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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los accionistas y Junta de Directores
de Industria Cartonera Ecuatoriana S. A., ICESA

Hemos auditado el balance general adjunto de Industria Cartonera Ecuatoriana S. A., ICESA al
31 de diciembre del 2005 y los correspondientes estados de resultados, de cambios en el
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha. Estos
estados financieros son responsabilidad de la Administracion de la Compaiiia. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria.

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
el Ecuador. Estas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener
certeza razonable de si los estados financieros no contienen exposiciones erroneas o inexactas
de caracter significativo. Una auditoria incluye el examen, a base de pruebas selectivas, de la
evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los estados financieros.
Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las estimaciones
importantes hechas por la Administracion, asi como una evaluacion de la presentacion general
de los estados financieros. Consideramos que nuestra auditoria provee una base razonable para
expresar nuestra opinion.

En nuestra opinién, los referidos estados financieros presentan razonablemente en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de Industria Cartonera Ecuatoriana S. A, ICESA,
al 31 de diciembre del 2005, los resultados de sus operaciones, los cambios en el patrimonio de
los accionistas y los flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, modificados en ciertos
aspectos por normas y practicas contables establecidas 6 autorizadas por la Superintendencia de
Compaiiias del Ecuador. QE“C' A O
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INDUSTRIA CARTONERA ECUATORIANA S. A., ICESA

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos

Cuentas por cobrar
Inventarios

Gastos anticipados

Total activos corrientes

PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO
OTROS ACTIVOS
TOTAL

PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar

Gastos acumulados

Total pasivos corrientes

PASIVOS A LARGO PLAZO

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS:

Capital social

Reserva legal

Reserva facultativa

Reserva por reinversion

Reserva de capital

Déficit acumulado

Total patrimonio de los accionistas

TOTAL

Ver notas a los estados financieros
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(DOLARES)

288.443
60.894.942
17.182.017
_2.321.571
80.686.973

—871.447
486.318

82.044.738

77.703.219
22.743
77.725.962

_1.058.207

370.000
19.193
406.786
3.600
2.575.602

(114.612)
3.260.569

82.044.738




INDUSTRIA CARTONERA ECUATORIANA S. A., ICESA

ESTADO DE RESULTADOS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005
NOTAS

VENTAS NETAS 15

COSTO Y GASTOS: 15

Costo de ventas
Administracion y ventas
Intereses, neto

Otros ingresos, neto
Total

UTILIDAD DEL EJERCICIO ANTES DE PARTICIPACION
A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA RENTA

PARTICIPACION A TRABAJADORES
IMPUESTO A LA RENTA

UTILIDAD NETA

Ver notas a los estados financieros

(DOLARES)
43.095.164
41.949.892

1.204.258
(4.175)

(119.674)

43.030.301

64.863
11.353
16.084

37.426




INDUSTRIA CARTONERA ECUATORIANA S. A., ICESA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE ACCIONISTAS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005

Reservas
Capital social -
(Acciones $0,04) facul- Por Rein-  De Déficit
Cantidad Valor legal tativa version capital acumulado
(DOLARES)

Enero 1, 2005 9.250.000 370.000 19.193 406.786 3.600 2.575.602 (152.038)
Utilidad neta 37.426
Diciembre 31,2005 9.250.000 370000  19.193 406.786 3.600 2.575.602 (114.612)

Ver notas a los estados financieros




INDUSTRIA CARTONERA ECUATORIANA S. A., ICESA

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES
DE OPERACION:

Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo neto
Proveniente de actividades de operacion:

Depreciacion
Provision de jubilacion patronal
Provisién para cuentas incobrables
Cambios netos en activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos anticipados
Otros activos
Cuentas por pagar
Gastos acumulados

Efectivo neto proveniente de actividades de operacion

FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Compra de propiedades

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJO DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Pago de jubilacion patronal
Efectivo neto utilizado en actividades de financiamiento
Disminucién neta de efectivo
Efectivo al principio del afio

Efectivo al final del afio

Ver notas a los estados financieros

(US DOLARES)

37.426

236.609
231.799
8.000
(23.631.270)
(7.619.757)
(280.363)
(324.062)
31.609.966
11110

279.458

(435.507)
(435.507)

(201.010)
(201.010)

(357.059)

N

45.50

\¥]

N

88.44
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INDUSTRIA CARTONERA ECUATORIANA S. A, ICESA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2005

OPERACIONES Y ENTORNO ECONOMICO

Industria Cartonera Ecuatoriana S. A., ICESA, fue constituida en la ciudad de Guayaquil -
Ecuador el 28 de octubre de 1960. Su actividad principal es la fabricacién, elaboracion,
distribucion y venta de carton corrugado y de productos similares utilizados principalmente en
el embalaje de banano.

La Compaiiia ha firmado un contrato de conversion con Papelera Nacional S. A., para entregar
todo el desperdicio de papel generado en sus procesos de produccion y papelera le devuelve
bobinas de papel Kraft.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Las politicas contables de la Compaiiia son las establecidas por la Federacion Nacional de
Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador.
Estas politicas estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las cuales requieren
que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a
la actividad econémica de la entidad, con el proposito de determinar la valuacion y
presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la
Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la
informacion disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros:

Provision para cuentas incobrables.- La Compafiia registra con cargo a resultados la
provisién para cuentas incobrables. Las cuentas por cobrar consideradas irrecuperables se
castigan aplicando a esta provision.

Inventarios - Al costo, como sigue:

e  Materias primas, materiales de consumo y repuestos estan registrados al costo promedio
de adquisicion.

e  Productos terminados y en proceso: Al costo promedio de produccion.

e  Entransito: Al costo de los valores desembolsados para la adquisicion de materias primas
y repuestos.




Propiedades y equipos - Estan registradas al costo de adquisicion. El costo de propiedades se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcion de los afios de vida util, estimada
de 20 para edificios, 10 maquinarias y equipos, mobiliarios y equipo de oficina y 5 para
vehiculos. Las adiciones y mejoras que aumenten significativamente la vida util son
capitalizadas, mientras que los desembolsos correspondientes a mantenimiento y reparaciones
que no aumenten o extiendan la vida util de los activos se registran directamente en gastos.
Cuando se vende un activo fijo, cualquier pérdida o ganancia es reconocida en los resultados
del afio.

Gastos anticipados - Los gastos anticipados al 31 de diciembre del 2005, estan representados
principalmente por renovaciones con la compaiiia de seguros, con vigencia a un afio.

Otros activos - Otros activos estan representados principalmente por garantia bancaria a favor
de terceros al 6.25% de interés anual.

Participaciéon de trabajadores - De conformidad con las disposiciones legales, los
trabajadores tienen derecho a participar en las utilidades anuales de la empresa en un 15% de
la utilidad neta considerada para efectos del impuesto a la renta.

Impuesto a la renta - De conformidad con las disposiciones legales, la tarifa del impuesto a la
renta para el ejercicio del 2005, fue del 25% sobre las utilidades sujetas a distribucion y del
15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacion.

Provisién para jubilacién patronal - La Compafiia provisiona un monto anual para constituir
la reserva para el pago de los trabajadores que se acojan al beneficio de la jubilacion patronal
con servicios prestados por mas de 25 afios. Esta provision durante el 2005, esta registrada en
base al informe del estudio actuarial. )

Transacciones con partes relacionadas — Las transacciones entre partes relacionadas se
efectuaron en términos, condiciones y precios establecidos de comun acuerdo entre las partes,
debido a que la Compafiia pertenece a un grupo corporativo administrado por una gerencia en
comun.

CAJA Y BANCOS

Al 31 de diciembre del 2005, incluye principalmente fondos depositados en cuentas corrientes
en bancos locales por $163.368 y en bancos del exterior por $79.345, estos fondos se
encuentran de libre disponibilidad.




4. CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre del 2005, las cuentas por cobrar estan constituidas como sigue:

(DOLARES)
Comerciales 1.105.806
Partes relacionadas : 59.784.488
Anticipos a contratistas 75.051
Accionistas y empleados 4.759
Otras 21.523
Provision para cuentas incobrables (96.685)
Total 60.894.942

El movimiento de la provision para cuentas incobrables durante el afio 2005, fue como sigue:

(DOLARES)
Saldo neto al inicio del afio 88.685
Provisiones ' . _8.000
Saldo neto al final del afio 96.685

Las cuentas por cobrar a partes relacionadas representan principalmente ventas realizadas en el
giro normal del negocio. Estas cuentas no generan interés ni tienen fecha especifica de
vencimiento.

S. INVENTARIOS

Los inventarios al 31 de diciembre del 2005, estan constituidos como sigue:

(DOLARES)
Materias primas . 11.222.278
Productos en proceso 29.526
Productos terminados 683.789
Materiales de consumo 380.908
Repuestos 1.900.382
Importaciones en transito 2.965.134
Total 17.182.017

Los inventarios se encuentran libres de gravamenes y no estan dados en garantia.
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6. GASTOS ANTICIPADOS

Al 31 de diciembre del 2005, incluye principalmente $2.142.058, por retenciones en la fuente
del 1% sobre las facturas emitidas a los clientes y $179.513, por renovacion de la poliza de
seguros con la Compaiiia Seguros Condor S. A., con vencimiento en octubre 1 del 2006.

7. PROPIEDADES Y EQUIPOS, NETO

Al 31 de diciembre del 2005, la cuenta propiedades y equipos, neto, es como sigue:

(DOLARES)
Terrenos 117.301
Edificios 131.632
Maquinarias y equipos 4.659.407
Mobiliario y equipo de oficina 215.190
Vehiculo 4.708
Otros activos . 442 482
Sub-total ‘ 5.570.720
Menos depreciacion acumulada (4.699.273)
Total 871.447

El movimiento de las cuentas de propiedades y equipos por el afio 2005, es como sigue:

Saldo neto al inicio del afio 672.549
Adquisiciones 435.507
Gasto por depreciacion (234.755)
Ajustes (1.854)
Saldo neto al final del afio _ 871.447

8. OTROS ACTIVOS

Otros activos al 31 de diciembre del 2005, estan constituidos como sigue:

(DOLARES)
Cargos diferidos 367.243
Depositos en garantia 68.700
Inversiones varias 12.371
Otros activos 38.004
Total 486.318




Depositos en garantia por $68.700, corresponde a garantia bancaria emitida por el Banco de
Guayaquil a favor de Hidronacion S. A., para responder exclusivamente por el cabal
cumplimiento de las estipulaciones del contrato celebrado entre las partes, por el suministro de
energia eléctrica.

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2005, las cuentas por pagar estan constituidas como sigue:

(DOLARES)

Proveedores del exterior:
International Fibers 75.134.736
Otros 342.373
Proveedores locales 9.663
Provisiones por pagar . 141.923
Documentos por pagar 1.028.370
Compaiiias relacionadas 887.164
Otras cuentas por pagar 88.395
Impuestos y retenciones por pagar 70.595
Total 77.703.219

Proveedores del exterior por $75.134.736, corresponde a adquisiciones de bobinas de papel
(materia prima) a International Fibers, compafiia relacionada, mediante facturas con
vencimiento a 90 dias, no devengan intereses y se la registra desde la fecha de embarque de la
mercaderia.

Provisiones por pagar incluye principalmente $90.863, registrado en diciembre del 2005, por
concepto de mano de obra, segun facturas emitidas por las compafiias encargadas del manejo

de la némina del personal que labora en la planta.

Documentos por pagar por $1.028.370, corresponde a letras de cambio a favor de Papelera
Nacional con vencimientos a 30 y 60 dias, de acuerdo a convenio entre las partes.

Las cuentas por pagar a compaiiias relacionadas no devengan interés ni tienen fecha especifica
de vencimiento.
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10. GASTOS ACUMULADOS

Al 31 de diciembre del 2005, los gastos acumulados estan conformados de la siguiente manera:

Saldo Saldo
Inicial Provisiones (Pagos) Final
(DOLARES)
Fondo de reserva 8.314 17.316 (17.180) 8.450
Décimo tercer sueldo 1.460 17.313 (17.433) 1.340
Décimo cuarto sueldo 1.859 2.495 (2.754) 1.600
15% participacion trabajadores 11.353 : 11.353
Total 11.633 48.477 (37.367) 22.743

11, PASIVOS A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre del 2005, los pasivos a largo plazo estin constituidos de la siguiente

manera:

(DOLARES)
Jubilacién patronal 1.058.207
Total . 1.058.207

El movimiento de provisiones para jubilacion patronal por el afio terminado el 31 de diciembre
del 2005, es como sigue:

Saldo Saldo
Inicial Provisiones (Pagos) Final
(DOLARES)
Jubilacion patronal 1.027.418 231.799 (201.010)  1.058.207
Total 1.027.418 231.799 (201.010) 1.058.207

Al 31 de diciembre del 2005, la Compaiiia efectud la provision para jubilacion patronal en base
al informe actuarial preparada por peritos independientes, e incluye un registro por $72.000
para ajustarse a lo indicado en el informe.
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12,

13.

14.

15.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2005, el capital social consiste de 9.250.000 acciones ordinarias con un
valor nominal de $0.04 cada una.

RESERVA LEGAL

La Ley de Compaiiias establece una apropiacion obligatoria del 10% de la utilidad anual para
su constitucion hasta que represente por lo menos el 50% del capital pagado. El saldo de ésta
reserva puede ser capitalizado 0 utilizado para cubrir pérdidas.

RESERVA DE CAPITAL

Incluye los valores de las cuentas reservas por revalorizacion del patrimonio y reexpresion
monetaria originadas en la correccion monetaria del patrimonio y de los activos no monetarios
de afios anteriores, respectivamente, transferidos en esta cuenta en el afio 2000, con ocasion de
la aplicacion de la NEC 17, dolarizacion de los estados financieros. Esta reserva puede ser
total o parcialmente capitalizada previa resolucion de la junta general de accionistas, en la
parte que exceda el valor de las pérdidas acumuladas y las del dltimo ejercicio econémico
concluido, si las hubiere. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de dividendos
en efectivo. ‘

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2005, se efectuaron principalmente las siguientes transacciones con
partes relacionadas:

(DOLARES)
Ventas 53.341.306
Descuentos en ventas 15.700.000
Compras 35.885.491
Seguros 275.513

Indemnizaciones de siniestros 120.047
La Compafiia ha suscrito un contrato de compra venta, en la cual, las compaiiias relacionadas
se comprometen a comprar toda la produccion de cajas de carton y otros componentes y se le

concede por volumen de compra una bonificacion del total facturado.

Las transacciones arriba indicadas se efectuaron con compafiias relacionadas en base a precios
y condiciones pactadas entre las partes.
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16.

17.

18.

LEY ORGANICA DE ADUANAS

La Compaiiia ha obtenido autorizacion para el establecimiento de un Deposito Industrial en
sus instalaciones para la importacion de la materia prima, insumos y productos semielaborados,
de conformidad con la Ley Organica de Aduanas y su reglamento.

Como garantia para el fiel cumplimiento de las obligaciones que se contraen con dicha
autorizacion, la Compafiia ha emitido polizas de garantia por $9.060.000.

SITUACION TRIBUTARIA
General

Al 31 de diciembre del 2005, las declaraciones estan abiertas para la revision por parte de las
autoridades de control, desde el afio 2003 hasta el afio 2005, sobre los cuales podrian existir
diferencias de criterio en cuanto al tratamiento de ingresos y gastos.

Inconsistencias

La Compaiiia registré todas sus transacciones cumpliendo con los requisitos de soporte y
normas contables, aun cuando pudieran existir algunas de estas transacciones que la parte
formal de la documentacion difiera con el criterio de las autoridades tributarias.

INDICES DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

La informacion relacionada con el porcentaje de variaciones en los indices de precios al
consumidor, preparada por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, es como sigue:

Ao terminado Variaciéon
Diciembre 31 Porcentual

2001 . 2
2002
2003
2004
2005

BN OO W
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19.

20.

21.

22,

IMPUESTO A LA RENTA

A continuacion indicamos una reconciliacion entre la utilidad segin estados financieros y la
utilidad gravable indicada en la declaracion del impuesto a la renta a diciembre 31 del 2005:

(DOLARES)
Utilidad segun estados financieros, neta de participacion de
Trabajadores 53.510
(+) Gastos no deducibles 10.824
Utilidad gravable 64.334
Total impuesto a la renta 16.084

PRECIOS DE TRANSFERENCIAS

Segun la Ley de Régimen Tributario y sus reformas, las compafiias, que mantienen
transacciones con partes relacionadas en el exterior, estan obligadas a presentar informacion
relacionada con estas transacciones a partir del ejercicio econdmico que termina el 31 de
diciembre del 2005 en adelante.

CONTINGENCIAS

De acuerdo a la respuesta por parte del abogado de la Compaiiia, informa que mantiene bajo
el patrocinio legal 126 demandas de orden laboral por una cuantia de $331.280, contra la
Compafiia Industria Cartonera Ecuatoriana S. A, litigio que representa un riesgo contra la
empresa de un 15%.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 1 de enero del 2006 y la fecha del informe de los auditores independientes (Mayo 19,
2006), no se produjeron eventos que en opinion de la Administracion de la Compaiiia pudieran
tener un efecto significativo sobre los estados financieros, que no se hayan revelado en los
mismos y que ameriten una mayor exposicion.
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