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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Alos miembros del Directorio
y accionistas de

Papelera Nacional S.A
Guayaquil, 5 de abril del 2017

Nuestra opinion calificada

Hemos auditado los estados financieros de Papelera Nacional S.A. que comprenden el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre del 2016 ¥ los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios
en el patrimonio y de flujos de efectivo por ] afio terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas
de los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, excepto por los efectos del asunto descrito en Ja seceién Fundamentos para calificar la
opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos materiales, la
situacion financiera de Papelera Nacional S.A, al 31 de diciembre del 2016 y el desempedio de sus
operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de conformidad con Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Fundamentos para calificar la opinion

Como se explica en la Nota 2.11, a los estados financieros adjuntos, la Compafiia mantiene 1a politica de
estimar y registrar las provisiones de jubilacién patronal y desahucio utilizando como referencia, para los
calculos, Ia tasa de interés de los bones emitidos por el Gobierno Ecuatoriano, sin considerar la enmienda
a la NIC 19 “Beneficios a empleados”, vigente a partir del 1 de enero del 2016 y que debe ser aplicada de
forma retroactiva en los estados financieros comparativos adjuntos, Esta enmienda establece que parala
estimacién de las indicadas provisiones se deben considerar las tasas de rendimiento de los bonos
corporativos de alta calidad emitidos en un mercado amplio y en la misma moneda y plazo en que se
liquidaran dichas provisiones; poer lo que correspende utilizar las tasas de rendimientos de bonos
corporativos de alta calidad emitidos en los Estados Unidos de América. Los efectos de este asunto sobre
los estados financieros adjuntos no han sida determinados.

Nuestra auditoria fie efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccién
“Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditeria de los estados financieros”.

PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda., Av. Rodrigo Chavez s/n, Urbanizacidn Parque Empresarial Coldn,
Mz. 275, Solar 1, Edificio Metropark, 44 Piso.

Guayaquil - Ecuador
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido properciona una base suficiente y
apropiada para expresar nuestra opinién calificada de auditoria.

Independencia

Somos independientes de Papelera Nacional S.A. de conformidad con el Cédigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores, y
hemos cumplido con nuestras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos.

Parrafo de énfasis

Sin calificar nuestra opinion, llamamos la atencidn a la Nota 16 en la que se revelan transacciones
importantes que la Compaiiia efectiio con partes relacionadas.

Otra informacién

La Administracién es responsable por la preparacién de otra informacidn. Otra informacién comprende la
Memoria Anual de la Gerencia, {que no incluye los estados financieros ni el informe de aunditoria sobre los
mismos), la cual fue obtenida antes de la fecha de nuestro informe de auditorta. .

Nuestra opinién sobre los estados financieros de la Compaiiia, no incluye dicha informacién y no
expresamos ninguna forma de aseguramiento o conclusién sobre la misma,

En conexion con nuestra auditorfa de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer la Memoria
Anual de la Gerencia y, al hacerlo, considerar si esta informacion contiene inconsistencias materiales en
relacidn con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido durante la auditorfa, o si por el
contrario se encuentra distorsionada de forma material.

Si, basados en el trabajo que hemos efectuado sobre esta informacion obtenida antes de la fecha de
nuestro informe de auditoria, concluimos que existen inconsistencias materiales de esta informacion,
nosotros debemos reportar este hecho. Nosotros hemos concluido que lIa Memoria Anual de la Gerencia
estd afectada por el asunto descrito en la seccidn Fundamentos para calificar la opinién.

Responsabilidad de la Administraeion de la Compaiiia por los estados financieros

La Administracion de Papelera Nacional S.A, es responsable de la preparacién y presentacion razonable de
los estados financieros adjuntos de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) y del control interno necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres
de distorsiones significativas, debido a fraude o error.

En Ja preparacién de los estados financieros, la Administracion s responsable de evaluear Ia capacidad de

1a Compaiiia de continuar como negocio en marcha, revelando, segiin corresponda, los asuntos
relacionados con empresa en marcha y utilizande el principio contable de empresa en marcha, a mencs
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que la Administracién tenga la intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no
exista otra alternativa mis realista para evitar el cierre de sus operaciones.

Los encargados de fa Administracitn de la entidad son los responsables de la supervision del proceso de
elaboracién de la informacién financiera de la Compaiiia.

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de si los estados financieros en su
conjunto estin libres de errores materiales, ya sea por fraude u error, y emitir un informe de auditoria que
incluya nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria siempre detecte un error
muaterial cuando existe. Los errores materiales pueden surgir de frande ¢ error y se consideran materiales
si, individualmente o en su conjunto podrian razonablemente influir en las decisiones econémicas que los
usuarios toman baséndose en los estados financieros.

Como parte de una auditoria efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria,
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profestonal durante toda
la auditoria. También como parte de nuestra auditorfa:

e  Identificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecnada para proporcionar una base para nuestra
opinién, El riesgo de no detectar un error material debido a un fraude es més elevado que en el caso
de una incorreccidn material debidoe a error, ya que el frande puede implicar elusidn, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la vulneracién del control
interno,

*  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad
de expresar una opini6ém sobre la eficiencia del control interno de la entidad.

«  Evaluames si Jas politicas contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables sean
razonables asi como las respectivag divulgaciones efectuadas por la Administracién.

=  Concluimos sobre lo adecuado de 1a utilizacién, por parte de 1a Administracién, del principio contable
de empresa en marcha y, basindonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe o no una incertidumbre material retacionada con hechos o condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Compafiia para continuar como empresa en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos 1a atencién en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adeeuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de anditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden llevar a que la Compafifa no continfie
como una empresa en funcionamiento,
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¢  Evaluamos la preseniacidn global, 1a estructura y el contenido de los estados financieros, incluida la
informacibn revelada, y silos estados finapcieros representan las transacciones y hechos
correspondientes de modo que logran su presentacién razonable.

Comunicamos a los responsables de la Administracién de la entidad en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hailazgos significativos
de la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en e}
transeurso de la auditoria,

No. de Registro en la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros: 011

1

Sandra Vargas L. )
Socia
No. de Licencia Profesional; 10489
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PAPELERA NACIONAL S.A,

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

ACTIVOS Nota 2016 2015

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo 8 10,435,121 8,019,091
Cuentas por cobrar comerciales 9 18,885,616 22,684,128
Cuentas por cobrar a compaftias relacionadas 16 4,378,467 : 3,301,885
Qtras cuentas por cobrar 1,835,734 669,220
Anticipos a proveedores 197,289 145,793
Impuestos por recuperar 17 5,226,084 6,686,226
Inventarios 1Q 15,731,779 20,163,136
Seguros pagados por anticipado y otros activos 811,877 . 440,851
Total activos corrientes 57,501,967 63,010,330
Activos no corrientes

Propiedades, planta y equipos 1 60,505,038 65,382,305
Inversiones en acciones 13 449,043 622,479
Activos intangibles 12 316,794 84,042
COtros activos 12 154,048 166,497
Total activos no corrientes 61,425,823 66,256,223
Total activos —_ 118,027,790 129,266,553

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estado

-
Ing. Gonzalo Velasquez R. g Celar Marcillo Z.
Gerente General tador General
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PAPELERA NACIONAL S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

PASIVOS Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Préstamos y obligaciones financieras
Cuentas por pagar comerciales

Cuentas por pagar a compafiias relacionadas
Impuesto a la renta por pagar

Otros impuesios por pagat

Provisiones

Beneficios sociales

Total pasivos corrientes

Pasjvos no corrientes

Préstamos y obligaciones financieras
Beneficios sociales

Impuesto diferido

Total pasivos no corrientes
Total pasivos

PATRIMONIO
Capital
Reservas
Resultados acumulados

Taotal patrimonio

Total pasivos y patrimonio

Nota 2016 2015
14 1,443,650 3,266,053
15 10,289,245 15,274,586
16 3,034,192 2,086,550
17 - 831,956
17 497,382 466,626
214,835 623,734
18 1,757,733 2,998,143
17,236,037 25,547,648
14 - 1,435,244
18 4,835,485 3,994,414
17 5,921,172 6,751,944
10,756,657 12,181,602
27,992,694 37,729,250
19 44,776,618 43,373,618
3,586,067 1,199,202
42,171,511 46,564,483
90,935,096 91,537,303
118,927,790 129,266,553

Ing. Gonzalo Velasquez R.
Gerente General
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PAPELERA NACIONAL S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en dblares estadounidenses)

Nota 206 2015
Ventas netas 6 109,887,615 116,927,594
Costo de productos vendides 6 (91,780,416) (92,655,586)
Urilidad bruta 18,107,499 24,271,608
Gastos administrativos 6 (10,267,335) (10,222,064)
Gastos deventas & (1,938,462) (1,868,991)
Otros ingresos (gastos), neto 96,265 175,819
Utilidad operacicnal 5.997,967 12,357,372
Ingresos financieros 79,804 49,552
Gastos financieros 7 (524,645) (730,570)
(Pérdida) Ganancia en cambie, neta (14,568) 17,489
Utilidad antes del impuesto a la renta 5,538,158 1,693,843
Impuesto a la renta 17 {1,218,185) (2,503,078)
Utilidad neta y resultado integral del afio 4,319,973 9,190,765

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados

v

Ing. Gonzalo Velasquez R, “ TTmg (%ar Marcilio Z,
Gerente General Contador General
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PAPELERA NACIONAL S.A.

ESTADQ DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

Resultados acumulad
Capital Reserva Por adopeién por
social Facultativa primera ves de las NIIF Resultados Total

Saldos al 1 de enero del 2015 41,373,518 - 25,315,177 21,657,743 88,346,538
Resoluciones de la Junta de General de Acrionistas del 2015

Incrementc de capital 2,000,000 - - {2,000,000) -

Apropiacion para reserva facultativa - 1,199,202 - [1.199,202) ) -

Dividendos declarados - - - (6,000,060} (6,000,0003}
Utilidad neta y resultade integral del atio - - - 9,190,765 9,190,765
Saldos al a1 de dicierabre del zo1s 43,373.818 1,190,202 25,315,177 21,644,306 91,537,305
Resoluciones de ia Junta de General de Aecionistas del 2016

Ineremento de capital 1,403,000 - - (1,403,000} -

Apropiacién paru reserva facultativa - 2,787,765 - {2,787,765) -

Dividendos declarados - - - (5,000,000) (5,000,000)
Ajuste de ailos anteriores (Ver Nota 2) - - - 77,820 77820
Utilidad nets ¥ resultado integral del afio - - - 4,315,973 4,314,973
Saldos al 31 de diciembre del 2016 44,776,618 3,086,967 25,515,177 16,856,334 90,935,096

Las notas expli¢ativas anexas son parte integrante de los estados
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PAPELERA NACIONAL S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

Flujos s efective de las actividades operaclonalest
Ulilidad anles de Impuesto als renta del afa
Més cargos a resultadng que oo

de £fy

iy Pl
Pepreciacitn
Provisitn de i i En
Asnortizacion de intangibles
Provisibn para cuentas incobrables
Provisidn para panticlpaclon laboral
Provisidn por beneficias sociales no cormicntes
por pré y obligaci financierns

Pago de Impuesto a la renta

Camblos e activos ¥ pasivos:
Cuentas por cobrac comercialeg
Cuentas por cobrac a compafilag relpciunadas
ORras chehtas por cobrar
Anticipos a proveedores
Impuestas por recuperar
Inventarias

dess par antieiy

L g
Otros activos
Cuentas pot pagar comergiales

Cuentas por pagar & compabiiag relacionadas
DHras impuestos por pagar

Provisiones

Beneficios soviales corrientes

Papos de partlclpacion Jabora)

Pagos’de jubilacion patronal y desal

Efective neto provl parlas actividades de 16

Flujo de efectivo de las actividades de inversién:

Addi de propiedaes, planta y
Py de metivos |

Efective neto utilizado en las actividades de Inversidn

Flujo de efectivo de las actividades Je fi P—
de prd ¥ obligac) financieras
Efective pagado por p y ohligaci 41 joras

Pago de dividendos a accionistas
Efective neto utllizads en las adtividades de inanciamiento

A (Tsminuclénd neto de efective ¥ equival de efectiva

Efectivg ¥ equlvalenbes de efective al Inicio del aflo
Efectivo ¥ equivalentes de efectivo al final del afio

Ing. Gonzalo Veldsquez R.
Gerente General
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ng, Césat Mareillo Z.
Contgdor General



PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en d6lares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL

Constitucidn v operaciones

Papelera Nacional 5.A. (en adelante la Compafiia) fue constituida en el afio de 1961 en la ciudad de
Guayaquil, Repablica del Ecuador, cambiando su demicilio en 1997 al cantén Coronel Marcelino
Mariduefia.

La Compaiiia forma parte del Grupo Inversancarlos, grupo econémico dedicado a la produccién y venta de
productos industriales y venta de otros servieios,

Su principal accionista es Inversancarlos S.A., una compafiia ecuatoriana que posee el 100% de su capital
social, por lo cual los estados financieros de Papelera Nacional S.A. son eonsolidados por Inversancarlos
5.A. Kl Grupo est4 integrado principalmente por Agricola Talisman S.A. Agritalisa, Cartonera Nacional
8.4, Papelera Nacional S.A., Doconsa S.A., Intercia 8.A., Resinas de Ecuador S.A. Resinesa, Global
Recycling Company Inc., GRC Recyeling LI.C, Anceleorp S.A., Carbogas S.A., Distribuidora Cartonera
Nacional S.A., Servituris $.A., Compaiiia Nacional de Melazas Cia, Ltda., Exporecicla S.A.; y liderado por
su holding Inversancarlos S.A.

Operaciones

Las operaciones de la Compafifa corresponden principalmente a la elaboracion y comercializacion de
papel, envases de papel, cajas de cartdn y otros productos afines, las mismas que son preducidas en su
planta industrial.

Las ventas de la Compafiia son realizadas principalmente en ¢l mercado ecuatorianc a compaiiias
fabricantes de cajas de cartén y sacos de papel, industrias del mercado doméstico, compaiiias
exportadoras (principalmente del sector bananero) y sus relacionadas Cartonera Nacional S.A.
(Colombia), Sociedad Agricola San Carlos 8.A. (Ecuador).

La materia prima que la compafiia utiliza en sus operaciones es provista principalmete per sus compaiiias
relacionadas Intercia S.A., Global Recycling Company Inc y GRC Recycling L1.C, cuyas actividades
consisten en ¢l reciclaje de papel y cartén.

Situacién econdmica del pais -

Durante el 2016 la situacién econdémica del pais continua afectada por los bajos precios de exportacién del
petréleo, principal fuente de ingresos del Presupuesto General del Estado, asi como también porla
devaluacién de otras monedas con respecto al Délar de los Estados Unidos de América, moneda de uso
legal en el Ecuador, 1a cual tiene un impacto negativo en las exportaciones no petroleras del pais.
Adicionalmente el terremoto ocurrido en abril del 2016 ocasioné importantes dafios en la infraestructura
de ciertas provincias del litoral ecuatoriano y cuantiosas pérdidas econdmicas.
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PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en ddlares estadounidenses)

Las autoridades econdmicas con el fin de afrontar estas situaciones han disefiado diferentes alternativas,
entre las cuales tenemos: priorizacién de las inversiones, incremento de la inversion extranjera a través de
alianzas piblico-privadas con beneficios tributarios, disminucién del gasto corriente, incremento temporal
del impuesto al valor agregado, contribuciones tributarias extraordinarias a empresas y personas
naturales, financiamiento del déficit fiscal mediante la emision de bonos del Estado, obtencion de
financiamiento a través de organismos internacionales y gobiernos extranjeros (China), entre otras
medidas. Asi también, ha mantenido el esquema de restriccién de importaciones a través de salvaguardas
y derechos arancelarios con el fin de mejorar la balanza comercial, aspecto que se tenja previsto ir
desmontando en el 2016; sin embargo resolvis diferir un afio el cronograma de eliminacién de las
salvaguardas y dispuso que la fase de desmantelamiento se efectiie a partir de abril del 2017 hasta junio
del 2017,

La Administracion de la Compafiia considera que las situaciones antes indicadas ha originado efectos en
las operaciones de la Compafiia tales como: la disminucién en los precios internacionales del papel
producto de la sobreoferta del mismo combinado con el fortalecimiento del dblar. Esto también presiond
la disminucién de los precios de las cajas de cartén, Ante lo cnal la Administracién estd adoptando las
siguientes medidas: seguir trabajando en el aumento de la productividad de la produceién de papel con el
fin de disminuir costos asi como aprovechar las sinergias que se pueden lograr con Sociedad Agricola e
Industrial San Carlos S.A. durante la temporada de zafra en el abastecimiento de energia eléctrica y vapor
con el fin de obtener beneficios econdmicos para ambas compaiiias. Adicionalmente, la compaiiia esta
incrementande su posiciéon de mercado en el abastecimiento de cajas de cartdn para Jos productos de
exportacién que se incluyen en el tratado de cooperacion econdmica firmado con la Union Europea en
especial en las exportaciones bananeras, que considera le permitirin afrontar las situaciones antes
indicadas y continuar operar en forma rentable. :

Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2016, han sido emitidos con la
autorizacién del Gerente General el 31 de marzo del 2017 y posteriormente serin puestos a consideracién
de la Junta General de Accionistas.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de estos
estados financieros. Estas politicas han sido aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se
presentin en estos estados financieros, salvo que se indigue lo contrario,

Bases de preparacién de estados financieros -

Los estados financieros de Papelera Nacional S.A. han sido preparados de acuerde con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el IASB (International Accounting
Standard Board) que han sido adoptadas en Ecuador y representan la adopeién integral, explicita y sin
reservas de las referidas normas internacionales.

Durante el 2016 1a Compaiiia registré con cargo a los resultados de afios anteriores: i) la provisién de
ciertos beneficios incluidos en el contrato colectivo que previamente no habian sido registrados por
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2.1.

PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS E)ﬂ('PLICATIVAS A LOS ESTADOCS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en doélares estadounidenses)

aproximadamente (US$360,200) y ii) correccion del saldo de afios anteriores del impuesto diferido por
US$438,020. No se reestructuraron los saldos de afios anteriores debido a que el efecto de estos asuntos
no son significativos considerando los estados financieros en su conjunto. Ver Notas 18y 17.

Los estados financieros se han preparado bajo el criteric del costo histérico.

La preparacion de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones contables.
También exige a la Administraciéon que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Compaiifa. En Ia Nota 3 se revelan las dreas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad o las dreas donde los supuestos y estimaciones son significativos para la elaboracién de los
estados financieros, Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados reales
pueden diferir de los montos estimados por la Administracién.

Nuevos pronunciamientos contables

Al 31 de diciembre del 2016, se han publicado nuevas normas, enmiendas, mejoras e interpretaciones z las
normas existentes gue no han entrado en vigencia y que la Compafiia no ha adoptado con anticipacién,
Estas son de aplicacion obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicacion chligatoria
para ejerciclos injciados

Norma Tema a partir de:
NIC7 Eumivndas gue ineorporan revelacioaes adicionales que permiten analizar jos cambios en sns pasives 1 de encro 2017
derivades de las actividades de financiacion,
NIC 12 Enmiendas gue establecer el reconociniento de actives per impuestos diferidos por pérdidas no 1 de energ 2017

realizadas, y aclaran como contabilizat los actives por impuestos diferidas, retacionadas con
instrumentos de deuda medides a valor mzonable.

N1IF 12 Mejoras con respecto a la clarifieaciin del aleance de la nurma "informacién a revelar sebre t de enero 2017
’ participaciones en otras entidades”,

RIC 28 Mejoras relacivnadas con la medivién de una aseciada o una empresa conjunta a sy valor razanable. 1de enero 2048

NIC g0 Enmiendas que clasifican aspectos referentes a las fransfi ias de propiedades de inversion y que las 1 de enera 2018
misnias deben realizarse cuando hay un cambio demostrable en e} uso del activo,

NIIF1 Enmiendas relacicnadas a la eliminacidn de 1as exencivnes a corto plaze para tos adoptantes par primera t de enera 2018
vez oin respecto a la NELF 7, 1a NIC 19 ¥ Ia NUF 0.

Nilf2 Entniendas que aclaran somo contabilizar determinados tipes de operaciones de pago basadas en 1 de enera 2018
accivnes,

NIlF 4 Enmiendas a la NIF 4 "Contratos de seguros™ relativas a la aplicacidn de 1a NIIF 9 {[nstrumentos 1de enero 2018
financieras). _

NIIF g Corresponde a la revision final de la N1IF g, que reemplaza las publicadas amteriormente y a la NIC 39y
sus guias de aplicacion, i de energ 2oL8

NIiF i5 Publicacién de la norma *Reconocimiento de los ingresos procedentes de los cuntratos con los clientes”, 1 e enero 2018
esta norma reemplazerd ala NIC 11y (8.

IFRIC 22 Aclaracitin obre transaveiones en moheda extranjera o partes de transacciones en las que existe una L de enero 2018
contraprestavién denomingda o tasada en una moneda extraniera.

NIIF 16 Publicacion de la norma "Arrendamientns” esta norma reemplazard ala NIC17. 1 de enero 2019

La Compaiiia estima que la adopcitn de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y nuevas
interpretaciones antes deseritas, no tendra un impacto significativo en los estados financieros en el
egjercicio de su aplicacion inicial.
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIERQS
POR EL ANO TERMINADOQ EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

2.2, Transacciones en moneda extranjera
(a) Moneda funcional y moneda de presentacién

Las partidas incluidas en los estados financiercs de la Compaiiia se expresan en la moneda del entorno
econdmico principal en que la entidad opera (“moneda funcional®). Los estados financieros se
expresan en dolares estadounidenses, que es la moneda funcional y 1a moneda de presentacion de la
Compaiiia.

Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera, principalmente deudas con proveedores del exterior se
convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes a las fechas de las
transacciones.

Las ganancias y pérdidas por diferencias en moneda extranjera que resultan de la liquidacion de estas
transacciones y de la conversitn a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera, se reconocen en el estado de resultados integrales, (rubro de
Pérdidas / Ganancias en cambio, neta) excepto si se difieren en patrimonio neto como parte de
estrategias de coberturas de flujos de efectivo o coberturas de inversiones netas que califican para
contabilidad de coberturas.

2.3. Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo se compene de los saldos del efectivo disponible y el efectivo mantenido
en cuentas corrientes y de ahorros en bancos locales y del exterior.

2.4. Activos y pasive financieros
2.4-1 Clasificacion

La Compaiiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos financieros a valor
razonable a través de ganancias y pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”, “activos financieros
mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros disponibles para la venta”. Los pasivos financieros
se clasifican en las siguientes categorfas: “pasivos financieros a valor razonable a través de ganancias y
pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La clasificacion depende del propésito para el cual se adquirieron los
activos o contrataron los pasivos financieros. La Administracion determina la clasificacion de sus activos
financieros a la fecha de su reconoccimiento inicial,

Al 31 de diciembre del 2016 y del 2015, la Compafiia mantuvo activos financieros en la categoria de
“préstamos y cuentas por cobrar” y "Activos financieros disponibles para la venta®. De igual forma, la
Compaiiia mantuvo (inicamente pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas
caracteristicas se explican a continuacidn:
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NOTAS E&PLICATIVAS A 1,OS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADIO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

(a) Préstamos y cuentas por cobrar

Representados en ¢l estado de situacién financiera por las cuentas por cobrar comerciales y cuentas
por cobrar a compafitas relacionadas: Son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos
fijos o determinables y que no cotizan en an mercado activo. Se incluyen en ¢] activo corriente.

(b)  Activos financieros dispenibles para la venta (incluidas en el rubro inversiones en acciones}

Representados en el estado de situacién financiera por inversiones minoritarias en compaiiias
relacionadas y no relacienadas, locales y del exterior sobre Jas cuales no se ejerce influencia
significativa. Las inversiones disponibles para la venta son activos financieros no derivados que no
clasifican como préstamaos y partidas por echrar o para negociar o mantenidos hasta el vencimiento.
Estos activos se reconocen inicialmente al valor razonable mis cualquier costo de transaccién
directamente atribuible.

{c) Otros pasivos financieros
Representados en el estado de situacién financiera por préstamos y obligaciones financieras,
cuentas por pagar cometrciales y cuentas por pagar a compailias relacionadas. Se incluyen en el
pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de la fecha del
estado de situacién financiera, '
2.4.2 Reconocimiento y medicion inicial y posterior:

Reconocimiento

La Compafiia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera ala fecha de la
negociacion y se reconocen cuando se compromete a comprar o vender el activo o pagar el pasivo.

Medieién inieial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mis cualquier costo
atribuible a Ja transaccidn, que de ser significativo, es reconocido como parte del activo o pasivo
financiero; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado como de valor razonable a través de
ganancias y pérdidas. Con postericridad al reconocimiento inieial la Compafiia valoriza los mismos como
se deseribe a continuacidn:

Medieion posterior

a)  Préstamos y cuentas por cobrar

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de interés
efectivo. En especifico, la Compafiia presenta las signientes cuentas deniro de esta categoria:
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANQ TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
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(i)  Cuentas por cobrar comerciales: Estas cuentas corresponden a los montos adendados por
clientes en la venta de producto terminado en el curso normal de operaciones, Se reconocen a
su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no generan intereses y son
exigibles hasta en go dias, menos la provisién por deterioro correspondiente.

(i) Cuentas por cobrar a compatfiias relacionadas: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados principalmente por transacciones comerciales; se registran a su valor nominal que
es equivalente a su costo amortizado, pues no devengan intereses y son exigibles por la
Compafiia en el corto plazo.

b)  Activos financieros disponibles para la venta

Corresponde principalmente a inversiones minoritarias en entidades cuyas acciones no se cotizan en
el mercado de valores, sobre las que no existe ningiin tipo de control o influencia significativa, y que
la Compaiiia mantiene al costo, pues no existe un mercado activo en donde se coticen estos valores.

¢)  Otros pasivos financieros

Posterior a st reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando €l método de interés
efectivo, En especifico, la Compafifa presenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

(i) Préstamos y obligaciones financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no
difiere de su valor razonable, pues estdn contratados a las tasas vigentes en el mercado. No
existen costos de transacciones significativos incurridos al momento de su contratacién,
Posteriormente se miden al costo amortizado utilizando ¢l método de interés efectivo, Los
intereses devengados se registran en el estado de resultados integrales en el rubro “Gastos
financieros”.

(ii) Cuentas por pagar comerciales; Son obligaciones de page por bienes o servicios adquiridos de
proveedores locales y del exterior en el curso normal de los negocios. Se reconocen a su valor
nominal que es equivalente a su costo amortizado pues no generan intereses y son pagaderas
hasta 180 dias.

(iii) Cuentas por pagar a compafiias relacionadas: Comprenden obligaciones de pago
principalmente por la adquisicién de inventario de materia prima. Se registran a su valor
nominal que es equivalente a su costo amortizado, pues no devengan intereses y son
pagaderas en el corto plazo.

2.4.3 Deterioro de activos financieros
La Compaiiia establece una provisién para pérdidas por deterioro de sus cuentas por cobrar comerciales

cuando existe evidencia objetiva de gne no serd capaz de cobrar todos los importes que se le adeudan de
acuerdo con los términos originales de las cuentas por cobrar comerciales. La existencia de dificultades
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POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
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financieras significativas por parte del deudor, la probabilidad de que el deuder entre en quiebra o
reorganizacion financiera y 1a falta o mora en los pagos se consideran indicadores de que la cuenta a
cobrar se ha deteriorado.

2.4.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.5

2.6

a,7

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o sila
Compaiifa transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los riesgos y beneficios del activo.

Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la Compaiia especificadas en el contrato se han
liquidado.

Anticipos a proveedores y otras cuentas por cobrar

Representadas principalmente por anticipos a proveedores que se liquidan cuando se reciben los
productos o servicios; titules de crédito que seran compensados con impuestos y préstamos a empleados
que se liquidan en el corto plazo.

Inventarios

Los inventarios se registran al costo o a su valer neto de realizacion el que resulte menor. El costo de Jos
productos terminados y de los productos en proeeso comprenden las materias que incluyen los costos
relacionados con la importacion de dichas materias primas en caso de aplicar, la mano de obra directa, los
gastos indirectos de fabricacién basados en una capacidad operativa normal y otros costos incurridos para
dejar los productos en las ubicaciones y condiciones necesarias para su venta; netos de descuentos
atribuibles a los inventarios. Fl costo de los inventarios y de los productos vendidos se determina usando
el método de promedio ponderado. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso
normal de los negocios, menos los gastos de comercializacién y distribucién.

Los inventarios de materias primas y otros materiales adquiridos a terceros se registran al costo de
adquisicion y cuando se consumen se incorporan al costo de produccién de los productos terminados
usando el método de promedio ponderado.

Las importaciones en transito se presentan al costo especifico e incluyen todos los costos incurridos para
adquirir los inventarios, incluyendo impuestos no recuperables.

Propiedades, planta y equipos
Las propiedades, planta y equipo son registrados al costo histérico, menos depreciaciones acumuladas y
pérdidas por deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a

la adquisicién o construceidn del activo. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicidn sdlo son
capitalizados cuando es probable que beneficios econdmicos futuros asociados a la inversitn fluyan hacia
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la Compaiifa y los costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros desembolsos posteriores
corresponden a reparaciones o mantenimiento y son registrados en resultados cuando son incurridos,

Los terrenos no se deprecian. La depreciacién de las demas propiedades, planta y equipos es calculada
linealmente con base en la vida Gti} estimada de los bienes o de componentes significativos identificables
que posean vidas 1itiles diferenciadas. No considera valores residuales debido a que los activos son muy
especializados y al fina} de su vida atil no seran comercializados. Las estimaciones de vidas utiles de las
propiedades, planta y equipo son revisadas y ajustadas si es necesario a cada fecha de cierre de los estados
financieros.

Las vidas ttiles estimadas son las siguientes:

Tipo de bienes Nimere de afios
Edificios 4 350
Maguinarias y equipos 3y 40
Vehiculos ) : Jas
Equipos de computacion 2a3
Muebles y equipos de oficina 3al0

Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades, planta y equipos, se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre ¥ cuando estén relacionados con la
construccion de activos calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un tiempo prolongado
para que esté listo para su uso, perfodo que la Administracién ha definido como mayor a un afio. Al 31 de
diciembre del 2016 y 2015 todos los proyectos de la empresa se han liguidado en plazos inferiores a un
afio, por lo que no se han activado costos de intereses por endeudamiento,

Activos intangibles

Se incluyen en este rubro licencias de software que se amortizan en linea recta en 3 ailos.
Deterioro de activos no financieres (propiedades, planta y equipos y activos intangibles)

Los activos sujetos a depreciacién y amortizacién, se someten a pruebas de deterioro cuando se producen
eventos o circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por
deterioro corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. El
valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su venta o
su valor en uso. Para efectos de la evaluacion por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mis
pequefios en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de efective).

En el caso que el monto del valor en libros del activo exceda a su rnonto recuperable, la Compaiiia registra
una pérdida por deterioro en los resultados del gjercicio.
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Al 31 de diciembre del 2016 y 2015, no s¢ han reconocido pérdidas por deterioro de activos ne financieros
(intangibles y propiedades, planta y equipos} debido a que la Administracién ha determinado que no
existen indicadores de deterioro. '

Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por Impuesto a la renta comprende el Impuesto a la renta corriente y al diferido. El Impuesto a la
renta se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas que se
reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se reconoce en otros
resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente

El cargo por Impuesto a la renta corriente se caleula mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades
gravables y se carga a los resultados del afio que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.
Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 22% de las utilidades gravables, la
cual se reduce al 12% si las utilidades son reinvertidas por el contribuyente.

Las normas tributarias exigen el pago de un “anticipo minimo de Impuesto a la renta”, cuyo valor es
calculado en funcidn de las cifras reportadas el afio anterior sobre el 0.2% del patrimonio, 0.2% de los
costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables y 0.4% de los activos.

Las referidas normas establecieron que en caso de que el Impuesto a la renta cansado sea menor que el
monto del anticipo minimo, este Wltimo se convertird en Impuesto a la renta definitivo, a menos que el
contribuyente solicite al Servicio de Rentas Internas su devalueion, lo cual podria ser aplicable, de acuerdo
con la norma que rige la devolucién de este anticipo. En el afio 2016 y 2015, el Impuesto a la renta
corresponde al edleulo aplicando la tasa del 22% sobre las utilidades gravables, puesto que este valor fue
mayor al anticipo minimo calealado.

Impuesto a la renta diferido

El Impuesto a la renta diferido se registra en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias
temporales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados
en los estados financieros. El Impuesto a la renta diferido se determina usando tasas tributarias que han
sido promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera y que sc espera serdn aplicables cuando el
Impuesto a la renta diferido activo se realice o e] Impuesto a la renta pasivo se pague.

Los actives por impuestos a la renta diferidos activos solo se reconocen en la medida gue sea probable que
se produzean beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el derecho legal

exigible a compensar impuestos activos corrientes con impuestos pasivos corrientes y cuando los
impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria,
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Beneficios a los empleados

Beneficios corrientes: Corresponden principalmente a:

i)  Participacion de los trabajadores en las ntilidades: Calcnlada en funcién del 15% de la utilidad

contable anual antes del impuesto a la renta, segin lo establecido por la legislacion ecuatoriana
vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta como parte de los costos de productos
vendidos, gastos administrativos o gastos de ventas en funcién de la labor de la persona benefieiaria
de este beneficio,

ii} Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacacicnes del personal sobre base del
devengado.

i} Décimos tercer y cnarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacién vigente en ¢l
Ecuador.

Beneficios no corrientes (Jubilacién patronal y desahucio — no fondeados): La Compafiia
tiene un plan de beneficio definido para jubilacion patronal, normade y requerido por las leyes laborales
ecuatorianas. Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los casos de terminacién de la relacién
laboral por desahucio solicitado por el empleader o por el trabajador, el empleador bonificara al
trabajador con el veinticineo por ciento del equivalente a la iltima remuneracién mensual por cada uno de
los aiios de servitios prestados a la misma Compaiiia o empleador, este beneficio se denomina desahucio.

En adicion a o anterior, segiin el Art, 55 del Contrato colectivo vigente, se reconoceri a los trabajadores
que habiendo cumplido mas de 25 afios de trabajo en la Compaiiia, una bonificacidn por jubilacién de
US$2,500, la rnisma que se la entregard una sola vez; beneficio que es excluyente de otros beneficios de ley
y adicional a los valores correspondientes a la jubilacién patronal.

La Compaiiia determina anualmente las provisiones antes indicadas con base en estudios actuariales
practicados por un profesional independiente y se reconocen con cargo a los costos y gastos (resultados)
del afio aplicando el método de Costeo de Crédito Unitario Proyectado y representan el valor presente de
las obligacienes a la fecha del estado de situacion financiera, el cual es obtenide descontando los fiujos de
salida de efectivo a una tasa de 8.21% (2015: 8.68%) anual equivalente a 1a tasa promedio de los bonos de
gobierno, publicada por €l Banco Central del Ecuador que estin denominados en: 1a misma moneda en la
que los beneficios serin pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las
obligacienes por pensiones hasta su vencimiento,

Las hipdtesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de descuento, tasa de

mortalidad, edad, sexo, afios de servicios, remuneraciones, incremento futuros de remuneraciones, tasa de
rotacion, entre otras.
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Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en los
supuestos actuariales se cargan a otros resultados integrales en el periodo en el que surgen.

Los costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del afio.

Al cierre del afio 1as provisiones cubren a tados los empleados que se encontraban trabajando parala
Compaifiia. .

La Administracién de la Compafiia continila utilizando como tasa de descuento de estas provisiones la tasa
anual de los bonos del Gobierno Ecuateriano que en el 2016 fue de alrededor del 8.21% pues considera que
es la tasa que mejor presenta Ja realidad econémica y el riesgo del pais, asi como también se alinea con los
pronunciamientos del organismo de Control y por lo tanto wo ha adoptado la enmienda a la NIC 19.

Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compaiifa tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita,
como resultado de sucesos pasados; es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para

liquidar la obligacién; y el importe se puede estimar de manera confiable. Los montos reconocidos como
provisidn son la mejor estimaci6n de la Administracion, a la fecha de cierre de los estades financieros, de

" los desembolsos necesarios para liuidar la obligacion.

Reconocimiento de ingresos

Elingreso comprende el valor razonable de 1o cobrado o por cobrar por la venta de mercaderias y servicios
otorgados en el eurso ordinario de las actividades de Ia Compaiiia. El ingreso se muestra neto de
descuentos e impuestos sobre ventas. Los costos y gastos asociados se reconocen en funcién de su
devengamiento. E] ingreso es reconocido de la signiente forma:

Venta de productos

Los ingresos provenientes de la venta de productos son reconocidos en la medida en que es probable que
los beneficios econémicos fluyan hacia la Compaitia, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando la
Compaiiia hace entrega de sus productos al comprador y en consecuencia transfiere los riesgos y
beneficios inherentes de su propiedad y no mantiene el derecho a disponer de ellos ni el control sobre los
mismos. La oportunidad de las transferencias de riesgos y beneficios varia dependiendo de los términos
individuales del contrato o acuerdo de venta; sin embargo, para ventas locales, la transferencia
generalmente ocurre cuando el producto es recibido en las instalaciones de los clientes, En el caso de
exportaciones la transferencia ocurre cuando los bienes son cargados para su transporte por la empresa
encargada en el puerto de embarque.
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PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICTEMBRE DEL 2016
(Expresado en dblares estadounidenses)

Ingresus por servicios

El ingreso proveniente por la prestacién de servicios de conversién de materia prima es reconocido
cuando: (i) el monto de la venta puede ser medido confiablemente (ii) los costos en los que se ha incurrido
o en los que se incurtira relacionados con la transaccién pueden ser medidos de forma confiable; (iii) es
probable que los beneficios econdmicos futuros fluyan a la Compaiiia; y (iv) 1a medicién de que el servicio
fue prestado puede hacerse de forma fiable.

Distribucién de dividendos

La distribucion de dividendos a los accionistas de la Compafifa se dednce del patrimonio en el periodo en
el que los dividendos se aprueban por los accionistas de la Compaiifa,

Reservas

Facultativa

Esta resetva es apropiada de las utilidades y es de libre disponibilidad, previo disposicién de la Junta General
de Accionistas de la Compaifiia.

£28

De acuerdo a los estatutos de la Compaitia, esta solo puede apropiar el 10% de la utilidad neta del afic a una
reserva legal hasta el saldo de dicha reserva aleance el 50% del capital suserito, cuando la Junta Genera)l del
Accionistas por resolucion expresa lo juzgue conveniente. A la fecha de los estados financieros no se ha
constituido reserva.

Resultados acumulados

Resultados acumulados - Ajustes provenientes de la Adopcidn por primera vez de lag “NIIF”

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera “NIIF” que se registraron en el patrimonio en Ia cuenta Resultados acumulados, subcuenta
“Resultados acumuladas provenientes de la adopeitn por primera vez de las “NITIF” y generaron un saldo
acreedor, sélo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del
ultimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en el caso
de liquidacion de la Compaiiia.
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PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A L.OS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Administracién realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas. Las
estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compaiiia se encuentran basados en la experiencia
histériea, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes externas calificadas. Sin
embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son importantes para
retlejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la Compafifa y/o las que requieren un alto
grado de juicio por parte de la administracion.

Las principales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con los
siguientes conceptos:

s  Provision por deterioro de cuentas por cobrar: La estimacion para cuentas dudosas es determinada

por la gerencia de la Compaiifa, en base a una evaluacion de la antigiiedad de los saldos por cobrar y la
posibilidad de recuperacion de los mismos. La provision para cuentas dudosas se carga a los
resultados del afio y las recuperaciones de cuentas provisionadas se acreditan a otros ingresos.

e Provisiones por beneficios 3 empleados: Las hip6tesis son las empleadas en el cileulo actuarial de
jubilacién patronal y desahucio, para lo cual utiliza estudios actuariales practicados por profesionales

independientes.

« Impuesto ala renta diferido; La Compaiiia ha realizado la estimacién de sus impuestos diferidos
considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de los activos y
pasivos (fundamentalmente efectos de la adopcién de las NIIF) se revertiran en el futuro.

ADMINISTRACION DE RIESGOS

Factores de riesgos financieras

Marco de administracién de riesgos

La Junta Directiva de la Compaiiia es responsable por establecer y supervisar €] marco de administracién
de riesgos, asi como el desarrollo y monitoreo de las politicas de administracién de riesgos.

Las politicas de administracion de riesgo de la Compafiia son establecidas con el objeto de identificar y
analizar los riesgos enfrentados por la Compaiiia, fijar iimites y controles de riesgo adecuados, y para
monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas
de administracién de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las condiciones de mereado y en las
actividades. La Compaiiia, a través de sus normas y procedimientos de administracién, pretende
desarrollar un ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan
sus roles y obligaciones.
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PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en dblares estadounidenses)

La Junta Directiva de la Compaiifa menitorea el cumplimiento de las politicas y los procedimientos de
administracién de riesgo y revisa si el marco de administraci6n de riesgos es apropiado respecto de los
riesgos a los gue se enfrenta la Compaiia.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiifa si un cliente o eontraparte
de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, v se origina principalmente
del efectivo y equivalentes a efectivo, cuentas por cobrar comerciales y cuentas por cobrar a compaiifas
relacionados.

El importe de los activos financieros en el estado de situacion financiera representa la maxima exposicién
al riesgo de crédito a esa fecha,

Cuentas por cobrar comerciales

La exposicién de la Compaiiia al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las caracteristicas
individuales de cada cliente.

Las politicas de administracidn del riesgo de crédito son establecidas por la Administracién. Entre las
politicas relevantes adoptadas por la Compaiifa, esta la contratacién de los servicios de una compaiia de
seguros especializada en seguros de crédito para el anélisis y calificacién de sus actuales y nuevos clientes
¥ para asegurar la mayoria de la exposicién crediticia de su cartera comercial. Cada cliente actual y
potencial es analizado individualmente y se le asigna una calificacién y un monto maximo a ser asegurable
por parte de la compafiia de seguros dentro del cual no se requiere aprobaciones adicionales. En caso de
que el limite de crédito solicitado sea superior al limite otorgade por la compafifa de seguros, la Gerencia
General aprueba ¢ niega el exceso. En caso de que los potenciales clientes no sean adecuadamente
calificados por la compaiiia de seguros o que la Gerencia General no apruebe el limite de crédito
establecido, el cliente solo podri efectuar compras de contado y/o mediante ¢l otorgamiento de garantias
adecnadas.

La Compaiifa establece una provisién para deterioro de valor que representa su estimacion de las perdidas
incurridas en relacién con los deudores comerciales. Esta provisidn se determina en base a una evaluacion
especifica que se relaciona con exposiciones individualinente significativas y con base a una evaluacién
colectiva para los saldos no significativos, :
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NOTAS E?‘('PLICATIVAS A LOS ESTADQOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

La exposicién méxima al riesgo de crédito para cuentas por cobrar comerciales {que incluye saldos con

compaiiias relacionadas} a la fecha del estado de situacion financiera por pais fue:

2016 201

Ecuador 19,212,325 22,042,153
Colombia 4,348,706 3,208,564
Bolivia 539,366 195,814
Péru 369,068 2,137,910
Nicaragua 358,781 -
Papama - 155,915
Alemania 114,222 175,365
Repablica Dominieana 153,421 -
Chipre 115,404 -
Estados Unidos 121,951 700

2;; 333,244 28,016,830

En el rubro de papel, tres compaiifas corrugadoras fabricantes de cajas de cartén, principalmente para
embulaje de productos, y tres compafiias en el rubro de cartén, registran el 56% de las ventas netas de la
Compaiiia. Estos seis clientes principales registran USS$14,162,300 del saldo de cuentas por cobrar
comerciales al 31 de diciembre de 2016 (tres compaifiias corrugadoras fabricantes de cajas de carton, una

compaiifa en el rubro de cartdn con saldo de US$14,087,596 en 2015).

La exposicién méxima al riesgo de crédito para cuentas por cobrar comerciales a la fecha del estado de

situacién financiera par tipo de producto y segmento fue:

2016 2q15
Papel:
Exportacion 4,833,178 5,974,282
Consumy doméstico 2,350,030 9,676,426
7,162,208 15,650,708
Carton:
Banano 8,237,483 6,568,430
Censumo domésticn 6,3y7,652 3,375,074
Exportacion 1,273,722 -
Flores 1,611,311 1,777,769
Pescado 620,868 644,840
13,141,036 12,366,122
25,333,244 28,016,830
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PAPELERA NACIONAL S.A,

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIERCS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en dtlares estadounidenses)

Efectivo v equivalentes de efectivo

La Compaiiia mantenia efectivo y equivalentes de efectivo por US$10,435,121 al 31 de diciembre del 2016
(2015: US$8,919,091), que representan su mixima exposicion al riesgo de crédito por estos activos. El
efectivo y equivalentes de efectivo son mantenidos principalmente con bancos e instituciones financieras
que estin calificadas entre el rango AAA- y AAA seglin [a informacién publicada por Ia Superintendencia
de Bancos a diciembre del 2016.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que 1a Compafiia tenga dificultades para cumplir con sus oblizaciones
asociadas con sus pasivos financieros, que son liquidados mediante la entrega de efectivo u otros activos
financieros. El enfoque de la Compafifa para administrar la liquidez es contar con los recursos suficientes
para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, tanto en condiciones normales como de tension, sin
ineurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la reputacién de la Compaiia.

La Administracién de la Compafiia dispone de informacién que le permite monitorear los requerimientos
de flujo de efectivo; por lo general tiene como objetivo contar con los recursos necesarios para solventar
los gastos operacionales esperados durante un periodo de 15 dfas, incluyendo el pago de obligaciones
financieras cuando vencen; esto excluye el posible impacto de circunstancias extremas que no pueden
predecirse razonablemente. A la fecha de los estados financieros no se han detectado situaciones que a
criterio de la Administracidn puedan ser consideradas como riesgo de liquidez.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de pasivos financieros, incluyendo los pagos estimados
de intereses:

Entreyy s Entrezvs
Al 31 dediciembre de 2016 Menn i afio afins afgs
Préstamos y obligaciones finaccieras 1,525,042 - -
Cuentas por pagar comerciales 10,699,483 - -
Cuentas por pagar a compaiiias relacionadas 3,034,102 - -

Entresya Entreays
Al 31 de dictembre de 2015 Menosde 1 afig afios afos
Préstamios y obligaciones financieras 3,505,491 1,518,651 -
Cuentas por pagar comerciales 15,942,080 - -
Cuentas por pagar & compafiias relacionadas 2,086,550 - -

Riesgos de mereado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en las tasas de
cambio o tasas de interés, afecten los ingresos de la Compafifa o el valer de los instrumentos financieros
que mantiene. El objetivo de la administracién del riesgo de mercado es administrary controlar las
exposiciones a este riesgo dentro de pardmetros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICTEMBRE DE]L 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

Riesgo de moneda

La Compaiiia, en lo posible, no entra en transacciones denominadas en monedas diferentes al US délar,
que es su moneda funcional, por lo gue este riesgo &s menor.

Riesgo de tasa de interés
La Comgaiifa administra el riesgo de tasa de interés en la medida de los posililes préstamos a tasa fija.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 el perfil de tasa de interés de los pasivos financieros de 1a Compaifiia
que devengan interés es como sigue:

2016 2015
Tasadeinterss fija 1,443,650 4,666,004

Una variacién de menos/mas 100 puntos basicos en las tasas de interés al final del periodo que se informa
habria incrementado {disminuido) 1a utilidad neta y el patrimonio en aproximadamente US$11,682 (2015:
US$48,349). Este analisis asume que todas 1as otras variables permanecen constantes.

4.2 Administraciéon del riesgo de capital

Los objetivos de la Compafifa al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de fa misma de
continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accienistas y mantener una
estructura de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

La Compafifa monitorea su ecapital scbre la base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula como la
deuda neta dividida entre el capital total. La deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos
(incluyendo “préstamos y obligaciones financieras corrientes y no corrientes”, cuentas por pagar con
comerciales y con compafiias relacionadas) menos el efectivo y equivalentes al efectivo. El capital total se
calcula como el “patrimonio neto” mis la deuda neta.
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NOTAS EXPLICATIVAS A 1LOS ESTADOS FINAN CIER_OS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en dolares estadounidenses)

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2016 y de 2015 fueron los siguientes;

201 2015

Préstamos y obligaciones financieras 1,443,650 4,701,207
Cuentus por pagar comerciales 10,280,245 15,274,586
Cuentas por pagar a compafifas relacionadas 3034,192 2,086,550
Menos efectivo y equivalentes a efectivo {1¢1,435,121) (8.019.001)
Drenda neta ajustada 4,331,960 13,143,342
Total patrimonio 90,935,096 91.537.303
Capital total 05,267,062 104,680,645
Ratio de apalancamlento 5% 13%

La disminucién en el ratie de endendamiento durante el 2016 es resultado, fundamentalmente de
generacion de utitidades y flujos, que han permitido cancelar deudas con entidades financieras y
proveedores.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financiercs

A continuacidn se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre
de cada ejercicio:

2016 2015

Actives financieros medidns al costo
Ffsctiva ¥ equivalentes de efectivo 10,435,124 - 8,919,001 -
Activos financieros medidos al costo amortizade
Cuentas por cobrar comerciales 18,885,616 - 22,684,128 -
Cuentas por cobrar a compafilas relacionadas 4378467 - 3,301,885 -
Irversiones dispenibles pava la venta (1) 449,043 - - 622,479
Total actives financieros 34,148,247 - 54,005,104 622,479
Pasives financieros medidas al cogto amortizade

Préstamos y obligaciones financieras 1,443,650 - 3,266,053 1445204

Cuentas por pagar comesciales 10,284,245 - 15,274,586 .

Cuentas por pagar partes relacionadas 3,034,192 - 2,086,550 :
Total pasivos financieros 1,707,087 - 20,027,180 1,435,244

L.

(1) Incluido en el rubro de inversiones en acciones.
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en dolares estadounidenses)

Valor razonable de instrumentos finaneieros

El valor en libros de cuentas por cobrar corrientes, efectivo y equivalente de efectivo, y otras cuentas por
cobrar y pagar se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos.

En lo que respecta a prastamos y obligaciones financieras, estas devengan intereses a tasas similares a las

del mercado vigente al cierre del aflo.

INGRESOSY COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Los ingresos de la Compafifa provienen principalmente de la venta de bienes y se detallan como signe:

2016 20}
Ventas de bienes:

Divisién papel 45,476,072 51,858,737
Division cartén 64,193,550 64,852,789
109,609,622 116,711,526
Servicing de conversitm 218,203 216,063
218,293 218,068
109,887,015 116,627,594
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Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo con su naturaleza son los siguientes:

2016;
Costo de Caslos CGastos
eodid Irministrati i Total
Consumo de mateiias prinas 53,638,537 - - 53,648,527
Remuncraciones y beneficios 4 empleados 8,934,423 3,248,475 B58,363 13,041,261
Patticipacion a trabajadures { Nota 18) 795,17¢ 155,374 26,778 977.322
Bonificacion empleados gHH,a51 291,540 42,333 1,322,124
Mantenimiento y teparaciones 7,002,715 482,963 16,540 7,502,218
Energla eléetriva 7,048,146 104,314 B86 158,246
Depreciaciones {Nuta 11) 568,442 327,723 9572 6,035,738
Amwurtizaciones 448,618 - - 449018
Combusiible 4,218,848 74,074 42 4,292,064
Flete 4,146 3.097,603 150 3.001,849g
Begurog 3 783,796 76,014 112,103 471,913
Bervivios casa huéspedes 274,761 72,411 1,854 359.0%6
Publicidad - 18,417 47,575 65,992
1mg tos ¥ coninbiuci *2,034 923,487 45320 g HqL
Honorarios profestunales 38,350 826,858 405 BES5,613
Servicios bisicos 1 B3t ] 44,393 33112 92,623
Comisiones 155,282 1,506 295,785 452,663
Arriendos 47787 24,728 27,001 99,606
Movilizacién y gastos de viaje 235,654 83,273 nf4q3n 437358
Leteriuro de vuentas por cobrar (Nota 9] - - 134,649 194,649
tros gaslos 1427197 AL, 002 97,473 1,9:36.902
gr ;8:_:.216 . 11 267 9298 !,Q:%Siéb:' ra,gsgb..’n_z
2015:;
Costo de CGastos (nslos
. { fid — . je-vent Total
Consume de marerias primas 54,731,038 - - 54,731,038
Remunerucivnes y beneficios a empleades 8,982,657 3.215.856 847,668 13,046,181
Participacion a trabajadares (Nota 18) 1,673,004 3z8,07=2 56,545 2,063,619
Baonilicacion empleados 496,310 442,330 56,845 805,485
Montenimiznto ¥ teparael 7,202,225 460,376 15,012 7,677,013
Energla eléctrics 6,608,763 150,909 1,685 6,761,447
[epreciaciones (Nota 11] 5,904,614 3a, 1893 087 524,784
Amprijzaciones 516,757 - - 516,757
Combustible 4,210,598 48,542 - 4,259.1403
blete - 3,634,785 379 30351564
Sepuros 1,445,581 67,430 114,060 1,627,080
Servicios casa huéspedes 264,148 78,496 9.200 352,844
Pubiicickad 176,203 15,304 108,004 299,510
Tmpuestos y eontritnciones 223,525 542,018 54,500 821,343
Honorarios profesionales TTTG 73,229 5529 75L.534
Sendeios bisivos 121,469 43,945 30,502 195,916
Comisiones 115,597 1,522 430,567 447.685
Arrfemlos 41,914 9b,7u% 19,529 168,165
Munvilizaciin y gastos de visje 177.H27 BO,041 108,523 - 376,304
Deterioro de cuentas por sobrar (Nuta 9) - 253214 - 235,214
Olros gastos 349,980 404,100 83,049 837,120
9z 6_;;5286; 19_222,0% 1,868 903 104,720, G41
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GASTOS FINANCIEROS
Composicion:
2016 2015
Intereses sobre préstumos y obligaciones financieras . 439,598 555,332
Comisiones bancarias 71,220 152,235
Otros menores 13,827 18,502
524,645 730.570

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
Composicion:

2016 2015
Caja 2,383 2,268
Bancos (1) 10,432,738 8,016,823

10,435,121 8,919,091

{1}  Comprende depdsitos a la vista principalmente en bancos locales y del exterior. Todos los fondos

son de libre dispenibilidad y no estén sujetos a ningitn tipo de gravamen,

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

Composicion:
2016 35
Clientes locales 19,182,665 22,035,728
Clientes de exterior 1,772,112 2,679,217
20,954,777 24,714,945
Provision por deterioro {2) (2,060,161} {2,030,817)
18,885,616 22,684,128

Existen ademds transacciones comerciales con sus compaiilas relacionadas cuyos saldos se incluyen bajo

el rubro: cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas. Ver Nota 16.
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NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
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{Expresado en ddlares estadounidenses)

La antigiiedad de las cuentas y documentos por cobrar comerciales es la siguiente;

2016 2015
Cartera corriente 13,044,211 2.9 14,217,188 57.5%
Vencidas:
De 1a 30 dias 3.429.494 16.4% 5639275 22.8%
31 agodias 1,475,024 7.0% 2,730,749 11.0%
01 n 180 diag 1,338,339 6.4% 640,556 2.6%
180 a 360 dias 179,158 0.9% 340.535 1.4%
Max de 360 dias 1,487,607 7.1% 1,146,642 4.6%
7,910,565 38% 1,497,757 429
20,954,777 10113 24,714,645 _ 100%
El movimiento de la provision por deteriora es como sigue:
2016 2015
Saldw inicial 2,030,817 1,705,603
Incrementos (Ver Nota 6) 194,646 235,214
Bajas de cartera {156,305} -
Satdo final 2,069,161 2,030,817
INVENTARIOS
Composicidn al 31 de diciembre:
2016 2015
Producto terminagto 3,012,132 3,590,799
Muterias primas 5,211,793 8,756,115
Materiales y repuestos 3,710,708 4,721,259
[inportaciones en trinsito 37525813 2,826,337
Inventario en proceso 14,146 340,626
Menos - Provision por ohsoleseencia (1) {9,813) {72,000}
15,731,771 20,163,136

(1) Provision por obsolescencia de repuestos, que se estima conforme a anélisis de rotacién de los

inventarios, usos futuros estimados y deterioro.

Al 31 de diciembre del 2016 y 2015 no cxisten gravamenes ni restricciones sobre los inventarios.
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PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

El movimiento y los saldos de propiedades, planta y equipos se presentan a continuacién:

Edificios Mayuinaria Eyuipos Suehles y equipod Obras en

:] IO i i x Eﬂ “j ngﬂ thictl iﬁ ¢ 4n i g ﬂﬁﬂ‘nﬂ_ m Mﬂl_
Al 1 de enero del 2015
Costo 159,226 10,757,020 81,522,840 Tt 166 +r4Ea3 384431 292435 94.353.035
Depreciacion seumuloda - (3.18.4.385) (22 771573} 200774} (239.612] {136.534) - 1366030880
Valor en librma ] 3 de encro del 2014 155,220 T ETZdL S8 ELIGy T 295211 24T Ey7 DO2.435 §7.731.847
Movimicnlos zo15
Adiviones (1] 22,703 Z37.3%3 G0634 166,982 18,163 BT 4437 3,080,242
Tranferenciag 351,640 1.3322.325 229475 - - (2,603,343} -
Depreciacitn del afha [ 1E.9729) £4.843.140) (156237} {141.683) [20.774]) hd £5.629.784)
Valor gn Bbros 159,236 587856 L0067, 77 60?.3&_ 260.510 226,234 463,433 63.382.303
Al 31 de diciembre del 2015
Costa 54296 11,233.370 B,682,51 LRE277 &.41.805 JO,054 53,433 97035277
Depreciscion acamuluda - {2.635.51.4) (27604742 {umeo] (381.295] {276,403 - {3n.o52g7e)
Vater en ithroy 155,220 FE97,856 56,067,773 BO7 276 2G0,510 226,304 AB3435L 65,383,305
Movindenios aous
Adiciopes {1} - - FLNWS 50,000 70,503 15,411 882573 1,453,080
Tranturensizs - 128,534 SBO-ES EIX: 54143 5829 (588,770} -
Trant i8a a activos i ibles (2] - - - - - - (273150 {27355}
Bujas coste - (35,095) (310,503) (248,414} (929.869) 17a3c} - (yp43-12)
Bujus depreciacion - 25,096 PN = | 248414 ax9.86G 17,130 - 942.4;;)
Deprecacion del anw = (3554433 I5.284.451) 191,302) (1554300 {p.oaz} - [6.035.736)
Valur 25 libroy 139.226 7370447 51.772185 [T 230,138 203357 53,317 50, 505938
Al 33 de dicismlure del 2016
Cauro 15%.27h 11,324, 6o 84365475 1,075,664 16,582 G 83.817 9TB5TTI6
Depreciacitn avumubids o {3.955.861) {32353 2907 {388, 5o} {no6. 855) {200 73) - [97,346,208]
Yabor en libeos 1;2.2'20 F-370.94F il.?}'!.la‘s 686.6E -:gu.né 20;.452 B3.317 60.50-}.223

Al 31 de diciembre del 2016, 1a Compaiiia ha entregado US$6,733,603 principalmente en maquinarias y equipos en garantia a instituciones financieras
por las obligaciones contraidas (2015: US5$6,433,955). Ver Nota 14.

(1} En el 2015 corresponde principalmente a mejoras de molinos, ampliacién de bodegas y remodelaciones y el 2016 carresponde principalmente
a mejoras en maquinarias y equipos, renovacién de equipos de montacarga y activacién del sistema de control de produceién denominado EPI

PC-TOPP

(2} Corresponde a activos intangibles, que fueron previamente registrados en obras en curso, y posteriormente fueron trasferidos a activos

intangibles. Ver Nota 12.
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13.

PAPELERA NACIONAL S.A,

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 51 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en dolares estadounidenses)

ACTIVOS INTAGIBLES Y OTROS ACTIVOS

El detalle de otros activos y cargos diferidos es el siguiente:

2016 215
Activg intangibles
Licensias de suftware 400,106 (1) 136,269
Amortizacion acumilada (83,312} (51,327)
316794 84,942
Otros activos
Gtros 2,650 2,650
Murcas ¥ patentes 3,540 2,540
Cyveles y trogueles (2) : . 147,858 160,507
154,048 166,497

(1) Incluye aproximadamoente US$274,000 de activos intangibles reclasificados de obras en curso, Ver
Nota 11,

(2) Corresponde a cyreles y troqueles que son utitizados en la produccion de cajas de cartéon.

INVERSIONES EN ACCIONES

Un detalle de las inversiones es como sigue:

Pureentaje de
participacion e el

Entidades capital {%)
Cartoneta Nocional 5.A. {1) 5.85% 585% 44,523 444513 Fabricacion de cajas de cactén
Carlorsimg C.A (2) 2040% 2.00% 173,936 173436 Fabricacidn de cajas da cartén
Ingenio Azpearero Soviedad Agricola ¢ Industrial San Carles 5.4 (1) 0% 0.01% 3709 3709  Ingenio amucarern
Rewyeab S A 0% 0.01% ol L)
Utiog 153 153

622479 2,479
Menos - Provision {2} {173,436} -

SO b2.y7g

En 2016 la Compafiia recibié dividendos en efectivo de Cartonera Nacional 8. A. (compafiia domiciliada en
Colombia} por US$292 (US$23,498 en 2015). Se registraron en el rubro de Otros ingresos.

(1)  Compaiiias relacionadas,

(2) Compaiiia que constituida en 1992 y que a la fecha se encuentra en causal de disolucién. Al respecto
la Administracién procedis a provisionar el valor de la inversién durante el 2016.
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15.

PAPELERA NACIGNAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINAN CIEROS
POR EL ANQ TERMINADO EL 21 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en ddlares estadounidenses)

PRESTAMOS Y OBLIGACIONES FINANCIERAS

Composicién al 31 de diciembre;

Luterés anyugl
Lustitucidn 016 2045
% %

Corriggte

Baues Intemaciunal S.A, T 70912
Intereses por pagar

Mo corriente

Banco Intemaciona) S.A. - 7.70

2016 2015
L3524 3,230,800
8,406 35:253
1,443,650 3,266,053
- 1.435,244
143,650 4,701,297

Los vencimientos finales de los préstamos y obligaciones financieras a largo plazo son como siguen:

Afigg
2017

2016

201

L435.244

Los préstamos bancarios estan garantizados con hipotecas abiertas sobre terrenos y edificios, y prenda
industrial sobre maguinarias y equipos con valor neto en libros de US$6,733,603 (US$6,433,955 en 2015).

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

Composicién al 31 de diciembre:

Proveedores locales
Provesdores ded exterior
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16.

(@)

PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A L.OS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DEL 2016

{Expresado en d6lares estadounidenses)

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de los saldos y principales transacciones realizadas durante los afios 2016 y 2015
con compafiias relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de compafiias relacionadas: i) las personas
naturales o juridicas {compafiias) gue directamente o indirectamente controlan o son controladas por la

Compaiifa y ii) personal clave de la gerencia o administracién:

Saldos

Sociedad Jais.
Cuentas por cobrar
Cartonera Havional 5.4, (eartera comervial} Colombia
Trbereis 5.4 Ecuador
Soviedad Agricula e Industrial Sac Carlos A Ecuador
Glohat Reclelyng Company e, Panazmé
GRO Recyvlers LLC Mevada Estadas Urides
Cuentas por pagar
Intercia 8.A. Ecuador
Globa! Reciclyng Company Inc Panumd
GRL Recyclers LLC Nevada Estados Unidos
Soriedad Agricola e Industrial San Carlos 8.A Ecuador
La Fernetera C.A Ecuador

Transaecion

Yentas de productos
Reembnsus de gastos
Ventas de productos
Reembosps de gastos
Reembosoy de pastos

UCompras de materia prima
Compras de materia prima
Compras de materia prima
Gastos administrativos
Compra de repuestas

216 2ms
4:348.706 3297181
22,497 18
7,162 4154
- 1o
Wz 20

&ﬁzﬁ«igz 32’101.%.

255896 237247
1491750 949103
563,300 B87.211
bl 4587

S35 8402

g QI 192 z.uﬁﬁ..g

Los saldos por cobrar y pagar con compaiiias relacionadas no devengan intereses y en general, se liquidan

en €] corto plazo,
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(b)

(c)

PAPELERA NACIONAL S.A.
NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016

(Expresado en délares estadounidenses)

Transacciones -
Souiedad
Venta de inventario

Cartonera Nagdonal §.A.
Sociedad Agticula Industrial San Cadus 8.4

Compra de materia prita

Intercia S.A-

Sociedad Agricvla Industrial San Carlos 8.4
GHE Beciclyng LLC Nevada,
Glubal Recivlyng Company Ine,

Compra de materiales ¥ repuestos

La FerreteraC A,

Intercia S.A.

Hervituris 5 A

Ingresos por dividendos
Cartonera Hacional 5.4,

Soviedad Agrioola Indusirfal San Carlos S.A

.

Arvionista comin
Arvionista combn

Accionista comin
Acclonista comin
Acclonista comn
Agvinnists comin

Accionista comin
Accionista comin
Acvionista conviin

Participation mingritarta
eiiire empresiz
Farticipacion minoritaria
entre SNpresys

Remuneraciones personal clave de la gerencia

] s

Exportaciones de papel
Venta de papel

Compra de material
reciclado
Compra energia y vapor
Compra mateda prima
Compra materia prima

Compra de repuestos
Campra de materiales
Compia de combustibla

Dividendos

[ividendos

26 2015
12,391,721 15:3445,207
19,478 20,004

12.3 lD.lgg 15000

12,928,623 16,303,048
2,048,814 - .
2,042,517 2,649,807
5843423 4,266,804

28 Bon, 80 22,210_.2_50

93930 a7.324
34,650 3L500
L4998 660
Lap0m8 120,483
- 23498
292 -
—

La Admministracion de la Compaiiia incluye miembros clave que son los Directores y principales ejecutivos.
A continuacién se presentan los costos por remuneraciones y beneficios percibidos por los ejecutivos

principales de la Compafifa durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre:

Sueldos y satarios
Beneficios a corte plazo
Beneficios a largo plazo
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17.

17.1

a)

PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS ALOS ESTADOS FINANCIERCS
POR EL ANO TERMINADO EI 21 DE DICIEMBRE DEL 2016
(BExpresado en dolares estadounidenses)

IMPUESTOS A 1LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO
Impuesto a la renta corriente y diferido

La composicién del gasto por impuesto a la renta es la siguiente:

Impuesto a la renta corriente
Impuesto a la renta diferido

Inpuesio corriente

Conciliacién tributaria - contable

231 2018
1L610,0497 2,783.552
{392,752) {280.474)
1,218,185 2,503,078

——rrmi— o

A continuacion se detalla la determinacion del impuesto a la renta corriente sobre los afios terminados al

11 de diciembre:

[Hilidad antes de participacion laborat
¢ impuesto a la reata
Menos - Participaci6n trabajadores

Mis - Gastos no deducibles (1)

Mas - 15% participacion traajadores atributible a ingresos exentos
Menos - olras Rentas exentas

Menos - Trabajadores discapacitados

Base imponible

Impuesto a fa renta 12% (2015: US$1,403,000)
{mpuesto a la renta 22% US$7,322,446 (2014: USEn, 887,237}

Impuesto a la renta corriente

2016 2015
6,515,480 13,757,462
{977,322) (2,063,619)
5,538,158 11,693,843
2,902,507 1,944,212
3 3,526
(292) {23,498)
(417,530} {327,845}
7,322,446 13,296,237
- 148,360
1,610,997 2,615,192
1,610,917 2,783,552
i d992

(1) Corresponden principalmente: i} depreciacion de activos fijos revaluados registrada en gastos por
US$1,600,704 (2015: US$1,656,484); ii) donaciones efectuadas por US$122,331 (2015:US$125,255);

iii} provision de jubilacién patronal de trabajadores menores a 10 afios por US$92,145

(2015:US%03,220},; iv) gastos varios por US$115,282 (2015: US$64,113); v} intereses, multasy

retenciones asumidas por la empresa por US$3,246.

El anticipo minimo de impuesto a la renta en el 2016 fue de US$1,111,464 (2015: US$229,884).
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b)

PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EI’SPLICATWAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 20616
{Expresado en délares estadounidenses)

A continuacion se incluye la composicién del impuesto a 1a renta por pagar al 31 de diciembre;

i) 2015
Sabdo inivial 831,956 U2 510
finpuesto a1a renlg cortiente 610,937 2,783,552
Pagns de impuestos, anticipos pagados y reteaciones en ta fuente que & realizaron en o) ejercicio fiscl (2442 803) (2,354,115}
Iimpuesto ala renta por pagar - #11.956
Impuesto a la renta diferido -
El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:
Valor
Al 1 de enero del 2015 7,032,418
Movieiento del afio (280,474}
Al 31 de diciembre del 2015 6,751,944
Maoviiniento con cargo a resultados acumuludos (1) (438,020}
Movintiento del afio (392,752}
Al 31 de diciembre ded 2016 5,921,172
El movimiento del impuesto a la renta diferide, sin considerar compensacién, es el siguiente;
Activo Pasivo
Por
For propiedades,
jubilacisn maguinarias y
patronat vehieulos Tatal
A1 deenero ded 2015 183,646 6,848,782 7,632,418
Muowvimiento del afio 84,013 {:164,507) (280,474)
Al 41 de diciembre del zorg 267,660 6,484,275 6,751,944
Movimiento eon carge a resultados acumittados (1) (448,020) - (438,020}
Muvimiento del afio {20,269} (372,443) {3092,752)
Al 31 de diciernbre del 2016 _ {190,bzo} 6,111,792 5,921,172

Pégina 38 de 44



17.2

PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en délares estadounidenses)

(1)  Corresponde a ajuste proveniente de afios anteriores al 2015 y que la Compafifa reconocio en

resultados acumulados, pues la naturaleza de la diferencia temporal era activa y no pasiva (Ver Nota

2).

La relacion entre el gasto por impuesto y la utilidad antes de impuestos se muestra a continuacidn:

206 g
Gtitidud def afio antes de impuestos 5538158 1,691,843
[rpuesto ali baga vigente su% 1218,395 2.572,645
Efecto fiscal delos gastos no deducibles al calcular
la ganancia fiscal y que na se reversarin en el futuro 01,754 148,029
Menws - Otras rentas excitas (01.944) {77/296)
tifecto de ahorre de impuestos por reinversion - {140.200)
Gastn par impuestos 1,218,185 2,500,074
T efectiva 22% 1%
Impuestos por recuperar y otros impuestos por pagar
2010 2015
Impuestos por recuperar
WA créditotributario(1) 7,264,410 4,613,885
{VA erédito tributario por recuperar (1) - 205,067
WA crédito tributario por con pensar 260,952 -
by pueste a 1a salida de divisas (2) 1,122,600 ghl1,048
Retenciones en la fuente de IVA 577,905 905,778
Otros 217 448
5,226,084 6,686,226
Otrog impuestos por pagar
bz puesto al valor agregado (IVA) - 18,217
Reteneiones en la fuente de impuesto a la renta 111,889 122,817
Retenciones en la fuente de IVA 103,916 -
Otros{3) 281,577 325.502
497,382 466,626

(1)  Crédito tributario de IVA por el que la Compaiiia puede realizar el respectivo tramite de devolucion,
en proporeidn a las ventas de exportacién y las ventas con IVA tarifa 0% efectuada a exportadores
ecuatorianos. A la fecha la Compaiiia tiene ingresadas solicitudes de devolueidn por los meses de
abril, agosto, septiembre, octubre y noviembre del 2011; enero, febrero, marzo, mayo y de junio a
diciembre del 2013 y enero, febrero, abril, mayo y junio del 2014 por un monto de US$3,820,803.
Hasta diciembre del 2016, ¢l Servicio de Rentas Internas ha devuelto US$1,424,583 v se han
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17.3

PAPELERA NACIONAL S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en ddlares estadounidenses)

(2)

(3}

registrado gastos por US$8,513 de impuestos que no se recuperaran. Al 31 de diciembre del 2016 se
recibi6 notificacién de devolucion de US$957,978 los cuales serdn devueltos los primeros meses del
2017.

Incluye US$1,086,285, en proceso de reclamo que corresponden a valores pagados por la Compafiia
en el afio 2012 por importaciones bajo el régimen de admisién temporal para perfeccionamiento de
activos. En agosto del 2013, el Servicio de Rentas Internas emitio la Resolucion No.
1090120013RREC041373 mediante la cual acepia parcialmente el reclamo de pago indebido
interpuesto por la Compaiifa aceptando la devolucion de US$147,000 aproximadamente. En
septiembre del afio 2013 la Compaifiia presentd la respectiva impugnacion y a la fecha el proceso
sigue en tramite, La Administracién considera, con el asesoramiento de sus abogados tributarios,
que es probable que este tema se resuclva a favor de la Compafifa por 1o que no se han constituido
provisiones para incebrabilidad de diche salde.

Corresponde principalmente al Impuesto del Hospital Universitario y contribucién del 1 por mil
sobre los activos comeo contribucion.

Situacion fiscal y otros asuntos tributarios

a)

b)

Situaeion fiscal

A la fecha de emisitn de estos estados financieros, la Compaiiia no esta siendo fiscalizada. Los afios
2013 al 2016 estin sujetos a una posible fiscalizacion.

Legislacién sobre precios de transferencia

Las normas tribntarias vigentes incorporan €} principio de plena competencia para las operaciones
realizadas con partes relacionadas. Por su parte el Servicio de Rentas Internas solicita se prepare y
remita por parte de la empresa el Anexo de Operaciones con partes relacionadas, para aquellas
compaiiias que hayan tenido operaciones con partes relacionadas lecales y/o domiciliadas en el
exterior en el mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior 2 US$3,000,000 y aquellos
que hayan efectiuado operaciones por US$15,000,000 deberan presentar adicionalmente al Anexo, el
Informe Integral de Precios de Transferencia. En la resolucién NAC-DGERCGC15-00000455 emitida
el 27 de mayo del 2016 por la Administracién Tributaria, se definen las operaciones no contempladas
para efectos de caleular el monto acumulado referido para la presentacién tanto del anexe como del
informe. Asi como la definicion de las operaciones de ingreso, egreso, activo y pasivos para su debida
presentacion. El indicado estudio debe ser remitido hasta el mes de junio del 2017 conforme el
noveno digito del RUC,

En el afio 2016 la Compaiifa concluyo el estudio integral de precios de transferencia sobre las
transacciones efectuadas durante el afio 2015 con compaiiias relacionadas y no se identificaron
ajustes al gasto y pasivo por impuesto a la renta como resultado de los términos y condiciones de tales
transacciones. A la fecha de emision de los estados financieros, el estudio de precios de transferencia
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18.

PAPFLERA NACIONAL S.A.

NOTAS EPEPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIERQOS
POR EL ANO TERMINADO FL 31 DE DICIEMBRE DEL 2016
(Expresado en délares estadounidenses)

por el afio 2016 se encuentra en proceso; sin embargo, con base 4l analisis preliminar efectuado, 1a
Administracién de la Compaiiia no anticipa ninglin ajuste al gasto y pasivo por impuesto a la renta
reflejado en los estades financieros adjuntos.

BENEFICIOS SQOCIALES
Beneficios sociales corrientes -

Composicién al 31 de diciembre:

Participacidn taboral (1} Otros beneficios (2) Total
2016 2015 201h 2015 2036 2015

Saldos al inicic 2,063,619 2,042,274 934,524 776,588 2,998,143 2,809,862
Incrementos 977,422 2,063,619 9,860,380 4,668 850 4,837,702 6,732,469
Pagos {2,063,610) (2,033,974} (4,014.493) {4,510.914) (6,078,112} {6,544,188)
Saldo al final 977422 3,061 610 78041 934.524 L757.733 252_98 143
{1} VerNotaz.11

(2) Incluyen obligaciones por pagar a empleados por vacaciones, decimos tercer y cuarto sueldos, fondo

de reserva, entre otros.

Beneficios sociales no corrientes -

El movimiento de la provisitn para la jubilacién patronal, desahucio y otros beneficios en el pasive ha sido

el siguiente:
Jubilaeitm Desahucio Otros (1) Total

2516 2015 2016 2015 2016 2016 2015
Al 1 de enero 853,858 2,990,220 1,140,556 952,602 - 3994414 3445822
Costo por servicies actuales 251,822 371,808 105,880 168,616 43,740 401,442 540,514
Costos por intercses y viros 122,027 110,215 48,882 44,132 - 171,809 154,327
Otros resultados integrales [13,214) - (6,396) - {19,710}
Beneficios pagados {41,559 (121,475} - (24,774) - (41959)  (146,249)
Liguidaciones anticipadus por salidas 8571 - {22,140) - - (30,711) -
Provisidn de aiies anteriores - - - - 360,200 (2) 360,200 -

404,760 a853.HcH 1,286,782 1,140.550 403,640 4,835,485 H994,414
— e —— —

(1)  Corresponde a bonificacitn por jubilacién de acuerdo a lo establecido por €l centrato colectivo,

(2)
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PAPELERA NACIOMAL S.A,

NOTAS EP_(VPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR ELANO TERMINADO EL 21 DE DICIEMBRE DEL 2016
{Expresado en dolures estadounidenses)

Los importes reconocidos en las cuentas de resultados son los siguientes:

Jubilacion Desihueio {iros Tota}
2016 2015 2016 2015 2016 2016 2015
Costo por servicios actuales 251,82 471,898 165,580 168,010 43,740 401,442 540,514
Costos por intereses y piros 129,007 110,215 48,482 44,112 - 171,800 154,327
Otres resultados integrales (13,314) - (6,306) - (19,710}
Liquidaciones anticipadas por salidas (8,571) - (22,140) - - {40,711) -
259,464 482,111 126,906 w1798 4-2,740 52 B0 604,841
Los principales supuestos actuariales usados fueron los siguientes:
2016 2015
Tasa de deseuento 8.21% 8.68%
Tasa de incremento salirial 3.95% 4.50%
Tasa de mortalidad e invalidez (1} IESS 2002 IESS 2002
Tasa de rotacion (promedio) 2.51% 4.00%

(1)  Corresponden a las tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social

cn €l afio 2002,

CAPITALY DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

Capital Acciones

La Compafiia ha emitido Ginicamente acciones ordinarias y nominativas con valor nominal de US$1 cada

una. El detalle de accionistas es el siguiente:

b 015
b Uss Uss
Inversancarios S.4. 90.99% M1 99.99% 43,373,617
Gesturguil $A. 0.01% 1 0.01% !
0% 14,776,618 100% 43,373,618
——————————

En ¢l 2016 ¢l capital de la Compaiiia se incrementd en US$1,403,000, aumento que fue inscrito en el
Registro Mercantil en mayo del 2016 (en el 2015 el incremento de US$2,000,000 fue inscrito €l 19 de

mayo del 2015).
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Dividendos

Durante el 2016 se distribuyeron y pagaron dividendos por US$5,000,000 y en el 2015 por US$6,000,000.

COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Compromisos
Contratos de suminisiro de productos

La Compaiiia ha suscrito con companias cartoneras, contratos de manufactura o fabricacién de papel
mediante el funcionamiento del sistema de “Deposito Industrial” y de venta de productos terminados a un
afio plazo renovable. Mediante dichos contratos, las compaiiias cartoneras se comprometen a entregar
materia prima y la Compafiia se compromete a fabricar papel kraft y test liner con la materia prima
recibida; asf como a comprar y la Compafiia a vender productos terminados en las cantidades
especificadas. Los precios de venta, en los contratos de venta de productes terminados, estin
generalmente sujetos a revisiones periddicas en fancién del costo de Jos insumos utilizados.

Depdsito industrial

La Compafiia ha suscrito con ¢l Servicio Nacional de Aduana del Ecuador — SENAE, un contrato de
autorizacion para el funcionamiento del *Depésito Industrial” con duracién de einco afios contados a
partir de julio de 2010, renovado el 5 de julio del 2016 por otro periodo igual de 5 afios; lo que faculta a la
Compafiia a almacenar las mercaderiag destinadas a la fabricacién de papel kraft para expoertacién, venta o
transformacion en el mercado local a las compafiias corrugadoras y convertidoras, que fabrican cajas de
cartén, sacos de papel para embalaje y envases de productos para la exportacién, con suspension del pago
de derechos arancelarios. Para garantizar ¢l pago de derechos arancelarios y demés impuestos
correspondientes a aquellas materias primas ingresadas bajo el rézimen de depdsito industrial, la
Compaiiia ha otorgado una garantia aduanera a favor del Servicio Nacional de Aduana del Ecuador —
SENAE por 1JS$4,500,000 con vencimiento en octubre de 2017.

Contingencias

La Compatiia estd defendiéndose de demandas planteadas por 16 ex - trabajadores quienes reclaman un
monto en agregado de US$467,000, por reliquidaciones de jubilacién, patronal y otras indemnizaciones
laborales y jubilacién patronal.

A la fecha de estos estados financieros existen: 1} 5 casos en los que los demandantes solicitan cambio de
juzgado o el juzgado instruye que vuelva el juicio al juzgado original per US$206,000, ii) 2 casos qune estin
para [a emigién de la sentencia por US$109,000, iii) un caso por US$50,000 en audiencia preliminar, iv)
un caso por US$50,000 que se encuentra en recurso de casacién, v) 2 casos por US$17,000 sobre los que
se ha solicitado el archivo del caso, vi) un caso por US$35,000 solicitando la nulidad, y vii} 4 casos con
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montos indeterminados. La Administracion de la Compaiiia, en base al criterio de sus asesores legales y
las sentencias de los afios anteriores que mandaron a pagar montos significativamente menores a los
reclamados, considera que el pasivo que podria resultar de 1a resolucion final de estos procesos no serfa
significativo.

EVENTOS SUBSECUENTES
Entre el 31 de diciembre del 2016 y la fecha de emisidn de estos estados financieros no se produnjeron

eventos que, en la opinién de la Administracién de la Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo
sobre dichos estadoes financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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