2,038,783 30,625
7,717 1,933,333 -

97,763 102,383 1,537,639 12,838,832
- - 1,424,161 3,606,522
- - (1,941,050) -

860,458 14,273,250 90,750

97,763 102,383 1,020,750 16,445,354

(70,652) (1,295772) (49.899)  (28,078)  (55,010) - (1,499,411)
(39,388) (529,404)  (6,998) (8,082)  (20,290) - (604,162)
(110,040)  (1,825,176)  (56,897)  (36.160)  (75,300) - (2,103,573)
(57.813)  (618,655)  (8,202) (9.620)  (13,125) - (707,415)
(167,853)  (2,443,831) (65099)  (45780)  (88,425) - (2,810,988)
692,605 11,829,419 25651 51,983 13,958 1,020,750 13,634,366

(1) Incluye 618,655 y 529,404 de gasto depreciacion de magquinarias principalmente, por los afos 2014 y 2013, que fueron

incluidos como parte del costo de produccion.
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10. ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de acreedores comerciales y otras cuentas por pagar se desglosa

como sigue:
2014 2013
Proveedores locales (1 1,644,259 1,281,035
Proveedores del exterior (1) 1,753,564 1,904,616

3,397,823 3,185,651

(1) Cuentas que no devengan intereses y el plazo oscila hasta 90 dias.

11. PARTES RELACIONADAS

(a) Saldos y transacciones con partes relacionadas-
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los saldos por cobrar y pagar con partes relacionadas se desglosan como

sigue:
Relacion 2014 2013

Por cobrar:
CMPC Tissue S. A. Accionista - 39,422
Productos Tissue del Perd S. A. Protisa Filial - 45,748
Protisa Colombia S. A. Filial 47,349 6,971

47,349 92,141
Por pagar:
CMPC Tissue S. A, Accionista 4,545,460 3,129,497
Productos Tissue del Pert S. A. Protisa Filial 1,162,544 9,345,414
Protisa Colombia S. A. Filial 2,780,234 827,843
La Papelera del Rimac S. A. Filial 781,497 781,497
Drypers Andina S. A. Filial - 193,057
Papeles Cordillera S. A. Filial 67,387 -
Empresa CMPC S. A. Filial 8,676 2,397
Servicios Compartidos S.A. Filial 94,810 -

9,440,608 14,279,705

(b) Principales transacciones con partes relacionadas-
Durante los afios 2014 y 2013, las principales transacciones celebradas con partes relacionadas y accionistas
fueron:
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Reem-
bolsos
Regalias de

Afo 2014 Relacion Pais Compras (3) (1) gastos
CMPC Tissue S. A. Matriz Chile 9,500,702 450,981 -
Productos Tissue del Peru S. A. Protisa Filial Perd 5,468,287 - -
Protisa Colombia S. A. Filial Colombia 5,827,578 - -
Drypers Andina S. A. Filial Colombia 18,655 - -
Empresa CMPC S. A. Filial Chile 7,124 - 28,144
Servicios Compartidos S. A. Filiaf Chile 97,031 - -
Papeles Cordillera S. A. Filial Colombia 91,669 - -

21,011,046 450,981 28,144

Reem-
Gasto bolsos

Compras financie- Regalias de

Ano 2013 Relacion Pais (3) ro (2) ()] gastos
CMPC Tissue S.A. Matriz Chile 3,274,212 106,799 432,000 -
Productos Tissue del Peru S. A. Protisa Filial Pert 5,190,718 195,106 - -
Protisa Colombia S. A. Filial Colombia 7,850,012 - - -
Drypers Andina S. A. Filial Colombia 441,752 - - -
Abs Bienes de Capital S. A. Filial México 570,802 - - -
Empresa CMPC S. A. Filial Chile 6,262 - - 41,122
Forsac Peru S. A. Filial Peru 37 - - -
Forsac Chile S. A. Filial Chile 242,535 - - -
Papeles Cordillera S. A. Filial Colombia 24,013 - - -
Papelera cel Rimac Filial Pera 781,497 - - -

18,381,840 301,905 432,000 41,122

(1) Corresponde a las regalias reconocidas por la licencia para el uso de las marcas de la Compafia CMPC Tissue S. A.
por 450,981 en el aflo 2014 y 432,000 en el afio 2013, que mediante contrato celebrado el 1 de agosto del 2007,
Productos Tissue del Ecuador S. A., se compromete a pagar una regalia equivalente al 5% de sus ingresos brutos
menos devoluciones y descuentos. El 26 de diciembre del 2011, las compariias suscribieron un contrato
modificatorio, mediante el cual se reforma la regalia, de manera que Productos Tissue del Ecuador S. A. se pueda
aplicar descuentos por desarrollo de marcas en el Ecuador, en consideracion de [a participacion de mercado de
dichas marcas. A partir de enero de 2012, la Compafiia aplicé descuentos a las regalias por instrucciones de su casa

matriz, estableciendo una tasa del 1%.
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(c)

(d)

(2) Corresponde a acuerdos comerciales mantenidos entre Productos Tissue del Ecuador S. A. y sus compaiiias
relacionadas CMPC Tissue S. A. y Productos Tissue del Peru S. A. Protisa, por compra de maquinarias para la
elaboracion de papel y servilleta, a una tasa de interés anual del 6.25%. Al 31 de diciembre de 2013, el monto tota!

de la deuda fue totalmente cancelada.

(3) Corresponde a compra de materia prima y producto terminado a sus compaiiias relacionadas.

Términos y condiciones de las transacciones con partes relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas se realizan en condiciones y términos acordados entre las partes.
Los saldos pendientes al final del afio no estan garantizados y no incluyen intereses. No existen garantias
provistas o recibidas por ninguna de las partes relacionadas por cobrar o por pagar. Para los afos finalizados
al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia no ha registrado ningiin deterioro por cuentas por cobrar a
los importes adeudados por partes relacionadas. Esta evaluacién se lieva a cabo cada afio, mediante el
examen de la situacién financiera de ias partes relacionadas y el mercado en que opera la parte relacionada.

Remuneraciones y compensaciones de la gerencia clave-
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se cancelaron los siguientes rubros a personal clave bajo el concepto de
honorarios profesionales:

2014 2013
Gerente general 362,781 351,780
Gerente de administracion y finanzas 147,848 122,438
Gerente de planta 53,811 78,378
Ejecutivo division institucional 5,556 16,667

Administracién y alta direccién-

Los miembros de la alta administracién y demas personas que asume la gestion de la Compairiia, incluyendo a
la gerencia general, asi como los accionistas que la representen, no han participado al 31 de diciembre de
2014 y 2013 en transacciones no habituales o relevantes.

12. BENEFICIOS A EMPLEADOS
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(a)

Corto plazo:
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de beneficios a empleados corto plazo se desglosa como sigue:

2014 2013
Beneficios sociales 599,065 198,824
Participacion de trabajadores 180,912 111,092

779,977 309,916
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(b)

Largo plazo:

Mediante resolucién publicada en el Registro Oficial No. 421 del 28 de enero de 1983, la Corte Suprema de
Justicia dispuso que los trabajadores tienen derecho a la jubilacién patronal mencionada en el Cédigo del
Trabajo, sin perjuicio de la que les corresponda segun la Ley de Seguro Social Obligatorio. De conformidad
con lo que menciona el Coédigo del Trabajo, los empleados que por veinticinco afios © mas hubieren prestado
servicios continuada o interrumpidamente, tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores.
Adicionalmente, los empleados que a la fecha de su despido hubieran cumplido veinte afios y menos de
veinticinco afios de trabajo continuo o interrumpido, tendran derecho a la parte proporcional de dicha
jubilacién.

Asi también de acuerdo con el Cédigo del Trabajo, la Compariia tendria un pasivo por indemnizaciones con
los empleados que se separen bajo ciertas circunstancias. Esta provision cubre los beneficios de terminacién
de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empieador o por ei trabajador, el empleador bonificara al
trabajador con el veinticinco por ciento del equivalente a la Gltima remuneracion mensual por cada uno de los
afos de servicios prestados a la misma empresa o empleador.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las obligaciones por beneficios de largo plazo se formaban de la siguiente
forma:

2014 2013
Jubilacion patronal 109,955 85,689
Desahucio 42,216 31,625
Pasivo por beneficios de largo plazo 152,171 117,314

La siguiente tabla resume el movimiento de la provisiéon y los componentes del gasto neto por jubilacién
patronal y desahucio reconocidos en el estado de resultados integrales y el importe reconocido en el estado
de situacion financiera:

Jubilacién patronai Desahucio

2014 2013 2014 2013
Reservas acumuladas 85,689 59,366 31,625 22,873
Gasto del periodo:
Costo laboral por servicios 31,975 30,396 12,476 9,706
Costo financiero intereses 1,332 1,266 1,644 404
Costo financiero anterior 2,948 2,078 - 827
Reversion de reservas ex - trabajadores (11,989) (7,417) (3,529) (2,185)
Saldo al final 109,955 85,689 42,216 31,625
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Los principales supuestos actuariales usados en la determinacién del pasivo por jubilacién patronal y
desahucio fueron los siguientes:

2014 2013
Tasa de descuento 4% 4%
Tabla de mortalidad IESS 2002 |ESS 2002
Tasa de incidencia de invalidez IESS 2002 IESS 2002

Antigliedad para jubilacion (hombres y mujeres) 25 anos 25 afios

13. IMPUESTO A LA RENTA

(a) Impuesto por recuperar e impuestos por pagar-
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el saldo de impuestos por recuperar y por pagar se formaba de la
siguiente manera:

2014 2013

Por recuperar:

Impuesto al valor agregado (IVA) 455,819 1,015,449
Retenciones en la fuente 1,174,485 771,105
Impuesto a la salida de divisas (ISD) 2,511,712 1,804,191
Total impuestos por cobrar 4,142,016 3,590,745
Por pagar:

Impuesto a la renta (Véase literal (¢)) 442,025 356,439
Impuesto al valor agregado (IVA) 511,072 478,359
Impuesto a la salida de divisas (ISD) 543,483 805,075
Retenciones en la fuente de impuesto al valor agregado 95,030 100,953
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta 98,174 126,078
Total impuestos por pagar 1,689,784 1,866,904

(b) Impuesto a la renta reconocido en los resultados del afio-
Los gastos (ingresos) por impuesto a la renta corriente y diferido mostrados en el estado de resultados
integrales de los afios 2014 y 2013 se componen de la siguiente manera:

2014 2013
Impuesto a la renta corriente (Véase literal (c)) 442,025 382,266
Impuesto diferido (Véase literal (d)) 279,089 (262,333)
Total gasto por impuesto a la renta del afio 721,114 119,933
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(c) Conciliacion del resultado contable-tributario-
Las partidas de conciliacion entre la utilidad contable y la base para la determinacién del impuesto a la renta
en los afios 2014 y 2013 fueron las siguientes:

2014 2013

Utilidad antes de impuesto a la renta 1,028,997 629,475
Mas (menos)- Partidas de conciliaciéon

Gastos no deducibles 903,221 1,393,287
Deduccion adicionat (483,042) (505,686)
Utilidad gravable 1,449,176 1,517,076
Tasa de impuesto 22% 22%
Impuesto a la renta 318,819 333,757
Anticipo minimo de impuesto a la renta 442,025 356,439
Provision para impuesto a la renta corriente (2) 442,025 (1) 382,266

(1) Para el afio 2013, la Compaiiia presenta un exceso en el gasto del impuesto a la renta corriente del afio de 25,827 en

relacion al incluido en la declaracion de impuesto a la renta presentada en abril de 2014.

(2) Para el afio 2014, el gasto de impuesto a la renta corresponde al anticipo minimo generado por la Compaiiia.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la composicion del saldo del crédito tributario por impuesto a la renta fue

como sigue:
2014 2013
Retenciones en la fuente del afio 523,151 476,832
Retenciones en la fuente de afios anteriores 651,333 294,273
Impuesto a la salida de divisas del afio 614,223 1,068,515
Impuesto a la salida de divisas de afios anteriores 1,068,515 258,198
Impuesto a la salida de divisas provision 828,975 477,478

3,686,197 2,675,296

(d) Impuesto diferido-
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el activo por impuesto diferido se formaba de la siguiente manera.
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Estado de situacion

Estado de resultados

financiera (débito) crédito

2014 2013 2014 2013
Diferencias Temporarias:
Provision por desmantelamiento 21,572 10,875 10,697 3,168
Provision por jubilacion patronal 33,478 16,439 17,039 11,139
Otras provisiones: (ISD, bonificacion cliente, rebates) 98,451 105,932 (7,481) 105,932
Costo de absorcién - (63,929) 63,929 (63,929)
Amortizacién de pérdidas tributarias 358,293 548,651 (190,358) -
Valor neto realizable - - - (79,250)
Costo amortizado - - - 66,416
Ofras provisiones 53,702 226,617 (172,915) 218,857
Efecto del impuesto diferido en resultados (279,089) 262,333
Activo por impuesto diferido, neto 565,496 844,585

(e) Pérdidas tributarias-

U]

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia mantiene pérdidas tributarias amortizables en ejercicios futuros de
1,708,630. De acuerdo con la ley las pérdidas tributarias podran ser amortidas en los cinco afios siguientes al

que se producen, sin que excedan del 25% de |a utilidad gravable de cada afio.

Situacion tributaria-

De acuerdo con disposiciones legales, la autoridad tributaria tiene la facultad de revisar las declaraciones del
impuesto a la renta de la Compaiiia, dentro del plazo de hasta tres afos posteriores contados a partir de la
fecha de presentacién de la declaracion del impuesto a la renta, siempre y cuando haya cumplido

oportunamente con sus obligaciones tributarias.

Con fecha 20 de junio de 2013, la Compafiia recibié el Acta de Determinacion No. 1720130100115
emitido por la Administracion Tributaria, correspondiente a la revision del afio 2010, donde se
determiné un valor a pagar de 148,266 mas un recargo de 29,653, cuya principal glosa fiscal
corresponde a precios de transferencias, determinandose un ajuste de 2,836,163. Con fecha 21 de
noviembre de 2013 se suspendi6 el reclamo de impugnacién en via administratvia presentado por la
Compariia ante la Administracién Tributaria, por lo cual se dispone el inicio de una determinacion
complementaria. Con fecha 21 de noviembre de 2014, la Administracién Tributaria mediante el Acta
de Determinacion No. 11720104RREC194082 concluye que se obtuvo un nivel suficiente de
comparabilidad entre el contribuyente y las compafiias comparables, determinando un ajuste de
precios de transferencia de 798,016 y una multa por pagar de 41,000, la cual fue cancelada por la
Compairiia el 30 de diciembre de 2014, y registrado como parte de otros gastos.

Con fecha 18 de septiembre de 2014, la Compariia recibié el Acta Borrador de Determinacién No.
RNO-SOADBC-14-400 emitida por la Administracion Tributaria, correspondiente a la revisién del afio
2011 donde se determiné gastos no deducibles por 1,549,969 dando como resultado un saldo a favor
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(9)

(h)

(@

@

de la Compariia de 103,000. Sin embargo, la Compafiia el 20 de octubre de 2014 presento la
justificacién de 1,200,000 de los gastos no deducibles determinados por la Administracion Tributaria,
iniciando el proceso de reclamo de impugnacion. En opinién de la gerencia y sus asesores legales,
consideran tener sélidos argumentos de defensa, por lo que esperan que los resultados finales sean
favorables para la Compaiiia.

Determinacion y pago del impuesto a la renta-
El impuesto a la renta de la Compariia se determina sobre una base anual con cierre al 31 de diciembre de
cada periodo fiscal, aplicando a las utilidades tributables la tasa del impuesto a la renta.

Las sociedades nuevas que se constituyan estan exoneradas del pago del impuesto a la renta por el periodo
de cinco afios, siempre y cuando las inversiones nuevas y productivas se realicen fuera de las jurisdicciones
urbanas de los cantones Quito y Guayaquil y dentro de ciertos sectores econémicos.

Las sociedades que transfieran por lo menos el 5% de su capital accionario a favor de al menos el 20% de sus
trabajadores, pueden diferir el pago del impuesto a la renta y de su anticipo por el periodo de cinco afos, con
el pago correspondiente de intereses.

Tasas del impuesto a la renta-

La tasa del impuesto a la renta es del 22%. En caso de que la Compariia reinvierta sus utilidades en el pais
en los términos y condiciones que establece la Ley Orgénica de Régimen Tributario Interno, podria obtener
una reduccién en la tasa del impuesto a la renta de 10 puntos porcentuales sobre el monto reinvertido,
siempre y cuando efectlien el correspondiente aumento de capital hasta el 31 de diciembre del siguiente afio.

Anticipo del impuesto a la renta-

El anticipo se determina sobre la base de la declaracion del impuesto a la renta del afio inmediato anterior,
aplicando ciertos porcentajes al valor del activo total (menos ciertos saldos), patrimonio total, ingresos
gravables y costos y gastos deducibles. El anticipo sera compensado con el impuesto a la renta causado y no
es susceptible de devolucion, salvo casos de excepcion. En caso de que el impuesto a la renta causado fuere
menor al anticipo determinado, el anticipo se convierte en impuesto a la renta minimo.

Adicionalmente, se excluiran de la determinacion del anticipo del impuesto a la renta los gastos incrementales
por generacion de nuevo empleo o mejora de masa salarial, y en general aquellas inversiones y gastos
efectivamente realizados, relacionados con los beneficios tributarios que para ei pago del impuesto a la renta
reconoce el Codigo Organico de fa Produccién, Comercio e Inversiones para las nuevas inversiones.

Dividendos en efectivo-

Son exentos del impuesto a la renta los dividendos pagados a sociedades locales y a sociedades del exterior
que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los dividendos que se distribuyan a favor de personas
naturales residentes en el Ecuador o a sociedades domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes de menor
imposicion, estan sujetos a retencion en la fuente adicional del impuesto a la renta.
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(k) Impuesto a la Salida de Divisas (ISD)-
El Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) es del 5% y grava a lo siguiente:

J La transferencia o traslado de divisas al exterior.

. Los pagos efectuados desde el exterior, inclusive aquellos realizados con recursos financieros en el
exterior de la persona natural o la sociedad o de terceros.

. Las importaciones pendientes de pago registradas por mas de doce (12) meses.

. Las exportaciones de bienes y servicios generados en el Ecuador, efectuadas por personas naturales o
sociedades domiciliadas en el Ecuador, cuando las divisas correspondientes a los pagos por concepto
de dichas exportaciones no ingresen al Ecuador.

Estan exentos del Impuesto a la Salida de Divisas (ISD):

o Transferencias de dinero de hasta 1,000 que no incluyen pagos por consumos de tarjetas de crédito.

. Pagos realizados al exterior por amortizacién de capital e intereses de créditos otorgados por
instituciones financieras internacionales, con un plazo mayor a un afo, destinados al financiamiento de
inversiones previstas en el Cédigo Organico de la Produccién, Comercio e inversiones y que devenguen
intereses a las tasas referenciales.

. Pagos realizados al exterior por parte de administradores y operadores de las Zonas Especiales de
Desarrollo Econémico (ZEDE).

. Pagos realizados al exterior por concepto de dividendos distribuidos por sociedades nacionales o
extranjeras domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de otras
sociedades extranjeras o de personas naturales no residentes en el Ecuador, siempre y cuando no estén
domiciliadas en paraisos fiscales o jurisdicciones de menor imposicion.

El Impuesto a la Salida de Divisas (ISD) podra ser utilizado como crédito tributario para la determinacion del
impuesto a la renta hasta por 5 afios, siempre que haya sido originado en la importacién de materias primas,
insumos y bienes de capital con la finalidad de que sean incorporados en procesos productivos y que consten
en el listado emitido por el Comité de Politica Tributaria.

14. REFORMAS TRIBUTARIAS
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Con fecha 29 de diciembre de 2014, se promuigé en el Suplemento del Registro Oficial No. 405 la Ley Organica de
Incentivos a la Produccion y Prevencion del Fraude Fiscal, la cual incluye, entre otros, cambios en el Cédigo
Tributario, el Cédigo Orgénico de la Produccion, Comercio e Inversiones, la Ley Orgénica de Régimen Tributario
Interno y la Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria en el Ecuador.

Posteriormente, con fecha 31 de diciembre de 2014 se aprobé mediante Decreto Ejecutivo No. 539 publicado en el
Suplemento del Registro Oficial No. 407, el Reglamento a la Ley Orgénica de Incentivos a la Produccion y
Prevencion del Fraude Fiscal, mediante el cual se reformo, entre otras normas, el Reglamento para la Aplicacién de
la Ley Organica de Régimen Tributario Interno y el Reglamento del Impuesto a la Salida de Divisas.

A criterio de la gerencia, las principales reformas tributarias incluidas en estas normas y que la administraciéon
considera le son aplicables, son las siguientes:
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Reformas a la Ley Organica de Régimen Tributario Interno (LORTI):

- Se incluye como ingreso gravado, los generados por la enajenacion directa o indirecta de acciones,
participaciones u otros derechos representativos de capital, u otros derechos que permitan la exploracion,

explotacién, concesion o similares de sociedades domiciliadas en el Ecuador.

- Se elimina la exoneracién de los rendimientos financieros por inversiones a plazo fijo en valores en renta fija y
depdsitos a plazo mayor a un afio para sociedades.

Se han establecido los siguientes limites a las deducciones de gastos los cuales se detallan a continuacion:

- En general, la deduccién de los gastos de Promocion y Publicidad, sera deducible hasta el 4% de los ingresos
gravados. ’

- Pagos a partes relacionadas por concepto de regalias, servicios técnicos, administrativos, de consultoria y
similares, se limitan al 20% de la base imponible més el valor de dichos gastos.

- La depreciacion correspondiente al reavaltio de activos no sera deducible a partir del afio 2015.

- Seran deducibles las remuneraciones, de acuerdo a los limites establecidos por el Ministerio del Trabajo.

- Se permite el reconocimiento de los activos y pasivos por impuestos diferidos de acuerdo a los casos y
condiciones establecidas en el Regiamento.

Tarifa de Impuesto a la Renta

- Cuando la participacién accionaria de los accionistas, socios, participes, constituyentes, beneficiarios o
similares sean residentes o establecidos en paraisos fiscales o regimenes de menor imposicion y su
participacién sea menor al 50%, el impuesto a la renta sera determinado de manera proporcional aplicando la
tarifa del 25% sobre la parte de la participacion que es de propiedad de una persona natural o juridica
domiciliada en los mencionados paraisos fiscales.

- Cuando la participacion directa o indirecta, individual o conjunta de personas naturales o sociedades
domiciliadas en paraisos fiscales o regimenes de menor imposicién, sea igual o superior al 50% del capital
social 0 de aquel que corresponda a la naturaleza de la sociedad, se liquidara el Impuesto a la Renta, a la
tarifa del 25%. Lo mismo aplicara en el caso que la sociedad incumpla el deber de informar sobre sus
accionistas conforme las disposiciones tributarias establecidas para el efecto.

Reformas al Reglamento para la Ley Organica de Régimen Tributario Interno:
Se afaden las disposiciones reglamentarias a fin de aplicar las reformas efectuadas a la Ley Organica de Régimen
Tributario Interno. Se han definido nuevos plazos para la eliminacion de los créditos incobrables.
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Reforma al Reglamento del Impuesto a la Salida de Divisas (ISD):

La base imponible del ISD, en el caso de compensaciones o neteo de cuentas, estara constituida por la totalidad de
la operacién. Cuando el adquiriente o contratante sea una entidad que goce de una exencién del ISD, el impuesto
sera asumido por quien comercialice el bien o preste el servicio.

CAPITAL SOCIALY RESERVA LEGAL

(a) Capital emitido-

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el capital social de la Compafifa esta conformado de la siguiente forma:

Partici-
Numero pacién
de Valor Capital accio-
Nombre de accionista Nacionalidad acciones nominal social naria
CMPC Tissue S. A. Chile 4,699,976 1 4,699,976 99.99%
Inversiones CMPC S. A, Chile 24 1 24 0.01%
4,700,000 4,700,000 100.00%

(b) Reserva legal-
La Ley requiere que se transfiera a la reserva legal por lo menos el 10% de la utilidad neta anual, hasta que la
reserva llegue por lo menos al 50% del capital social. Dicha reserva no puede distribuirse como dividendo en
efectivo, excepto en caso de liquidacién de la Compania, pero puede utilizarse para cubrir pérdidas de
operaciones o para capitalizarse.

Al 31 de diciembre de 2014, la Comparia efectud la apropiacién de la reserva legal correspondiente a la
utilidad neta del afio 2012 y 2013 por 101,111.

APORTES PARA FUTURAS CAPITALIZACIONES
El 2 de mayo de 2014, CMPC Tissue S. A. e Inversiones CMPC S. A. realizaron aportes por un monto de
4,000,000, los cuales fueron registrados como aporte para futuras capitalizaciones.

En noviembre y diciembre de 2013, CMPC Tissue S. A. e Inversiones CMPC S. A. realizaron aportes por un monto
de 17,300,000, los cuales fueron registrados como aporte para futuras capitalizaciones.

La intencién de los accionistas es que los valores aportados para futuras capitalizaciones sean capitalizados en el
futuro, sin embargo el acta de aprobacién se encuentra ain en tramite.
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(a) Ajustes por adopcion por primera vez de las NIIF-

De acuerdo a la Resolucion No. SC.ICI.CPA IFRS.G.11.007 de la Superintendencia de Compariias, el saldo
acreedor de 821,892 que se generd producto de los ajustes provenientes de la adopcidn por primera vez de
las NIIF podra ser capitalizado en la parte que exceda el valor de las pérdidas, si las hubiere o ser devuelto a

los accionistas en el caso de liquidacion de la Compania.

(b) Ajustes de periodos anteriores-

En el afio 2013, la Compaiiia efectlo ciertos ajustes relacionados al impuesto a la salida de divisas y pasivo
diferido, tal como se muestra a continuacion:

Afos
Detalle ARo 2012  anteriores Total
Pasivo por impuesto diferido 57,875 100,621 158,496
Impuesto a la salida de divisas (71,489) (361,501) (432,990)
Ajuste por costo de absorcién 205,193 356,758 561,951
Patrimonio 191,579 95,878 287,457

VENTAS DE PRODUCTOS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las ventas de productos se formaban de la siguiente manera:

Papel higiénico
Panales

Servilletas
Institucionales
Toallas de papel
Exportacion
Materia prima, material reciclado y otros
Toallas humedas
Paruelos y faciales
Toallas femeninas
Sacos de papel
Protectores diarios

Rebates por venta a clientes y bonificaciones

2014 2013
31,327,263 31425393
12,204,051 11,144,820
2,627,833 2,540,403
2626854 1,504,259
1207,069 1,096,057
978,432 953,751
668,624 530,621
457,429 328,105
451,039 407,110
368,047 349,714
- 285,768
110,557 111,855
(1,144,072)  (1,234,564)
51,883,126 49,443,292
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19. COSTO DE VENTA
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el costo de venta se formaban de la siguiente manera:

2014 2013
Papel higiénico 23,561,701 23,072,218
Pafiales 7,824,818 7,308,087
Institucionales 1,880,465 1,154,151
Servilletas 1,787,981 1,631,372
Exportacion 955,616 774,552
Toallas de papel 723,340 633,404
Toallas himedas 326,544 247,207
Toallas femeninas 254,171 220,763
Pariuelos y faciales 182,158 162,891
Protectores diarios 72,299 79,944
Sacos de papel - 254,470
Desviacion de costos (1,255,295) (657,877)
Mano de obra directa 1,978,532 1,637,571
Otros gastos indirectos de fabricacion 1,622,861 1,402,449

39,815,191 37,821,202

20. GASTOS DE VENTAS
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los gastos de ventas se formaban de la siguiente manera:

2014 2013
Fletes 1,928,565 1,524,304
Almacenaje 1,764,897 1,667,163
Promocion y publicidad 1,571,148 884,477
Aportes clientes 806,577 1,569,469
Participacién trabajadores 17,837 22,707

6,089,024 5,668,120

21. GASTOS DE ADMINISTRACION
Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, los gastos de administracién se formaban de la siguiente manera:

31
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2014 2013
Honorarios profesionales 1,058,498 779,917
Gastos de personal 892,480 1,020,541
Arrendamientos 755,993 666,835
Regalias (Véase Nota 11(b)) 450,981 432,000
Gastos de interés implicito - 301,905
Servicios basicos y guardiania 204,182 248,882
Gastos de viaje 189,205 203,212
Seguros y reaseguros 173,905 165,617
Depreciacion 88,760 74,758
Deterioro de inventarios 88,684 43,916
Impuestos y contribuciones 78,318 48,191
Seguridad industrial 62,434 53,943
Deterioro de cartera (Véase Nota 7) 57,026 187,372
Desarrollo y mantenimiento de! sistema 36,364 45,964
Jubilacién patronal y desahucio 34,857 35,075
Suministros de oficina 26,796 26,005
Gastos de gestion 23,193 28,886
Mantenimiento y reparaciones 3,645 13,760
Baja de cartera - 12,628
Oftros 466,751 442372

4,691,972 4,831,778

22. PRINCIPALES CONTRATOS
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(a)

(b)

()

Contrato de servicio de depésito de mercancias (almacenaje)-

El 9 de mayo del 2007, Logiran S. A. (la depositaria) y Productos Tissue del Ecuador S. A., suscribieron un
contrato de servicio de almacenaje de mercancias, recepcién y despacho de pallets, desestiba de
contenedores y fletes nacionales cuyo periodo de renovacion es automatico. El costo por aimacenamiento es
de 1.20 por pallet por dia.

Contrato de arrendamiento-

Contrato suscrito con Expocarga S.A. el 27 de febrero de 2009, que tiene por objeto recibir en arrendamiento
un galpén y bodega ubicados en la calle 27-NO a la altura del Km. 14.5 via a Daule con un area de 7,637 m2
con un canon de arrendamiento mensual de 26,730. Este contrato tiene vigencia desde el 1 de marzo de 2009
hasta el 28 de febrero de 2014. Posteriormente, fue renovado el contrato con Pesutic S.A. (antes Expocarga
S.A.) por el plazo de un afio.

Contrato de regalias-
Contrato suscrito con Warner Bros. Consumer Products Inc. el 13 de diciembre de 2012, donde Productos
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Tissue del Ecuador S. A. se compromete a cancelar el 2% del total de ventas netas de los productos de dicha
marca.

GARANTIAS
Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia entregd la siguiente garantia:

Tipo de garantia Descripcion de la garantia

Fiel cumplimiento Garantias de fiel cumplimiento del contrato con la Ml Municipalidad de Guayaquit

por 16,100, con vencimiento el 22 de junio de 2015.

La gerencia de la Compariia no espera gue surjan pasivos relacionados con estas garantias.

INFORMACION SOBRE EL VALOR RAZONABLE DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las metodologias y supuestos empleados por la Compariia para determinar los valores estimados de mercado
dependen de los términos y caracteristicas de riesgo de los diversos instrumentos financieros. Para aquellos
instrumentos financieros que se llevan al costo amortizado y cuyo valor razonable es similar a su valor en libros;
como son, el efectivo en caja y bancos, las cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por cobrar, acreedores
comerciales y otras cuentas por pagar, cuentas por cobrar y pagar partes relacionadas, no se divulga la informacién
de valor razonabie segun lo requerido por las NIF.

OBJETIVOS Y POLITICAS DE GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

Los principales pasivos financieros de la Compaiiia, incluyen los acreedores comerciales y otras cuentas por pagar,
y cuentas por pagar partes relacionadas. La finalidad principal de estos pasivos financieros es financiar las
operaciones de la Compariia y ofrecer garantias en respaldos de sus operaciones. Los principales activos
financieros de la Compaiiia incluyen las cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por
cobrar a partes relacionadas y efectivo en caja y bancos que provienen directamente de sus operaciones.

La Compafiia se encuentra expuesta a los riesgos de mercado, de crédito y de liquidez; los altos ejecutivos de la
compaiiia supervisan la gestién de estos riesgos.

(a) Riesgo de mercado-
El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable de los flujos de efectivo futuros de un instrumento
financiero fluctlie debido a cambios en los precios de mercado. En el caso de la Companiia, los precios de
mercado comprenden principalmente el riesgo de tasa de interés. Los instrumentos financieros afectados por
los riesgos de mercado incluyen las cuentas por cobrar a partes relacionadas que no devengan intereses y los
depésitos en bancos.

Al 31 de diciembre de 2014, la Compafiia no mantenia financiamiento con entidades financieras. Los flujos de
caja operativos de la Compafia son sustancialmente independientes de los cambios de las tasas de interés
del mercado, por lo cual, en opinion de la gerencia, la Compariia no tiene una exposicién importante a los
riesgos de tasas de interés.
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(b) Riesgo de crédito-

()

El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no pueda cumplir con sus obligaciones en relacion
con un instrumento financiero o contrato de venta, generando una pérdida financiera. La Compariia esta
expuesta a un riesgo de crédito menor por sus actividades operativas (principalmente en cuentas por cobrar) y

de sus actividades de financiamiento, incluyendo las depodsitos en bancos en instituciones financieras.

El riesgo de crédito surge del efectivo en bancos, asi como la exposicion al crédito de clientes, que incluyen a
los saldos pendientes de las cuentas por cobrar y a las transacciones comprometidas. E! riesgo de crédito
que surge del efectivo en bancos se gestiona a través del area de tesoreria de acuerdo a sus politicas
internas. La Compafia mantiene cuentas por cobrar a distintas empresas y no mantiene cuentas pendientes
de cobro significativas con ninguna en particular.

Riesgo de liquidez-
La Compafiia monitorea su riesgo de escasez de fondos usando un flujo de efectivo proyectado a corto y largo
plazo. El objetivo de la Compariia es mantener una continuidad de fondos.

La Comparia monitorea y mantiene un cierto nivel de efectivo, considerado adecuado por la administracion
para financiar las operaciones de la Compaiiia, y para mitigar los efectos en el cambio de flujo de efectivo.

El siguiente cuadro resume el perfil de vencimiento de los pasivos financieros de la Compaiiia sobre la base
de los pagos no descontados previstos en los contratos respectivos.

Mas de 1 Mas de 3 Mas de 6

mesy n y n y

Enmenos menosde menosde menosde Mayora1

de 1 mes 3 meses 6 meses 12 meses afo Total
Al 31 de diciembre de 2014
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 2,107,916 1,196,964 90,876 - 2,067 3,397,823
Cuentas por pagar a partes relacionadas 2,165,864 2,915,261 3,577,986 - 781,497 9,440,608
4,273,780 4,112,225 3,668,862 - 783,564 12,838,431
Al 31 de diciembre de 2013
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 920,183 2,265,468 - - - 3,185,651
Cuentas por pagar a partes relacionadas 5,670,021 1,734,442 1,222,066 5,653,176 - 14,279,705
6,590,204 3,999,910 1,222,066 5,653,176 - 17,465,356

GESTION DE CAPITAL-

Para propésitos de gestion del capital de la Compafiia, el capital incluye el capital accionario emitido y fodas las
demas reservas de patrimonio atribuibles a los propietarios de la controladora. El objetivo principal de la gestion

del capital de la Compaiiia es maximizar el valor para el accionista.

La Compafiia gestiona su estructura de capital y realiza los ajustes pertinentes en funcién de los cambios en las
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condiciones economicas y los requerimientos de las clausulas financieras. A fin de mantener y ajustar su estructura

de capital, la Compariia puede modificar los pagos de dividendos a los accionistas. La Compafiia monitorea la
estructura de capital utilizando un ratio de endeudamiento, definido como el cociente entre la deuda neta y el capital

total mas la deuda neta.

El ratio de endeudamiento al 31 de diciembre de 2014 y 2013 es como sigue:

2013

17,465,356
(1,059,059)

16,406,297
20,954,004

37,360,301

2014

Total acreedores comerciales y otras cuentas por pagar y cuentas

por pagar a partes relacionadas 12,838,431
(-) Efectivo y equivalentes de efectivo (834,564)
Deuda neta 12,003,867
Total patrimonio 25,261,887
Total deuda neta y patrimonio 37,265,754
Ratio de apalancamiento 32.21%

43.91%

EVENTOS SUBSECUENTES

En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2015 y la fecha de estos estados financieros, no han ocurrido

otros hechos de caracter financiero o de otra indole, que afecten en forma significativa los saldos o interpretaciones

de los estados financieros al 31 de diciembre de 2014.



