INDUSTEF

A CARTONERA ECUATORIANA A

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2011

1. INFORMACION GENERAL

Industria Cartonera Ecuatoriana S.A. es una Compafia constituida el 17 de
Noviembre de 1960 en la ciudad de Guayaquil - Ecuador.

La principal actividad de Industria Cartonera Ecuatoriana S.A. consiste en |3
fabricacién, venta, distribucion y comercializacion de papeles y cartones, cajas
de cartén, cartulina o materiales plasticos para uso doméstico, comercial e
industrial asi como de todo geénero de envases de papel, etc.

Durante el ano 2011, la Compania ha presentado una reduccidon en su
produccién y ventas, es por ello gue en este aino con relacidon al ano anterior
(2010) sus unidades producidas y vendidas se redujeron en un 19.15% vy
17.28% respectivamente. De acuerdo a criterio de la Administracidon ésta
disminucion se origina por tas reducciones en las exportaciones que han
presentado sus clientes, principalmente companias relacionadas, durante el

presente ano.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1

Declaracion de cumplimiento: Los estados financieros han sido
preparados de conformidad con ias Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF).

Los estados financieros de acuerdo a NIIF al 31 de diciembre del 2010 vy el
estado de situacion financiera de apertura al 1 de enero del 2010, han sido
preparados exclusivamente para ser utilizados por la administracion de |a
Compahia como parte del proceso de conversion a NIIF para el afo
terminado el 31 de diciembre del 2011.

Los estados financieros de Industria Cartonera Ecuatoriana S.A. al 31 de
diciembre del 2011 y 2010 aprobados para su emision por |a
Administracidon de la Compafia, con fechas 12 de Abril del 2012 y 23 de
Diciembre del 2011, respectivamente, fueron preparados de acuerdo con
principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, los
cuales fueron considerados como los principios de contabilidad previos
(PCGA anteriores), tal como se define en la NIIF 1 Adopcion por primera
vez de las Normas Internacionales de Informacion Financiera, para la
preparacion de los estados de situacién financiera de acuerdo a NIIF al 1
de enero y al 31 de diciembre del 2010. Los PCGA anteriores no difieren
en ningun aspecto a las NIIF, por tal motivo los importes presentados en
periodos anteriores se presenta como importes bajo NIIF.

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en
la preparacion de estos estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1,
estas politicas han sido definidas en funcion de las NIIF vigentes al 31 de
diciembre del 2011, aplicadas de manera uniforme a todos los periodos que
se presentan.
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2.2 Bases de preparacion: Los estados financieros de Industria Cartonera

2.3

2.4

2.5

Ecuatoriana S.A. comprenden los estados de situacion financiera al 1 de
enero del 2010 (fecha de transicion), 31 de diciembre del 2010 y 31 de
diciembre del 2011, los estados de resultado integral, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por los anos terminados el 31 de
diciembre del 2011 y 2010. Estos estados financieros han sido preparados
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Efectivo y Bancos: El efectivo y bancos incluye aquellos activos
financieros liquidos y depdsitos.

Inventarios: Los inventarios son presentados al costo de adquisicion o
valor neto realizable, el menor. Son valuados al costo promedio
ponderado. Las importaciones en transito se encuentran registradas a su
costo de adquisicion. El valor neto realizable representa el precio de venta
estimado menos todos los costos de terminacion y los costos necesarios
para la venta.

Propiedades, planta y equipo

2.5.1 Medicion en el momento del reconocimiento: lLas partidas de
propiedades, planta y equipo se mediran inicialmente por su costo.

El costo de propiedades, planta y equipo comprende su precio de
adquisicion mas todos los costos directamente relacionados con la
ubicacidon y la puesta en condiciones de funcionamiento vy la
estimacion inicial de cualquier costo de desmantelamiento y retiro
del elemento o de rehabilitacion de la ubicacidon del activo.

Adicionalmente, se considerara como parte del costo de los activos,
los costos por prestamos directamente atribuibles a la adquisicion o
construccidon de activos calificados.

2.5.2 Medicion posterior al reconocimiento: modelo de revaluacion:
Despues del reconocimiento inicial, los terrenos, edificios,
maquinarias y equipos son presentados a sus valores revaluados,
que son sus valores razonables, en el momento de las
revaluaciones, menos la depreciacidn acumulada y el importe
acumulado de las perdidas por deterioro de valor. Las revaluaciones
se efectuan con suficiente frecuencia, de tal manera que el valor en
libros no difiera materialmente del que se habria calculado utilizando
los valores razonables al final de cada periodo.

Cualquier aumento en la revaluacidon de los terrenos, edificios,
maquinarias y equipos se reconoce en otro resuitado integral, y se
acumula en el patrimonio bajo el encabezamiento de reserva de
revaluacion de propiedades, planta y equipo, excepto si revierte una
disminucidon en la revaluacion del mismo previamente reconocida en
resultados, en cuyo caso el aumento se acredita a resultados en la
medida en que se carga la disminucidon previa. Una disminucion del
valor en libros de la revaluacion de los terrenos, edificios,
maquinarias y equipos es registrada en resultados en la medida que
excede el saldo, si existe alguno, mantenido en la reserva de
revaluacion relacionado con una revaluacion anterior de dichos
activos.




2.5.3

2.5.4

El saldo de revaluacion de terrenos, edificios, maquinarias y equipos
incluido en el patrimonio es transferido directamente a utilidades
retenidas, cuando se produce [a baja en cuentas del activo. No
obstante, parte de la reserva se transfiere a medida que el activo es
utilizado por la Compania. En ese caso, el importe de la reserva
transferida es igual a la diferencia entre la depreciacion calculada
segun el valor revaluado del activo y la calculada segun su costo
original. Las transferencias desde las cuentas de reserva de
revaluacion a utilidades retenidas no pasan por el resultado del
periodo.

Los efectos de la revaluacidon de propiedades, pianta y equipo sobre
el impuesto a la renta diferido, se contabilizan y revelan de acuerdo
con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias.

Método de depreciacion y vidas udtiles: E| costo de propiedades,
planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea
recta. La vida util estimada, valor residual y método de
depreciacion son revisados al final de cada ano, siendo el efecto de
cualquier cambic en el estimado registrado sobre una base
prospectiva.

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

Item Vida util (en afios)
Edificios 50y 100
Maquinarias y equipos 5,6,7,8y 10
Muebles y enseres 10
Equipos de computacion 3
Vehiculos 5

Retiro o venta de propiedades, planta y equipo: La utilidad o
perdida que surja del retiro o venta de una partida de propiedades,
planta y equipo es calculada como la diferencia entre el precio de
venta y el valor en libros del activo y reconocida en resultados.

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

2.6 Impuestos: E|l gasto por impuesto a la renta representa la suma del
iImpuesto a la renta por pagar corriente y el impuesto diferido.

2.6.1 Impuesto corriente: El impuesto por pagar corriente se basa en la

2.6.2

utilidad gravable (tributaria) registrada durante el afio. La utilidad
gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de
ingresos o gastos imponibles o0 deducibles y partidas que no seran
gravables o deducibles. Ei pasivo de |la Compafia por concepto de!
Impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales aprobadas
al final de cada periodo.

Impuestos diferidos:. E|l impuesto diferido se reconoce sobre las
diferencias temporarias determinadas entre el valor en libros de los
activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus es




fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente
para todas las diferencias temporarias imponibles. Un activo por
impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que resuite probable que la Compaiiia
disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podria
cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando
las tasas fiscales que se espera sean de aplicacion en el periodo en
el que el activo se realice o el pasivo se cancele.

Lla Compania debe compensar activos por impuestos diferidos con
pasivos por impuestos diferidos si, y solo si tiene reconocido
legalmente el derecho de compensarlos, frente a la misma autoridad
fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y la compafiia tiene
la intencion de liquidar sus activos y pasivos como netos.

2.6.3 Impuestos corrientes y diferidos:. Los impuestos corrientes y
diferidos se reconocen como ingreso o gasto, y son incluidos en el
resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una
transaccidon o suceso que se reconoce fuera del resultado (por
ejemplo por cambios en [a tasa de impuestos o0 en |a normativa
tributaria, la reestimacion de la recuperabilidad de los activos por
impuestos diferidos o en 1a forma esperada de recuperar el valor en
libros de un activo), ya sea en otro resultado integral o
directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto tambien se
reconoce fuera del resultado; o cuando surgen del registro inicial de
una combinacion de negocios.

2.7 Provisiones: Las provisiones se reconocen cuando se tiene una obligacion

presente (ya sea legal o implicita) como resultado de un suceso pasado, es
probable que la compafiia tenga que desprenderse de recursos que
incorporen beneficios econdmicos, para cancelar la obligacién, y puede
hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacioén del
desemboiso necesario para cancelar la obligacion presente, al final de cada
periodo, teniendo en cuenta los riesgos Yy las incertidumbres
correspondientes.

Cuando se mide una provision usando el flujo de efectivo estimado para
cancelar la obligacion presente, su valor en libros representa el valor
presente de dicho fiujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperaciéon de algunos o todos los beneficios
econdOmicos requeridos para cancelar una provisidon, se reconoce una
cuenta por cobrar como un activo si es virtualmente cierto que se recibira
el desemboiso y el valor de la cuenta por cobrar puede ser medido con
fiabilidad.

2.8 Beneficios a empleados

2.8.1 Beneficios definidos: Jubilacion patronal y bonificacién por
desahucio: El costo de los beneficios definidos (jubilacidn patronal
y bonificacion por desahucio) ha sido determinado utilizando el
Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con valoraciones
actuariales realizadas al final de cada periodo.
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Asi mismo, la norma técnica establece que, las ganancias y pérdidas
actuariales se reconocen inmediatamente en los resultados del ano
o en otro resultado integral.

2.8.2 Participacion a trabajadores: La compainia reconoce un pasivo y
un gasto por la participacion de los trabajadores en las utilidades de
la Compania. Este beneficio se calcula a la tasa del 15% de las
utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

2.9 Gastos: Los gastos se registran al costo histérico. Los gastos se
reconocen a medida que son incurridos, independientemente de la fecha en
que se haya realizado el pago, y se registran en el periodo mas cercano en

el que se conocen.

2.10 Activos financieros: Todos los activos financieros se reconocen y dan de
baja a la fecha de negociacion cuando se realiza una compra o0 venta de un
activo financiero y son medidos inicialmente al valor razonable, mas los
costos de [a transaccidon, excepto por aquellos activos financieros
clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son
inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de la transaccion se

reconocen en resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en
su totalidad al costo amortizado o al valor razonable.

La Compafia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias a
valor razonable con cambios en resultados, cuentas por cobrar comerciales
y otras cuentas por cobrar y activos financieros disponibles para la venta.
La clasificacion depende del proposito con el que se adquirieron [0S
instrumentos financieros. La administracion determina la clasificacion de
sus instrumentos financieros en el momento del reconocimiento inicial.

2.10.1 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar
Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son
activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables,
que no cotizan en un mercado activo.

Despues del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva, menos cualquier deterioro

Las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar son
activos financieros no derivados con pagos fijos 0 determinables,
que no cotizan en un mercado activo.

2.10.2 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar.
Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar son
pasivos financieros, no derivados con pagos fijos o determinables,
que no cotizan en un mercado activo.

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

La compania tiene implementadas politicas de manejo de riesgo
financiero para asegurar que todas las cuentas por pagar se
paguen de conformidad con los términos crediticios preacordados.




3.

2.11 Normas nuevas y revisadas emitidas pero aun no efectivas: La

compafiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC) e Interpretaciones del Comité (CINIIF) nuevas y revisadas que han
sido emitidas pero aun no son efectivas:

Efectiva a
NIIF Titulo partir
NIIF 13 Medicion del valor Enero 1, 2013

razonable
NIC 19 (Revisada en el 2011) Beneficios a empleados Enero 1, 2013

La Administracion anticipa que estas enmiendas que seran adoptadas en
los estados financieros en los periodos futuros tendran un impacto sobre
los importes de los activos y pasivos y las revelaciones de la compadia.
Sin embargo, no es posible proporcionar una estimacidn razonable de ese
efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.

ADOPCION POR PRIMERA VEZ DE LAS NORMAS INTERNACIONALES DE
INFORMACION FINANCIERA (NIIF)

La Superintendencia de Companias establecidé mediante Resolucién No.
06.Q.IC1.004 del 21 de agosto del 2006, la adopcion de las Normas
Internacionales de Informacidén Financiera (NIIF) y su aplicacion obligatoria por
parte de las companias y entidades sujetas a su control y vigilancia, a partir del
1 de enero de 2009, la cual fue ratificada con la Resolucion No. ADM 08199 del
3 de julio del 2008. Adicionalmente, se establecid el cumplimiento de un
cronograma de aplicacion segun lo dispuesto en la Resolucidén No. 08.G.DSC.010
del 20 de noviembre del 2008. La Compafiia esta obligada a presentar sus
estados financieros de acuerdo con NIIF a partir del 1 de enero del 2011.

Conforme a esta Resolucidén, hasta el 31 de diciembre del 2010, la Compafia
prepardé sus estados financieros de acuerdo con principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador. Desde el 1 de enero del 2011, los
estados financieros de la Compahia son preparados de acuerdo a NIIF.

De acuerdo a lo antes indicado, la Compaiia definid como su periodo de
transicion a las NIIF el afio 2010, estableciendo como fecha para la medicidon de
los efectos de primera aplicacion el 1 de enero del 2010.

La aplicacion de las NIIF supone, con respecto a los principios de contabilidad
generalmente aceptados en el Ecuador que se encontraban vigentes al momento
de prepararse los estados financieros correspondientes al afio 2011:

o Cambios en las politicas contables, criterios de medicidon y forma de
presentacion de los estados financieros

e La incorporacion de un nuevo estado financiero, el estado de resultado
integral

e Un incremento significativo de la informacion incluida en las notas a los
estados financieros




Para la preparacion de los presentes estados financieros, se han aplicado
algunas excepciones obligatorias y exenciones optativas a la aplicacion
retroactiva de las NIIF que se establece en |la NIIF 1.

3.1 Excepciones a la aplicacion retroactiva aplicadas por la Compaiia

3.1.1 Estimaciones: La NIIF 1 establece que las estimaciones de la
Compania realizadas segun las NIIF, en la fecha de transicion,
sean coherentes con las estimaciones hechas para la misma fecha
segun los PCGA anteriores (después de realizar los ajustes
necesarios para reflejar cualquier diferencia en las politicas
contables), a menos que exista evidencia objetiva de que estas
estimaciones fueran erroneas.

Esta exencion también se aplica a los periodos comparativos
presentados en los primeros estados financieros segun NIIF.

Industria Cartonera Ecuatoriana S.A. no ha modificado ninguna
estimacion utilizada para el calculo de saldos previamente
reportados bajo PCGA anteriores ni a la fecha de transicion (1 de
enero del 2010) ni para el primer periodo comparativo (31 de
diciembre del 2010).

3.2 Conciliacion entre NIIF y Principios de contabilidad generalmente
aceptados en el Ecuador: lLas conciliaciones que se presentan a
continuacion muestran la cuantificacién del impacto de {a transicidon a las
NIIF sobre la situacion financiera, resultado integral y flujos de efectivo
previamente informados de Industria Cartonera Ecuatoriana S.A.:

3.2.1 Conciliacion del Patrimonio neto al 1 de enero y al 31 de
diciembre del 2010:

Patrimonio de acuerdg a PCGA informado Diciembre 31, Enero 1,
previamente 2010 2010
(en miles de U.S. Ddlares)

Patrimonio de acuerdo a PCGA anteriores 4,477 3,815
informado previamente

Ajustes por Conversion NIIF:

Costo Atribuido de Edificios, Terrenos y 7,434 6,843
Maquinarias y equipos (1)

Ajuste al Valor neto de realizacion (4,436) (4,436)
Incremento en la Obligacion por beneficios (753) (525)

definidos (2)

Patrimonio de acuerdo a NIIF 6,722 5,697

(1) Costo atribuido de propiedades, planta y equipo: Para |a
aplicacion de las NIIF se ha definido que los saldos al 1 de enero
del 2010 se registren a su valor razonable y por tal razdon se
realizé un avaluo de las propiedades, planta y equipo relevantes.
Tal procedimiento fue efectuado por profesionales expertos
independientes. Al 1 de enero y al 31 de diciembre del 2010, los
efectos de la revaluacion generaron un incremento en los saldos
de propiedades, planta y equipo y en resultados acumulados
provenientes de la adopcidn por primera vez de las NIIF por
US%$7.4 millones y US$6.8 millones respectivamente.

(2) Incremento en l|a obligacion por beneficios definidos:
Segun NIIF, la Compafiia debe reconocer un pasivo por beneficios




definidos (jubilacion patronal) para todos sus empleados, con
base en un calculo actuarial efectuado por profesionales expertos
independientes. Bajo PCGA anteriores, la Compafiia no reconocio
ninguna provision para jubilacidn patronal para sus empieados
con mas de diez afos de servicio, ni la provisidn de bonificacion
por desahucio. Al 1 de enero y al 31 de diciembre del 2010, los
efectos de estos cambios, fueron un incremento en el saldo de
obligacion por beneficios definidos por US$525 mil y US$753 mil
respectivamente, y una disminucion en resultados acumulados
provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF por los
referidos importes.

3.2.2 Reclasificaciones entre Activos y/o Pasivos: La administracion
de la Compania ha efectuado las siguientes reclasificaciones en el
estado de situacion financiera, para una apropiada presentacion de
acuerdo a la NIC 1:

Presentacion bajo Presentacion Diciembre 31, Enerol,
Cuenta PCGA anteriores bajo NIIF 2011 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Crédito Incluido en gastos  Incluido
tributario de anticipados vy en 1,719 1,607
impuesto a la otras cuentas por activos
renta cobrar por
impuestos
corrientes
Impuestos por Incluido en gastos Incluido
Pagar acumulados y en pasivos 480 252
otras cuentas por por
pagar impuestos
corrientes
Capital Adicional Incluidos en Incluido en 2,576 2,576
Patrimonio Reservas
Superavit por Propiedad Plantay  Superavit - 7,434
revaluacion Equipo por
revaluacion

4. CUENTAS POR COBRAR Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es
Ccomo sigue:
.. Diciembre 31, ... Enero 1,
2011 2010 2010

(en miles de U.S. ddlares)
Cuentas por cobrar comerciales:

Clientes locales 732 669 874
Companias relacionadas, nota 17 4,569 20,143 75,048
Clientes del exterior 134 413 476
Subtotal 5,435 21,225 /6,398
Otras cuentas por cobrar:

Empleados 108 68 37

Otros 994 2,991 2.375
Subtotal 1,102 3,059 2,412

Total 6,537 24,284 /8,810




5. INVENTARIOS

Un resumen de inventarios es cComo sigue:

.. Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. ddlares)
Inventario de materia prima 2,751 4,992 4,185
Inventario de repuestos 798 839 681
Inventario de productos terminados 628 1,324 801
Otros Inventarios 149 170 203
Inventario de productos en proceso 111 26 82
Inventario en transito - 203 1,099
Total 4,437 7,854 7,051
6. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
Un resumen de propiedades, planta y equipo es como sigue:
... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. dolares)
Valuacion y Costo 16,090 15,590 14,780
Depreciacion acumulada (1,898) (1,565) (1,145)
Total 14,192 14,025 13,635
Clasificacion:
Terrenos en propiedad 3,330 3,330 3,330
Edificios 5,355 5,355 5,355
Maquinarias y equipos 3,896 3,397 2,630
Otros activos fijos 1,611 1,943 2,320
Total 14,192 14,022 13,635
Los movimientos de propiedades, planta y equipo fueron como sigue:
Terrenos al Edificios al Maquinarias y Otros activos Total
costo atribuido costo atribuido equipos al costo fijos al costo
atribuido
(en miles U.S. délares)
Costo
Saldo al 1 de enero del 3,330 5,355 2,630 3,465 14,780
2010
Adquisiciones B 767 43 810
Saido al 31 de diciembre 3,330 5,355 3,397 3,508 15,590
del 2010
Adquisiciones ) o 499 1 500
Saldo al 31 de diciembre 3,330 5,355 3,896 3,509 16,090

del 2011




7.

Otros Activos Fijos Vehiculos Total
Depreciacion acumulada
Saldo al 1 de enero del 2010 921 224 1,145
Gasto por depreciacidn 360 60 420
Saldo al 31 de diciembre del 1,281 284 1,565
2010
Gasto por depreciacion 313 20 333
Saldo al 31 de diciembre del 1 594 304 1,898
2011

6.1 Terrenos, edificaciones y maquinarias y equipos registrados al
valor razonable: Un perito independiente realizd el avaluo sobre los
terrenos, edificaciones y maquinarias y equipos del
determinar su valor razonable. La fecha de vigencia del avaluo es el 30 de
abril del 2012 considerado para el cierre de los estados financieros del

2011.

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

Un resumen de cuentas por pagar comerciales es como sigue:

Proveedores del exterior
Compaiias relacionadas locales, nota 17
Proveedores locales y otras cuentas por

Dagar

Total

... Diciembre 31,...
2011 2010

Grupo para

Enero 1,

2010

(en miles de U.S. dolares)

12,324 33,182
1,951 1,764

99 ___ 85

14,374 35,031

88,831
3,042
23

91,926

Al 31 de diciembre del 2011 el rubro proveedores del exterior incluye compras
de materia prima a companias domiciliadas en el exterior, sin ningun tipo de

plazo ni interés exigible al vencimiento.

IMPUESTOS

8.1. Activos y pasivos del ano corriente: Un resumen de activos y pasivos

por impuestos corrientes es como sigue:

. Diciembre 31,...

2011 2010

Enero 1,

2010

(en miles de U.S. ddlares)

Activos por impuesto corriente:

Crédito tributario IVA
Otros impuestos

Total

1,719 1,607
1,602 1,413
3,321 3,020

1,386
2,022

3,408




Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la renta por pagar 425 220 224
Retenciones en la fuente 103 17 10
IVA por pagar y Retenciones 13 15 37
Total 541 252 271

E! monto de Retenciones en la fuente, correspondiente al periodo 2011,
contiene US$87 mil por retenciones que se efectuaron por el reparto de
dividendos correspondiente a los anos 2005, 2008, 2009 y 2010, segun lo
establecido en las actas de accionistas.

8.2. Impuesto a la renta reconocido en los resultados: Una reconciliacion
entre la utilidad segun estados financieros y el gasto por impuesto a la
renta corriente, es como sigue:

2011 2010
(en miles de U.S.
délares)

Utilidad (Pérdida) segun estados financieros 1,113 1,039
antes de impuesto a la renta
Participacion a Trabajadores (167) (156)
Gastos no deducibles 13 4
Deduccion por pago a trabajadores con (98) (56)
discapacidad
Utilidad gravable 861 831
Impuesto a la renta causado (1) 206 208
Anticipo calculado (2) 425 220
Impuesto a la renta cargado a resultados 425 220

(1) De conformidad con disposiciones legales, |a tarifa para el impuesto a
la renta, se calcula en un 24% sobre las utilidades sujetas a
distribucidon (25% para el aifio 2010) y del 14% sobre las utilidades
sujetas a capitalizacion (15% para el afio 2010).

(2) A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta
minimo el valor del anticipo calculado, el cual resulta de |la suma
matematica del 0.4% del activo, 0.2% del patrimonio, 0.4% de
ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles. Durante el
ano 2011, la Compania realizd un calculo de anticipo de impuesto a la
renta de US$425 mil. Consecuentemente, la Compania registro en
resultados US$425 mil equivalente al impuesto a la renta minimo.

Las declaraciones de impuestos se encuentran en proceso de revision por
las autoridades tributarias, por el aftio 2010 y son susceptibles de revisiéon
las declaraciones de |os anos 2011 y 2012.

8.3. Aspectos Tributarios del Cédigo Orgdnico de la Produccidon: Con
fecha diciembre 29 del 2011 se promulgd en el Suplemento del Registro
Oficial No. 351 el Codigo Organico de la Produccion, Comercio e
Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios los
siguientes:




e La reduccion progresiva en tres puntos porcentuales en [a tarifa de
impuesto a la renta para sociedades, asi tenemos: 24% para el ano
2011, 23% para el afio 2012 y 22% a partir del ano 2013. Al 31 de
diciembre del 2011 y 2010, para la medicion del activo (pasivo) por
impuestos diferidos, la compaiiia utilizd una tasa de impuesto a la
renta promedio del 23%.

e La reduccion progresiva del porcentaje de retencién en la fuente de
impuesto a la renta en pagos al exterior conforme ia tarifa de
impuesto a la renta para sociedades.

8.4. Aspectos Tributarios de Ila Ley de Fomento Amblental y
Optimizacion de los Ingresos del Estado: Con fecha noviembre 24 del
2011 se promulgd en el Suplemento del Registro Oficial No. 583 la Ley de
Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado, la misma
que incluye entre otros aspectos tributarios que la tarifa del Impuesto a la
Salida de Divisas - ISD se incrementd del 2% al 5%. Por presuncion se
considera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en el
exterior y se establece como exento de este impuesto el pago de
dividendos a comparfias o personas naturales que no estén domiciliadas
en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en la importacién de
materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado
que establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en
procesos productivos, pueden ser utilizados como crédito tributario de
impuesto a la renta.

9. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos
al impuesto a l|a renta que hayan efectuado operaciones con partes
relacionadas domiciliadas en el exterior, dentro de un mismo periodo fiscal por
un importe acumulado superior a US$5 millones, estan obligados a presentar
un estudio de Precios de Transferencia. La Compaiia preparo dicho estudio, en
base al cual se determind que las transacciones realizadas con las referidas
partes refacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan
a valores de plena competencia.

10. OBLIGACIONES ACUMULADAS

Un resumen de obligaciones acumuladas es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. délares)
Accionistas 807/ - -
Beneficios sociales 285 246 264
Sueldos y Salarios 64 68 59
IESS por pagar 19 15 14
Total 1,174 29 337

ta cuenta por paga accionistas, comprende valores pendientes de pago por
concepto de utilidades de los anos 2005 al 2010 de acuerdo a lo establecido por
las juntas de accionistas celebradas para el efecto.




11. DOCUMENTOS POR PAGAR
Al 31 de diciembre del 2011 el rubro documentos por pagar corresponde a
deuda con proveedor Papelera Nacionai S.A. por concepto de facturas vencidas,
las cuales son canceladas semanalmente y que se encuentran garantizadas con
letras de cambios, sin intereses exigibles al vencimiento.

12, OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS

Un resumen de obligaciones por beneficios definidos es como sigue:

... Diciembre 31, ... Enero 1,
2011 2010 2010
(en miles de U.S. délares)
Jubilacidén patronal 1,692 1,440 1,140
Bonificacion por desahucio 167 124 124
Total 1,859 1,564 1,264

12.1. Jubilacion patronal: De acuerdo con disposiciones del Coddigo del
Trabajo, los trabajadores que por veinte anos o mas hubieren prestado
sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendran derecho a ser
jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les
corresponde en su condicidon de afiliados al Instituto Ecuatorianoc de
Seguridad Social.

12.2. Bonificacion por desahucio: De acuerdo con disposiciones del Codigo de
Trabajo, en los casos de terminacion de la relacidn laboral por desahucio
solicitado por el empleador o por el trabajador, la Compaiiia entregara el
25% de la ultima remuneracion mensual por cada uno de los afios de
servicio.

13. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

13.1. Gestion de riesgos financieros: En el curso normal de sus negocios y
actividades de financiamiento, la Compafia esta expuesta a distintos
riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera mas o
menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos y, en
consecuencia, sus resuitados.

La Compafiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacion,
administrados por la Gerencia de Finanzas Corporativa, que permiten
identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer al Directorio

medidas de mitigacion, ejecutar dichas medidas y controlar su
efectividad. |

A continuacion se presenta una definicion de 10s riesgos que enfrenta la
Compahiia, una caracterizacion y cuantificacidn de éstos y una descripcion
de las medidas de mitigacidon actualmente en uso por parte de la
Compaiiia, si es el caso.

13.1.1. Riesgo en las tasas de interés: La compaiia se encuentra
expuesta a riesgos en la tasa de interés. Sin embargo este riesgo
es manejado por la Compafiia a través de la cancelacion oportuna




a proveedores, y manteniendo saldos por pagar a empresas
Relacionadas, entre ellas un Banco a una tasa fija.

13.1.2. Riesgo de crédito: El| riesgo de crédito se refiere al riesgo de
que una de las partes incumpla con sus obligaciones
contractuales resultando en una pérdida financiera para la
Compania. La Compaiia ha adoptado una politica de Uunicamente
involucrarse con partes relacionadas, cuando sea apropiado,
como forma de mitigar el riesgo de la peérdida financiera
ocasionada por los incumplimientos.

13.2. Categorias de instrumentos financieros: El detalle de los activos y
pasivos financieros mantenidos por la Compaiia es como sigue:

... Diciembre 31,... Enero 1,
2011 2010 2010

(en miles U.S. dolares)
Activos financieros:

Efectivo y bancos 77 215 329

Cuentas por cobrar 6._537 4,284 78,810
Total 6,614 24,499 79,139
Pasivos financieros:

Cuentas por pagar comerciales 14,374 35,031 91,926

Documentos por pagar 5,188 5,955 4,332

Prestamos 289 - -
Total 15,851 40,986 96,258

14. PATRIMONIO

14.1. Capital Social. El capital social autorizado consiste de 9250,000
acciones de US5%$0,04 valor nominal unitario al 31 de diciembre del 2010
y 1 de enero del 2010), las cuales otorgan un voto por accion y un
derecho a los dividendos.

14.2. Reservas

Reserva de Capital: Incluye los valores de las cuentas reservas por
revalorizacién del patrimonio y reexpresidén monetaria, originadas en |a
correccion monetaria del patrimonio y de los activos no monetarios de
anos 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 econdmico concluido, si las hubiere. El saldo de esta cuenta no
es disponible para el pago de dividendos en efectivo.

Reservas segun PCGA anteriores: Los saldos acreedores de ias
reservas de capital, por valuacion o por valuacion de inversiones segun
PCGA anteriores, s6lo podran ser capitalizados en la parte que exceda al




valor de las pérdidas acumuladas y las del ultimo ejercicio economico
concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en
el caso de liguidacion de la compaiia.

15. INGRESOS

Un resumen de los ingresos es como sigue:

2011 2010

(en miles de U.S. dolares)

Ingresos provenientes de ventas a relacionadas 36,427 34,864
Ingresos provenientes de ventas a no relacionadas 6,290 8311
Total 42,717 43,175

16. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

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

2011 2010

(en miles de U.S. délares)

Costo de ventas 38,534 38,775
Gastos generales 3,237 3,517
Total 41,771 42,292

Un detalle de costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

2011 2010

(en miles de U.S. ddlares)

Consumo de Materiales 31,031 30,053
Costos indirectos 2,344 3,800
Costos y Gastos de Sueldos 2,241 2,137
Mantenimientos y Reparaciones 2,087 2,544
Servicios varios 1,660 1,226
Costos y Gastos por Beneficios a empleados 1,385 1,538
Depreciaciones y amortizaciones 856 838
Participacidn a trabajadores 167 156
Total 41,771 42,292

17. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Transacciones Comerciales - Durante el ano, Industria Cartonera

Ecuatoriana S.A. realizd las siguientes transacciones comerciales con partes
relacionadas:

Diciembre 31

2011 2010
(en miles de U.S. ddlares)

Ventas de carton 36,427 34,864




18.

19.

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periodo sobre el

que se informa:
Diciembre 31 Enero 1

2011 2010 2010
(en miles de U.S. ddlares)

Cuentas por Cobrar:

Divisidon Exportadora 2,593 18,884 74,543
Division Industrial 1,484 837 208
Division Naviera 132 62 16
Otras divisiones 360 360 281
Total cuentas por cobrar 4,569 20,143 75,048
relacionadas

Cuentas por pagar:

Division Industrial 1,206 1,008 1,008
Divisién Seguros 588 620 553
Divisidn Naviera 150 129 17
Otras divisiones 7 / 1,464
Total Cuentas por Pagar 1,951 1,764 3,042

Relacionadas

Las ventas de bienes a partes relacionadas se realizaron a los precios de lista.
Las compras se realizaron al precio de mercado para reflejar la cantidad de
bienes comprados y las relaciones entre las partes.

Los saldos pendientes no estan garantizados y se liquidardn en efectivo. No se
han otorgado ni recibido garantias. No se ha reconocido ningun gasto en el
periodo actual ni en periodos anteriores con respecto a incobrables o cuentas
de dudoso cobro relacionados con los saldos adeudados por partes
relacionadas.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERfODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2011 y la fecha de emision de los estados
financieros (31 de enero del 2013) no se produjeron eventos que en opinidn de
la Administracion pudieran tener un efecto importante sobre los estados
financieros adjuntos.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el ano terminado el 31 de diciembre del 2011 han
sido aprobados por [a Gerencia del Grupo (Directorio) en 12 de Abril del 2012 y
seran presentados a los Accionistas y la Junta de Directores para su aprobacion.
En opinidn de la Gerencia del Grupo, los estados financieros seran aprobados
por la Junta de Directores sin modificaciones.




