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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ITUACION FINANCIERA
(Expresado en dolares estadounidenses)

ESTADO DE

PASIVOS CORRI

Deudas bancarias y

Pasiv N

financieras

Arrendamiento fingnciero

Proveedores
Terceros
Compaiifas relad

Impuesto a la rentq

Otras cuentas por
Pasivos acumulad
Total pasivos corril

PASIVOS NO CORRIl
Deudas bancarias |
Arrendamiento fing
Compaiiias relacion
Obligaciones sociall
Impuesto diferido |
Total pasivos no co|

Total pasivos

PATRIMONIO
Capital

Aumento de capital
Aporte para futurag

Reserva legal
Resultados acumulf

Total pasivos y pat

yonadas
por pagar
agar

ntes

ENTES
financieras
inciero
yadas

ES

pasivo

frientes

en tramite
capitalizaciones

ndos

yimonio

Referencia 31 de diciembre del 1 de enero del
a Notas 2011 2010 2010

13 21,071,105 16,945,681 10,186,008
13 2,040,000 2,040,000 2,040,000
14 40,483,968 33,925,714 35,120,045
20 216,787 3,531,912 1,451,387

' 15 1,048,439 2,138,949 1,256,133
531,230 1,317,344 1,190,763

14 1,108,981 1,520,426 955,993
66,500,510 61,420,026 52,200,329

13 1,965,018 1,665,552 -

13 7,861,609 9,019,671 10,085,060

20 3,439,449 2,946,923 5,117,350
16 215,199 109,780 -

15 1,337,648 1,408,084 1,495,658
14,818,923 15,150,010 16,608,068
81,319,433 76,579,036 68,898,397

12,197,894 12,197,894 6,688,834

4,084,060

- - 1,425,000

827,540 385,859 121,429

3,853,373 7.756,440 7,357,069

16,878,807 20,340,193 19,676,392
98,198,240 96,919,229 88,574,789

bxas sfin parte integrante de los estados financieros.
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IN CAR PALM
ESTADO DE
POR LOS AN(
(Expresado en

Ventas netas
Costo de productos ve}

Utilidad bruta

Gastos administrativoy
Gastos de ventas

Gastos financieros
Otros ingresos (gastos

Utilidad antes del imp

Impuesto a la renta

J6lares estadounidenses)

ndidos

5

), neto

pesto a la renta

Utilidad neta del afo y resultado integral del afio

notas exps

INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ULTADOS INTEGRALES
DS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE

Referencia a

Notas 2011 2010
8 102,804,896 101,136,091
19 (89,032,767) (84,636,825)
13,772,129 16,499,266
19 (3,537,948) (3,506,284)
19 (6,394,366) (5,046,096)
(3,263,024) (2,241,898)
336,715 821,463
913,506 6,526,451
(399,768) (2,051,375)

\

513,738 4,475,076

Son parte integrante de los estados financieros.

Lmerttetos—
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
(Expresado en délares estadounidenses)
Capital Aumento de capital Aport
social en trimite cap
Saldos al 1 de enero del 2010 6,688,834 4,084,060
Apropiacién pdra reserva legal
Pago de dividepdos
Aumento de capital 5,509,060 (4,084,060)
Transferencia del efecto de adopcién NIIF sobre
resultados del 2010 (Nota 4)
Utilidad neta del afio
Saldo al 31 de diciembre del 2010 12,197,894 -
Apropiaci6n pdra reserva legal
Pago de dividendos
Utilidad neta del afio
Saldo al 31 de diciembre del 2011 12,197,894 -
Las notas b son parte integrante de
Ing. José Millan A.
Apoderado Especial
Pégina 6 de 36




IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

ESTADO DE
ANOS TERM

Flujo de efectivo de lag
Utilidad neta del afio

LUJOS DE EFECTIVO
ADOS AL 31 DE DICIEMBRE
(Expresado en {6lares estadounidenses)

actividades operacionales:

Mis / menos - cargos a r¢sultados que no

representan movimientq

Depreciacién

de efectivo:

Amortizacién de intan&blu
Jubilacién patronal y désahucio

Impuesto a la renta corgiente y diferido

Participacion de los traljaj

d en las utilidades

Gastos por intereses
Baja de activos fijos

Provision para cuentas fncobrables

Cambios en activos y p

Cuentas por cobrar comerciales

Impuestos por recuperay

Retenciones de impuestp a la renta

Inventarios
Otros activos
Intangibles

Documentos y cuentas por pagar

Pasivos acumulados

Efectivo neto provisto porjlas actividades de operacion

Flujo de efectivo de lag
Adici de propiedady

actividades de inversion:
planta y equip

Efectivo neto utilizado en Jas actividades de inversion

Flujo de efectivo de lag
Aumento de obligaciones

Arrendamiento financierp

Intereses pagados

Pago de dividendos a acd

Efectivo neto (utilizado er}) provisto por las actividades de financiamiento

s dad

Referenciaa
Notas

2011

acti de fi

bancarias

onistas

(Disminucién) aumento nieto de efectivo

Efectivo y equivalentes dej
Efectivo y equivalentes dej

Las

efectivo al inicio del afio

efectivo al final del afio
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Ing. José Millan A.
Apoderado Especial

1

11

513,738

2,560,927
175,580
105,419
399,768
161,208
608,770
170,732
2,794,362

7,490,504

( 11,490,912)
( 1,404,114)
132,347
6,526,824

( 1,275,195)
( 251,762)
810,592
1,463,831
2,002,115

( 1,346,113)
( 1,346,113)

4,424,890 %
1,158,063) /

2,654,254)

3,975,124)
3,362,551)

( 2,706,549} /
3,670,976

~l~ ~ -~

964,427

—_ o~

(

s son parte integrante de los estados financieros.

&@ﬁ%\

2010

4,475,076

2,488,006
100,760
109,780

2,051,375
1,156,898
80,935
1,623,127
12,085,957

3,725,287)
2,551,697)
606,889
4,718,766)
215,475
171,982)
2,413,785)
1,496,563
823,367

1,765,380}
1,765,380)

8,425,225
1,065,389)
2,160,963)
3,811,275)
1,387,598

445,585
3,225,391
3,670,976

Ing. Dimas Moran C.

Contador General
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS ALOS
31 DE DICIEM
(Expresado en d

ESTADOS FINANCIEROS
BRE DEL 2011
blares estadounidenses)

INFORMACIQO
IN CAR PALM I

N GENERAL

constituida en

ndustria Cartonera Palmar S.A. (en adelante Incarpalm o la Compafiia) fue
Guabo - Provincia del Oro el 21 de abril del 2004 e inscrita en el Registro

Mercantil del C4nton Machala el 19 de mayo del 2004. La Compaiiia inici6 sus operaciones en abril
del 2006 y tienejcomo actividad principal la fabricacion y comercializacién de cajas de cartén para
los sectores indystrial y comercial, destinados a los mercados de exportacion y local. Su planta

industrial esta

Al 31 de diciemh
clientes que des:

Al 31 de diciemh
aproximadamen
plazo para la im
déficit mediante

icada en el Km. 4 %2 de Av. 25 de Junio Via Pasaje - Machala.

re del 2011, las cajas de cartdn fabricadas por la Compaiiia son comercializadas a
hrrollan sus negocios en las areas avicola, agricola, comercial y fruticola.

re del 2011, la Compaiiia reporta un déficit de capital de trabajo de

te US$4,175,000 (2010:US$2,315,000), producido por el endeudamiento a corto
portacién de materia prima. Durante el 2012 la Administracion espera reducir este
la reestructuracion de pasivos de corto a largo plazo.

RESUMEN D

LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacion $e describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion de estos
estados financieros. Tal como lo requiere la NIIF 1, estas politicas han sido disefiadas en funcién a

las NIIF vigent

al 31 de diciembre de 2011 y aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se

presentan en estos estados financieros.

2.1. Bases de preparaciéon de estados financieros -

Los presentes edtados financieros de IN CAR PALM Industria Cartonera Palmar S.A. constituyen
los primeros esthdos financieros preparados de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Firjanciera (NIIF) emitidas por el IASB (International Accounting Standard Board) que
han sido adoptaflas en Ecuador y representan la adopcion integral, explicita y sin reservas de las

referidas norm
Hastael 31ded
Ecuatorianas de
adoptadas para
financieros al 1
presentarse en

La preparacién

contables. Taml
politicas contab
de juicio o comp
elaboraci6on de l

internacionales y aplicadas de manera uniforme a los ejercicios que se presentan.
ciembre del 2010, los estados financieros se prepararon de acuerdo con Normas
Contabilidad (NEC). Los efectos de la adopcion de las NIIF y las excepciones
a transicién a las NIIF se detallan en la Nota 4. Adicionalmente, los estados

e enero y 31 de diciembre del 2010 han sido reestructurados para poder

rma comparativa con los del 2011.

le los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimaciones

ién exige a la Administracion que ejerza su juicio en el proceso de aplicacién de las
es de la Compaiiia. En la Nota 3 se revelan las areas que implican un mayor grado
lejidad o las areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para la

los resultados r

bs estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable,
ales pueden diferir de los montos estimados por la Administracién.

A la fecha de enlision de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretacioneq a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la Compaiiia no ha
adoptado con anticipacién.

Pagina 8 de 36




IN CAR PALM

NOTAS A LOS
31 DE DICIE
(Expresado en

| INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
BRE DEL 2011
Glares estadounidenses)

Estas son de apl

Norma

icacién obligatoria a partir de las fechas indicadas a continuacioén:

Aplicacion obligatoria para

Tipo de cambio ejercicios iniciados a partirde:

NIC1
NIC 12

NIC ©

NIC 27
NIC 28

asociadas.

odificacion. Requerimientos sobre la agrupacidnenelotro resultado integral. 1de julio del2012

odificacién. Excepcid nde aplicaria SIC 21para inversiones inmobiliarias a valor
zonable ide enero del2012

odificacién. Eliminacién delenfoque delcorredorycdlculo de los costos

nancieros sobre una base neta. tde enero del20B

evision.Disposicidnsobre los estados financieros separados Ide enero del2013

evisién. Incluye requerimientos sobre consolidacién de negocios conjuntos y
Ide enero del2013

IFRS 9
IFRS 10
IFRS 11
IFRS 12
IFRS 3

specifica la clasificacié n ymedicié n de activos ypasivos financieros.
onstruye concepto de controlen la consolidacidnde estados financieros.

cuerdos conjuntos

recisar la definicio n de valorrazonable, fuentes de medicié n y divulgaciones

cluye divulgaciones requeridas de todo tipo de intereses en otras entidades.

tde enero del 2015
tde enero det2013
Ide enero del2013
Ide enero del2013

Ide enero del2013

I

La Compaiiia e
impacto signifi

2.2. Transacc]

a) Moned

Las partidad
entorno eco
financieros

presentacio

queridas.
ima que la adopcién de las enmiendas a las NIIF antes descritas, no tendra un

tivo en los estados financieros en el ejercicio de su aplicacion inicial.

jones en moneda extranjera -

la funcional y moneda de presentacion

incluidas en los estados financieros de la Compaiiia se expresan en la moneda del
noémico principal en que la entidad opera (“moneda funcional”). Los estados
be expresan en ddlares estadounidenses, que es la moneda funcional y la moneda de
de la Compaiiia. A menos que se indique lo contrario, las cifras incluidas en los

estados financieros adjuntos estan expresadas en ddlares estadounidenses.

b) Trans

Las transac(
convierten 4
transaccion
liquidacion

cciones y saldos

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

s, Las ganancias y pérdidas por diferencias en moneda extranjera que resultan de la

He estas transacciones y de la conversion a los tipos de cambio de cierre de los activos

y pasivos mﬁ;(netarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en el estado de resultados

integrales,
flyjos de efe

Pagina g9 de 36

cepto si se difieren en patrimonio neto como parte de estrategias de coberturas de
ctivo o coberturas de inversiones netas que califican para contabilidad de coberturas.
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOY ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dblares estadounidenses)

2.3. Efectivo y equivalentes de efectivo
Incluye el efectivo disponible y depésitos a la vista en bancos.

2.4. Activos y|pasivos financieros -

2.4.1 Clasificacion

La Compaiifa clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: “activos financieros a
nable a través de ganancias o pérdidas”, “préstamos y cuentas por cobrar”, “activos
financiergs mantenidos hasta su vencimiento” y “activos financieros disponibles para la venta”.
Los pasivps financieros se clasifican en las siguientes categorias: “pasivos financieros a valor
razonabld a través de ganancias y pérdidas” y “otros pasivos financieros”. La clasificacién
depende del propésito para el cual se adquirieron los activos o contrataron los pasivos
financiergs. La Administracién determina la clasificacién de sus activos financieros a la fecha de

su reconocimiento inicial.

Al 31de cfciembre del 2011 y del 2010 y al 1 de enero del 2010, la Compafiia mantuvo activos
financiergs en la categoria de “préstamos y cuentas por cobrar”. De igual forma, la Compafiia
solo manfuvo pasivos financieros en la categoria de “otros pasivos financieros” cuyas
caracteristicas se explican seguidamente:

Deudor¢s comerciales y otras cuentas por cobrar: representados en el estado de
situacionifinanciera principalmente por los Documentos y cuentas por cobrar a clientes,
compaiiigs relacionadas y otras cuentas por cobrar. Son activos financieros no derivados que
dan deregho a pagos fijos o determinables y que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen-
en el actiyo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses cortados desde la
fecha del pstado de situacion financiera.

Pasivos financieros: representados en el estado de situacion financiera por deudas
bancariad y financieras, cuentas por pagar a compaiiias relacionadas, proveedores y otros
pasivos. Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses
contadosa partir de la fecha del estado de situacion financiera.

2.4.2 Reconocimiento y medicién inicial y posterior

Reconog¢imiento -

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

Medicion inicial -

Los activgs y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas cualquier

costo atribuible a la transaccion, 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

Pagina 10 de 36
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dblares estadounidenses)

razonablg a través de ganancias y pérdidas. Con posterioridad al reconocimiento inicial la
Compaiiia valoriza los mismos como se describe a continuacion:

Medicion posterior -

a) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar: Posterior a su
reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el método de interés
efeptivo. En especifico, la Compaiiia presenta las siguientes cuentas dentro de esta
catpgoria:

(i)

(iii)

b) P

Documentos y cuentas por cobrar a clientes (corriente y no corriente): Estas
cuentas corresponden a los montos adeudados por la venta de bienes realizadas en
el curso normal de operaciones. Si se esperan cobrar en un afio 0 menos se
clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos no
corrientes.

Los saldos presentados en el activo corriente se registran a su valor nominal que es
equivalente a su costo amortizado (pues se recuperan hasta en 45 dias) menos la
provision por deterioro.

Los valores registrados como activo no corriente se registran a su valor nominal. No
lse ha registrado ajustes por intereses implicitos pues corresponden sustancialmente
la cuentas por cobrar de clientes vencidos, en proceso de recuperacion.

Documentos y cuentas por cobrar a compafiias relacionadas: Estas cuentas
corresponden a los montos adeudados principalmente por ventas de insumos
realizadas pendientes de cobro, préstamos financieros, gastos de administracion,
entre otros. Si se esperan cobrar en un afio o menos se clasifican como activos
corrientes, de lo contrario se presentan como activos no corrientes.

Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues se recuperan en el corto plazo.

Otras cuentas por cobrar: Estas cuentas corresponden principalmente a los montos
ndeudados principalmente por ventas de maquinarias realizadas pendientes de
cobro, préstamos financieros, entre otros. Si se esperan cobrar en un aiio o0 menos
se clasifican como activos corrientes, de lo contrario se presentan como activos no
corrientes.

Estas cuentas se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues se recuperan en el corto plazo.

ivos financieros: Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo

amprtizado aplicando el método de interés efectivo. En especifico, la Compaiiia
prebenta las siguientes cuentas dentro de esta categoria:

)]
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Deudas bancarias y financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no
Hifieren de su valor razonable, pues estan contratados a las tasas vigentes en el
mercado. No existen costos de transacciones significativos incurridos al momento




IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dplares estadounidenses)

de su contratacién. Posteriormente se miden al costo amortizado utilizando las
tasas de interés pactadas. Los intereses devengados que corresponden a préstamos
utilizados en el financiamiento de sus operaciones se presentan en el estado de
resultados integrales en el rubro gastos financieros, los intereses pendientes de pago
@l cierre del afio se presentan en el estado de situacién financiera en el rubro
Cuentas por pagar.

(ii) Proveedores - Terceros: Son obligaciones de pago 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
zeneran intereses y son pagaderas hasta 120 dias.

(iii) Proveedores - compaiiias relacionadas: Corresponden a valores entregados por

estas compaiifas para financiar la compra de inventarios de materia prima
propiedad de estas compaiiias. No devengan intereses y se registran a su valor
nominal que es equivalente a su costo amortizado, pues se liquidan hasta en el corto
plazo.

Deteriono de activos financieros -

fiia establece una provision para pérdidas por deterioro de sus documentos y
cuentas ppr cobrar cuando existe evidencia objetiva de que la Compaiiia no sera capaz de
cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las
cuentas ajcobrar. La existencia de dificultades financieras significativas por parte del deudor,
la probabjlidad de que el deudor entre en quiebra o reorganizacién financiera y la falta o
mora en lps pagos se consideran indicadores de que la cuenta a cobrar se ha deteriorado. Al
31 de diciembre del 2011 y 2010 y al 1 de enero del 2010 se han registrado provisiones por
deterioro de las cuentas por cobrar, de clientes, que se presentan en el estado de situacién
financierd, netas de Cuentas por cobrar comerciales clientes.

Baja de activos y pasivos financieros -

Un activo|financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo|o si la Compaiiia transfiere el activo a un tercero sin retener sustancialmente los
riesgos y beneficios del activo. Un pasivo es eliminado cuando las obligaciones de la
Compaiiia especificadas en el contrato se han liquidado.
2.5. Inventarios -
Los inventarios

de los producto:
mano de obra d

e registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El costo
terminados y de los productos en proceso comprenden las materias primas, la
ecta, los gastos indirectos de fabricacién basados en una capacidad operativa
normal y otros dostos incurridos para dejar los productos en las ubicaciones y condiciones
necesarias para pu venta, netos de descuentos atribuibles a los inventarios. El costo de los
inventarios y dejlos 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 comertializacién y distribucion.
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en ddlares estadounidenses)
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Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas mas otros cargos relacionados

con la importac

1on.

2.6. Propied:fes, planta y equipos -

Las propiedad

, planta y equipos son registrados al costo histdrico, menos depreciaciones

acumuladas y perdidas por deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos
directamente attibuibles a la adquisicién o construccion del activo. Los desembolsos posteriores a la
compra o adquigicién s6lo son capitalizados cuando es probable que beneficios econémicos futuros
asociados a la inversion fluyan hacia la Compaiiia y los costos pueden ser medidos razonablemente.
Los otros desenlbolsos posteriores corresponden a reparaciones menores ¢ mantenimiento y son

registrados en r

Los terrenos no

sultados cuando son incurridos.

se deprecian. La depreciacién de otras propiedades, planta y equipos, es calculada

linealmente basEda en la vida 1til estimada de los bienes del activo fijo, 0 de componentes

significativos id|
debido a que la
propiedades, pl

ntificables que posean vidas ttiles diferenciadas, y no considera valores residuales,
Administracién de la Compaiiia estima que el valor de realizacion de sus
inta y equipos al término de su vida til serd irrelevante. Las estimaciones de vidas

utiles de los actjvos fijos son revisadas, y ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los

estados financid
como se mencia

Las vidas ttiles

Tipode¢ bienes

ros. Las vidas tiles fueron ajustadas por ocasion de la implantacion de las NIIF,
na en la Nota 4.2.2 a).

pstimadas de propiedades, plantas y equipos son las siguientes:

Niamero de afios

Edificaciones p instalaciones 30
Maquinariasy equipos 9 -21
Muebles y enderes 5-10
Equipo de computacién 3-5
Vehiculos 9

Cuando el valor{en libros de un activo de propiedades, planta y equipos excede a su monto

recuperable, es

es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

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

Los intereses y ¢tros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén relacionados
con la construcgion de activos calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un tiempo

prolongado par
un afio. Al 31 de
empresa se han
endeudamiento
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que esté listo para su uso, periodo que la Administracion ha definido como mayor a
diciembre del 2011y del 2010 y 1 de enero del 2010 todos los proyectos de la
liquidado en plazos inferiores a un afio, por lo que no se han activado costos de
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2,7. Intangibles -

Corresponde principalmente a las licencias para programas informaticos adquiridas, las cuales se
capitalizan en funcion de los costes incurridos para su adquisicién y para poner en condiciones de

uso el program

tres y cinco afios.

especifico. Estos costes se amortizan durante sus vidas ttiles estimadas de entre

2.8. Arrendamiento financiero -

Los arrendamie

htos en los cuales la Compafiia asume sustancialmente todos los riesgos y beneficios

de la propiedad pe clasifican como arrendamientos financieros. Los arrendamientos financieros se

capitalizan al in]
activo arrendads

Cada pago por ©

cio del arrendamiento al menor valor que resulte de comparar el valor razonable del
b y el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento.

| arrendamiento se distribuye entre el pasivo y la carga financiera. Las

correspondient
cuentas a pagar
alacuentader
interés periddic:
equipo adquiri

entre la vida ati

2.9. Pérdidas

'Los activos suje

someten a pruel
en libros podria

mayor entre el
deterioro, los a
identificables (u;

Enelcasoquee
registra una pér
1de enero del 2
no financieros (

2.10. Impues
El gasto por imf

impuesto a la rej
partidas que se

s obligaciones por arrendamiento, netas de cargas financieras, se incluyen en
largo plazo. La parte correspondiente a los intereses de la carga financiera se carga
ultados durante el periodo del arrendamiento de forma que se obtenga una tasa de
constante sobre la deuda pendiente de amortizar en cada periodo. La maquinaria y
mediante arrendamiento financiero se amortiza durante el periodo mas corto
del activo y el periodo del arrendamiento.

or deterioro de valor de los activos no financieros -

s a depreciacion (propiedades, planta y equipos) y amortizacion (intangibles) se
as de deterioro cuando se producen eventos o circunstancias que indican que su valor
o recuperarse. Las pérdidas por deterioro corresponden al monto en el que el valor
o0 excede su valor recuperable. El valor recuperable de los activos corresponde al
onto neto que se obtendria de su venta o su valor en uso. Para efectos de evaluar el
ivos se agrupan a los niveles mas pequefios en los que se genera flujos de efectivo
idades generadoras de efectivo).

monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compafiia

ida por deterioro en los resultados del ejercicio. Al 31 de diciembre del 2011y 2010y
10 no se ha identificado la necesidad de reconocer pérdidas por deterioro de activos
ropiedades, planta y equipos e intangibles).

ala renta corriente y diferido -
uesto a la renta comprende el impuesto a la renta corriente y al diferido. El

nta se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de
reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se

reconoce en otrgs resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la

El cargo por im
utilidades grava|
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renta corriente

uesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
les y se carga a los resultados del afio que se devenga con base en el impuesto por
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pagar exigible.
25%) de las util]
reinvertidas pol

Las normas tributarias vigentes establecen una tasa de impuesto del 24% (2010:
idades gravables, la cual se reduce al 14% (2010: 15%) si las utilidades son
el contribuyente.

A partir del ejercicio fiscal 2010 entr6 en vigor la norma que exige el pago de un “anticipo minimo
de impuesto a 13 renta”, cuyo valor es calculado en funcién de las cifras reportadas el afio anterior

sobre el 0.2% d
y 0.4% de los ac

La referida no:

el patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos gravables
tivos.

a estableci6 que en caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el

monto del antigipo minimo, este Gltimo se convertira en impuesto a la renta definitivo, a menos que
el contribuyentg solicite al Servicio de Rentas Internas su devolucién, lo cual podria ser aplicable, de
acuerdo con la horma que rige la devolucién de este anticipo.

Durante el 2011y 2010 la Compafiia registré como impuesto a la renta corriente causado el valor

determinado s
fue mayor al an

re la base del 24% (2010: 25%) sobre las utilidades gravables puesto que este valor
ticipo minimo del impuesto a la renta correspondiente.

Impuesto a l] renta diferido

Elimpuesto al
diferencias tem|
valores mostrad
tasas tributarias
espera seran ap)|
renta pasivo se

Los impuestos 2
produzcan bene
Los saldos de in
derecho legal ey

renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las
porales que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos
os en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando
que han sido promulgadas a la fecha del estado de situacién financiera y que se
licables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto ala

pague.

la renta diferidos activos s6lo se reconocen en la medida que sea probable que se
ficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.
hpuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el

igible 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.

Comercio e Inv

rsiones, la tasa del Impuesto a la Renta se reduce progresivamente, iniciando en el

En adicién, es 9i}nportante sefialar que de acuerdo con el Codigo Organico de la Produccion,

2011 con el 24
considerando el

2.11. Benefici

Beneficios de
financieray cos
i) La pa
utilida
ecuatos
invent

hasta llegar al 22% en el 2013, por lo que el impuesto diferido esté calculado
decremento progresivo de la tasa impositiva.

los a los empleados -

corto plazo: Se registran en el rubro de otros pasivos del estado de situacion
responden principalmente a:

7

icipacion de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcion del 15% de la
contable anual antes del impuesto a la renta, segin lo establecido por la legislacion
Hiana vigente. Se registra con cargo a resultados y se presenta como parte de los

rios, costos de ventas, gastos administrativos o gastos de ventas en funcion de la

labor dg la persona beneficiaria de este beneficio.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dblares estadounidenses)

ii) Vacacignes: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal sobre base
devengada.

iii) Décimg tercer y décimo cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacién
vigentejen el Ecuador.

Beneficios de

Provisiones
plan de benefici
ecuatorianas.
desahucio con
reconocen con
Crédito Unitari

largo plazo (Jubilacién patronal y desahucio):

Jjubilacién patronal y desahucio (no fondeados): La Compaiifa tiene un
definido para jubilacién patronal y desahucio, normado por las leyes laborales
Compaifiia determina anualmente las provisiones para jubilacién patronal y

se en estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se

rgo a los costos y gastos (resultados) del afio aplicando el método de Costeo de
Proyectado y representan el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado

de situacion fingnciera, el cual es obtenido descontando los flujos de salida de efectivo a una tasa de
6.5% anual equivalente a la tasa promedio de los bonos de gobierno, publicada por el Banco Central
del Ecuador qtr}% estan denominados en la misma moneda en la que los beneficios seran pagados y

que tienen tér
vencimiento.

nos que se aproximan a los términos de las obligaciones por pensiones hasta su

Las hipétesis 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 rotacién, entre otras.

Las ganancias y|

pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios

en los supuestog actuariales se cargan a resultados en el periodo en el que surgen.

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

Al cierre del aiig las provisiones cubren a todos los trabajadores que se encontraban trabajando para

la Compaiiia.

2.12. Provisignes corrientes -

Las provisiones
sociales e impu

representadas en el estado de situacién financiera, principalmente por beneficios
stos se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente, ya sea legal o

implicita, como|resultado de sucesos pasados; es probable que vaya a ser necesaria una salida de
recursos para liguidar la obligacion; y el importe se puede estimar de manera confiable. Las

provisiones se

iden por el valor presente de los desembolsos que se espera sean necesarios para

liquidar la obligacion usando una tasa antes de impuesto que refleje las evaluaciones del mercado

actual del valor
provisién como

2.13. Distribu
La distribucion

reconocen comg
se aprueban por
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temporal del dinero y los riesgos especificos de la obligacién. El incremento en la
motivo del paso del tiempo se reconoce como un gasto por intereses.

cion de dividendos -
de dividendos a los accionistas de la Compaiia se deduce del patrimonio y se

pasivos corrientes en los estados financieros en el periodo en el que los dividendos
los accionistas de la Compaiiia.
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2.14. Reservallegal -

De acuerdo con

la legislacion vigente, la Compaiiia debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad

neta del aflo a upa reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital
suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucién de dividendos, pero puede ser
capitalizada o utilizada para absorber pérdidas.

2.15. Reservajproveniente de la adopcién por primera vez de las “NIIF” -

Los ajustes pro

Informacién Fin
acumulados, sul
las “NIIF”, que {

enientes de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de
lanciera “NIIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta Resultados
bcuenta “Resultados Acumulados provenientes de la adopcién por primera vez de
feneraron un saldo acreedor, s6lo podra ser capitalizados en la parte que exceda al

valor de las pértiidas acumuladas, las del Gltimo ejercicio econémico concluido, si las hubieren; o

devueltoenel ¢

so de liquidacién de la Compaiiia.

2.16. Recono

imiento de ingresos -

Los ingresos comprenden el valor razonable de lo cobrado o por cobrar por la venta de sus
productos (cartgnes) en el curso normal de sus operaciones. Los ingresos se muestran netos del
Impuesto al Valpr Agregado (IVA), rebajas y descuentos otorgados.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios econémicos fluyan
hacia la Compaiiia puedan ser medidos con certeza y cuando la Compaiiia hace entrega de sus
productos al comprador y en consecuencia transfieren, los riesgos y beneficios inherentes a la
propiedad de esps bienes y no mantiene el derecho a disponer de ellos, ni a mantener un control

sobre los mism

ESTIMACION

La preparacion

S.

[ES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

e estados financieros requiere que la Administracion realice estimaciones y utilice

supuestos que iectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas.

Las estimacion
experiencia hist
calificadas. Sin
condiciones.

realizadas y supuestos utilizados por la Compaiiia se encuentran basados en la
prica, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes externas
bmbargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas

Las estimacion
importantes pa

saldos por ¢
dudosas se
acreditan a
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y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son
a reflejar correctamente la situacién financiera y los resultados de la Compafiia y/o

cuentas por cobrar: La estimacién para cuentas dudosas es

por la gerencia de la Compaiiia, en base a una evaluacion de la antigiiedad de los
obrar y la posibilidad de recuperacion de los mismos. La provisién para cuentas
barga a los resultados del afio y las recuperaciones de cuentas provisionadas se
btros ingresos.
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mpleados: Las hip6tesis son las empleadas en el cdlculo actuarial
de jubilaciop patronal y desahucio, para lo cual utiliza estudios actuariales practicados por
profesionales independientes.

* Impuesto alla renta diferido: La Compaiiia ha realizado la estimacion de sus impuestos diferidos
considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base tributaria de los activos
y pasivos (findamentalmente efectos de la adopcién de las NIIF) se revertirdn en el futuro.

TRANSICION A NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION FINANCIERA
(NIIF)

4.1. Base dejtransicién a las NIIF -

4.1.1. Aplicacion dela NIIF 1 -

De acuerdd a la Resolucién No.08.G.DSC.010 emitida por la Superintendencia de Compaiiias en
noviembre|del 2008, las compafiias como IN CAR PALM Industria Cartonera Palmar S.A.,
debieron preparar sus primeros estados financieros bajo NIIF en el 2011, por lo cual los estados
financierog de la Compaiiia por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2011 son los primeros
estados financieros emitidos de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF). Hdsta el afio terminado en el 2010 la Compaiiia emitia sus estados financieros segiin
Normas Eduatorianas de Contabilidad (NEC), por lo cual las cifras de los estados financieros del
2010 han sjdo reestructuras para ser presentadas con los mismo criterios y principios del 2011.

La fecha dd transicion a las NIIF de la Compaiiia es el 1 de enero del 2010, fecha en la que se ha
preparado El estado de situacion financiera de apertura.

De acuerdd a la NIIF 1, para elaborar los estados financieros antes mencionados, se han aplicado
todas las excepciones obligatorias y y algunas de las exenciones optativas a la aplicacion
de las NIIF.

enciones a la aplicaciéon retroactiva utilizadas por la Compaiiia

De acuerd¢ a lo sefialado por NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las Normas Internacionales
de Informgcién Financiera”, la Ginica exencion a la aplicacion retroactiva que la Compaiiia ha
optado poy utilizar fue la que trata el valor razonable como costo atribuido aplicada para el
grupo de terrenos, edificios, maquinarias y equipos a la fecha de transicion a las NIIF mediante
el uso de tasaciones efectuadas por expertos independientes calificados. Al resto de los activos
fijos se les psign6 como costo atribuido el costo, neto de depreciacion vigente al 1 de enero de
2010 segin las Normas Ecuatorianas de Contabilidad, ya que este es comparable con su costo o
costo depreciado bajo NIIF.

4.2. Conciligcién entre las NIIF y las NEC -

Las conciliaciones presentadas a continuacion detallan la cuantificacion del impacto de la transicion
a las NIIF. La copnciliacién proporciona el impacto de la transicion con los siguientes detalles:

. Conciliadion del patrimonio al 1 de enero de 2010 y 31 de diciembre de 2010.
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. Conciliac}on del estado de resultados integrales por el ejercicio anual terminado al 31 de
diciembre de 2010.
4.2.1.Conciliacién del patrimonio
31 de diciembre 1 de enerodel
Conceptos ’ del 2010 2010
Total patrimoni¢ segtin NEC 17,000,558 16,395,028
Propiedades, plapta y equipos a) 368,022 6,304,470
Arrendamiento financiero b) (397,325) (1,527,448)
Impuestoa la renta diferido c) 87,574 (1,495,658)
. Efectode las NIIHen el afio 2010 58,271

Efectode transicjon al 1 de enerodel 2010 3,281,364 3,281,364
Total patrimonig segin NIIF 20,340,193 19,676,392

4.2.2. Conciljacién del estado de resultados integrales

Por el afio
terminadoel
31 de diciembre del

|Conceptos 2010
Utilidad neta segin NEC 4,416,805
Propiedades, plgdnta y equipos a) 368,022
Arrendamientofinanciero b) (397.325)
Impuesto a la rgnta diferido c) 87,574
Efecto de la transicion a las NIIF 58,271
Utilidad neta slt’m NIOF 4,475,076

a) Propiedagles, planta y equipos

Para efectds de la primera adopcién de las NIIF, la Compaiiia aplic la exencion del valor
razonable ¢omo costo atribuido. En ese sentido, determiné el valor razonable de sus terrenos,
edificaciones y maquinarias y equipo, una vez que se identifico que su valor en libros segiin
NEC a la fdcha de transicion diferia de forma importante de su valor razonable. Para otros
activos, cono muebles y enseres y equipos de computo no se consider6 necesario el uso de la
referida expncién, debido a que su valor en libros a la fecha de transicién se estima es similar al
valor que hubiera sido determinado de haber aplicado las NIIF desde su reconocimiento inicial.

El valor razonable de los terrenos, edificaciones y maquinarias y equipo se determiné en
funcién dejtasaciones efectuadas por tinica vez de acuerdo a lo que establece la NIIF 1, las
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cuales fuerpn efectuadas, a la fecha de transicién, por especialistas independientes. Ademas, la
Compaiiia fevis6 y homologo la estimacion de vidas ttiles de Propiedades, planta y equipos a
nivel de componentes individuales. La aplicacion de los conceptos antes sefialados generd un
increment¢ patrimonial de aproximadamente US$6,672,000, de los cuales US$6,304,000
corresponden al efecto a la fecha de transicion.

b) Arrendamiento financiero

iia registrd en el rubro Propiedades, planta y equipos ciertos activos en los cuales se
tenia sustancialmente todos los riesgos y beneficios por el uso de los mismos; anteriormente
éstos se registraban como arrendamiento operativo. La aplicacion de los conceptos antes
sefialados genero los siguientes efectos a la fecha de transicién: i) aumento de obligaciones
financierag por US$12,125,060; ii) aumento de activos fijos US$12,067,381 (incluye los efectos
del costo atribuido de US$1,469,769, registrados en el acapite “a”, anterior); el efecto final
sobre el patrimonio a la fecha de transicion es de US$1,527,448.

c¢) Impuestgs diferidos

El ajuste conciliatorio de impuestos a la renta diferidos consiste en el reconocimiento de los
impuestos (diferidos originados por aquellos ajustes conciliatorios a las NIIF que crean
diferenciag temporales entre las bases financieras y tributarias de la Compaiiia.

La variacign de las diferencias temporales entre NEC, correspondientes basicamente a bases
tributarias|y NIIF generd un reconocimiento por impuestos diferidos por aproximadamente
US$1,496,p00 al momento de la transicion y un incremento en el estado de resultados
integrales al 2010 de US$88,000.

CION DE RIESGOS

5.1 Factores de riesgos financieros -

Las actividades|de la Compaiiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado, riesgq de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos de
la Compaiiia se(concentra principalmente en la gestién y diversificacién del mercado en que operay
en la gestion de|los costos de produccién, principalmente de materias primas, ademas de los riesgos
relacionados con la obtencion de crédito para garantizar su liquidez y sus inversiones. El programa
tiene por objetiyo final minimizar potenciales efectos adversos que estos riesgos podrian generar en
el desempefio financiero de la Compaiia.

La administracion de riesgos esta bajo la responsabilidad de los altos directivos de la Compaiiia.
a) Riesgo de mercado:
Los principales fiesgos previsibles a los que se expone la empresa, tienen relacion a los altos precios

histéricos que mantienen las materias primas necesarias para la fabricacion de sus distintos productos,
las cuales son: papel kraft y corrugado medio.

Debido a que a pivel mundial los proveedores han mantenido un control en los precios de los insumos,
estos no han fluptuado mayormente, considerando que el incremento en la demanda viene
acompafiado dejun aumento en la capacidad mundial de produccion. Estableciendo asi que la maxima

Pagina 20 de 36




IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICI
(Expresado en

BRE DEL 2011
dlares estadounidenses)

pérdida posible

bn un escenario econémico desfavorable se puede determinar que un incremento en lgs

precios de las mgterias primas produciria un eventual aumento de los costos, €l cual tendria un impacto

negativo sobre I

s resultados financieros de la empresa. Sin embargo, la Compafiia mantiene convenios

con un importante molino de papel en Estados Unidos, con el cual mermaria de alguna forma este

riesgo. Adicion:
proceso de cons'

mente, la Compafia, a través de su compaiiia relacionada SurpapelCorp. esté en
ccién de un molino propio de produccién de papel con vistas a garantizar la compra

de sus necesidades de materia prima y, principalmente, sustituir parte significativa de las

importaciones,
en operacion co

n lo que la dependencia de proveedores externos disminuira. La prevision de entrada
ercial del molino actualmente en construccion es el segundo trimestre del 2012.

Otro riesgo al que se veria expuesta la Compafiia esté relacionado con el incremento de impuestos y
aranceles, debidp a que la mayor parte de materia prima utilizada por la Compaiiia es importada. El
incremento ocugrido en el al Impuesto de Salida de Divisas — ISD, ha provocado un efecto temporal en
los flujos de cajilde la compaiiia, una vez que el mismo se recuperara en el futuro mediante el reclamo

por pago indebi

o al SRI. La sustitucién de importaciones debe minimizar este riesgo que no es

especifico de la Compaiiia, sino del mercado como un todo.

La demanda de

rarton esta ligado al desarrollo econ6mico de los sectores productivos del pais. Por lo

tanto, en un evehtual escenario de crisis econdmica que afecte los niveles de produccion de sus
principales cliertes, la Compaiiia tendria un efecto negativo en los ingresos por ventas que se prevé

para los proxim
exclusividad y g
importante div

bs afios. Cabe destacar que la Compaiiia mitiga este riesgo mediante acuerdos de
ontratos anuales con importantes empresas del pais, ademas de poseer una
rsificacion de clientes en el mercado doméstico y estar trabajando en la

diversificacion y creacion de valor de sus productos.

Otro de los riesgos a los que se ve afectada la Compaiiia es la dependencia a las exportaciones,
debido a que su/ producto final, estd destinado al mercado bananero, floricola, etc. Sin embargo,
comparada a lajcompetencia, la Empresa presenta una diversificacion importante del mercado. Es
importante comentar que estos mercados se han mostrado tendencias de crecimiento histérico y en
el largo plazo, sjendo normal que en algunos afios puntuales, hayan presentado alguna retraccion.

b) Riesgo de crédito:

El riesgo de créflito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y depositos en bancos e
instituciones financieras, asi como de la exposicion al crédito de los clientes, que incluye a los saldos
pendientes de las cuentas por cobrar y a las transacciones comprometidas. Respecto de bancos e

instituciones fi
determinen niv
la Empresa.

ancieras, solo se acepta a instituciones cuyas calificaciones de riesgo independientes
eles de solvencia que garanticen estabilidad, dindmica y respaldo a los depdsitos de

En relacién a los clientes, la Compaiiia posee politicas de concesion de créditos y los clientes mas

significativos sq
monitoreados g
diversificacién

De una maneral
pérdidas regists

Pagina 21 de 36

n grupos solidos y que tienen su situacion de crédito directamente acompaniados y
or la alta administracion de la Compaiiia. En el mercado doméstico hay una gran
He clientes, lo que reduce la concentracion del riesgo.

general, la Compaiiia ha tenido éxito en la recuperacion de créditos en atraso y las
adas histéricamente no son significativos.
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| INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

c¢) Riesgod

La principal fue
comerciales. Pa
proyectados poy
constantementg

le liquidez:

nte de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus actividades

ra administrar la liquidez de corto plazo, la Compaiifa utiliza flujos de caja

un periodo de doce meses los cuales son ajustados trimestralmente y monitoreados
por la gerencia financiera con el fin de agilitar sus coberturas de efectivo y, de ser

necesario buscaf apalancamiento en sus proveedores o instituciones financieras.

Los excedentes
administracién

generan intereses.

El cuadro a con
netas agrupado
su vencimiento,

e efectivo mantenido por la Compaiiia y saldos por encima del requerido para la
del capital de trabajo se administran en inversiones temporales de renta fija que

linuacién analiza los pasivos financieros no derivados de la Compafiia sobre bases
s sobre la base del periodo remanente a la fecha del balance general hasta la fecha de
Los montos revelados en el cuadro son los flujos de efectivo no descontados.

A continuacion e muestran los pasivos financieros vigentes al cierre de cada afio, clasificados en
funcion del vengimiento contractual pactado con terceros:

Menos de 1 Entre1y2 Entre2ys
Al 31 de diciembye de 2011 afio afios afos
Préstamos con ins&tuciones financieras 22,145,089 2,052,105 -
Arrendamiento fingnciero 2,040,000 4,080,000 6,630,000
Cuentas por pagar tomerciales y otras cuentas por pagar 40,503,521 - -
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 397,380 - 3,042,069

Menos de 1 Entrei1y2 Entre2y;5
Al 31 de diciembyre de 2010 afio afios afios
Préstamos con inst}tuciones financieras 16,338,046 3,154,420 159,924
Arrendamiento financiero 2,040,000 4,080,000 8,670,000
Cuentas por pagar pomerciales y otras cuentas por pagar 37,382,007 - -
Cuentas por pagar p entidades relacionadas 3,531,912 - 2,946,923

5.2 Administy

acion del riesgo de capital -

Los objetivoé d(Llla Compaiiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma

de continuar co|
mantener una €

Consistente corn
apalancamientd
neta se calcula ¢
corrientes”, cuel
equivalentes de

Los ratios de ap

Pagina 22 de 36

o empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accionistas y
structura de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

la industria, la Compaiiia monitorea su capital sobre la base del ratio de

. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre €] capital total. La deuda
omo el total de los recursos ajenos (incluyendo “deudas bancarias y financieras y no
ntas por pagar comerciales y a compaiiias relacionadas) menos el efectivo y
efectivo. El capital total se calcula como el “patrimonio neto” mas la deuda neta.

alancamiento al 31 de diciembre de 2011 y de 2010 fueron los siguientes:

%QOQQQ‘QC...Q.OQCQQCCQ.O.‘.OQOC.CQ
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Totalobligaciones fif
Proveedores delexte
Arrendamiento finand
Cuentas por pagarre

Efectivo yequivalent
Deuda neta

Total patrimo nio
Capitaltotal

Ratio de apalanc

El incremento 4
financiamiento

INSTRUMEN]|
Categorias de

A continuacién
cierre de cada €|

Activos financieros medidd
Efectivo y equivalentes de efect

Activos financieros medidg
amortizado

Otras cuentas por cobrar
Clientes

Compaiiias relacionadas

Total activos financieros

Pasivos financieros medidg
amortizado
Deudas bancarias v financieras

Arrendamiento financiero
Proveedores del exterior y local
Compaiiias relacionadas
Otros pasivos

Total pasivos financieros

El valor en librd
por cobrar y pag

ancieras
riorylocales
iero
kcionadas

s de efectivo

miento

TOS FINANCIEROS

instrumentos financieros

2011
23,036,123
40,483,968
9,901609
3,656,236
77077936
(964,427)
76,183,509
16,878 807
92992316

82%

2010
8,611,233
3392574
1,059,671
6,478,835
70075453
(3,670,976)
66,404477
20,340,03
86,744,670

77%

n el ratio de endeudamiento durante 2011 es resultado, fundamentalmente, del
con instituciones financieras y compaiiias relacionadas.

de estos instrunpentos.
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. . . .
se presentan los valores libros de cada categoria de instrumentos financieros al
€rciCio:
Al 31 de diciembre del 2011 Al 31 de diciembre del 2010 Al 1de enero del 2010
Corriente Corriente No corriente Corriente Ne corriente
s al costo
vo 964,427 3,670,976 3225491
s al costo
3.151,214 2,343,414 2,480,735
23,671,726 21,584,235 16,846,365
.10 3:354,190 2,562,350 1,366,773 2.562,350
49,537,474 2,569,853 30,952 815 2,562,350 26,019,264 2,562,350
bs al costo
21,071,105 16,945,681 1,665,552 10,186,008
2,040,000 2,040,000 9.019,671 2,040,000 10,089,060
bs 40,483,968 33.925,714 - 35120,045 -
- 3,531,912 2,946,923 1,451,387 5,117,350
748.017 4,317, - 1,182 -
&Mmm l;hz“loﬂ 57,760,658 13,632,146 49:979.937 15:206.410

s de cuentas por cobrar corrientes, efectivo y equivalente de efectivo, y otros cuentas
ivos financieros se aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo
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EFECTIVO Y]

EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31 de diciembre del

1 de enero del

2011 2010 2010
Efectivoen cajd 5,855 37,827 114,303
Bancos 958,572 3,633,149 3,111,088
964,427 3,670,976 3,225,391
CUENTAS POP{ COBRAR COMERCIALES - CLIENTES
Saldo por

Ventas Netas cobrar
31 de diciembrp del 2011
Mercado de negocios
Bananero 82,054,096 19,676,060
Dom éstico 16,759,608 2,139,779
Otros 3,991,192 1,855,887

102,804,896 23,671,726
Provisién por deterioro de cuentas incobrables (4,785,030)

31 de diciembr,

edel 2010

Mercado de negocios

Bananero
Dom éstico
Otros

88,179,706
12,316,220
640,165

Provisiéon por deterioro de cuentas incobrables
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101,136,091

18,886,696

18,856,831
2,019,310

708,094

21,584,235

(1,990,669)
19,593,566
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31 DE DICIEMBRE DEL 2011

(Expresado en d

blares estadounidenses)

A continuacion [se muestra un analisis de antigiiedad de los saldos al cierre de cada fecha:

Por vencer

Vencidas
Hasta 60 dfas
61 a 90 dias
91 a 360 dias
Masde 360

A partir de fina]

al 31 de diciembre Al1 de enero

2011 2010 2010
6,137,687 26%__ 6,931,902 32% 5,681,595 34%
5,613,980 24% 4,105,672 19% 4,290,408 25%
1,407,709 6% 932,830 4% 1,410,253 8%
2,160,952 9% 5,181,575 24% 4,786,212 28%
8,351,398 35% 4,432,256 21% 677,897 4%

17,534,039 14,652,333 11,164,770

23,671,726 21,584,235 16,846,365

les del 2010, el mercado bananero se vio afectado con la reduccion de la demanda

internacional d¢ su producto, lo que ocasiond ciertos inconvenientes de liquidez en algunas

empresas del se
necesario incre
cobrar, con lo ¢

ctor. La Administracién, basada en el analisis individual de sus clientes consider6
mentar el monto de las provisiones para cubrir el deterioro de dichos saldos por
hal considera que la provisiones registradas son suficientes para cubrir eventuales

problemas de igcobrabilidad.

OTRAS CUEN

Otros valores j

Anticipos a pr¢
Cuentas por cd

Gastos pagado$ por anticipado

(1) Incluyep
compaiii

ITAS POR COBRARY OTROS ACTIVOS

31 de diciembre del 1 de enero

2011 2010 2010
por cobrar 3,151,214 (1) 2,343,414 (3) 2,480,735
bv eedores 861,996 (2) 247,202 395,072
brar a empleados 331,091 316,885 91,873
354,140 272,648 427,944
1,547,227 836,735 914,889

rincipalmente US$404,000 (2010: US$765,000) por préstamos otorgados a la
h Nebmabert S.A. para capital de trabajo, sin garantias reales, recuperables en el corto

plazo y adicionalmente incluye aproximadamente US$979,000 por concepto de valores

entregad
Globales

(2) Correspd

bs a Innovative Management S.A., y aproximadamente US$440,000 a Empaques
del Peri por venta de maquinaria.

nde a anticipos entregados por aproximadamente US$400,000 para tramites

aduaner¢s a ser liquidados en el 2012.

(3) Correspd
Nebmab
aproximj
S.A.
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nde principalmente US$765,000 por préstamos otorgados a la compafiia
brt S.A. para capital de trabajo, sin garantias reales, recuperables en el corto plazoy
bdamente US$742,000 por concepto de venta de desperdicios a Papelera Nacional
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INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

INVENTARIQ

Materia prima
Im portaciones
Producto term {
Productoen pr
Repuestosy m 4

@

Correspo!

S

(1)

Pn transito
nado
bceso
teriales

31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010

8,480,011 18,341,934 12,037,783
4,258,692 832,382 2,868,550
1,699,551 2,254,741 1,613,396
62,811 28,598 63,320
1,500,667 1,070,901 1,226,741
16,001,732 22,528,556 17,809,790

nde a inventario de bobinas de papel, el mismo que se encuentra parcialmente

pignorad¢ en garantia de obligaciones financieras contraidas por la Compaiiia con el Banco

Pichinchz

} C.A..(Nota 12).

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Atlde encro del200
Costo

Depreciaciin acumulada
Valoren bbros

Moviminio 200
Adiciones
Reclasificaciones
Depreciaciin

Valoren libros al 3ide dic

Al3lde dciembre det20D
Costo
Depreciacinacumulada
Valren fbros

Mavimicato 201
Adicones

Ventas y/o bajas
Rechsificaciones
Deprecimcidn

Valoren libros al 31de dic

Al3lde diciembre del 2010
Costo

Depreciaciin acumulada
Vaiorenibros
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tiquipos de Muchles y  Maquinarias y Obras ¢n Otros
lidificins hstalaciones cémpute Vehicuks enseres cquipos Terrenos pruceso activos Total
10,159 346299 KLS592 LB6SSIR H7,08 21179,742 2972000 L751811 79,001 42,733.227
{L765059) (37.264) (59.812) (263376) {33.586) (5.H49.968) - - (47.14) (7,356.179)
12,345,000 309035 121780 L602.42 135p 16,029,774 2972000 L7581 BLBR? 35377048
- 2679183 25206 40908 463083 283427 - T88471 36845 L959.080
- - - - - - - (193,700) . (93.700)
(4320 (2LI8) (74.396) (169,528) (6,313) (L768,021) - - (9.309) (2488006
mbre del 200 11925.779 555830 72.590 L8435 9 HISP 14,545,180 2972000 2,346,582 H9A423 34.654472
HID, 159 6H2R 306,798 2276423 93418 21463,168 2972000 2,346,581 25849 44 498,608
(2.184 380) (S8.382) (134.208) (432,904) (49.899) (6.917.989) - - (66424) (9.844.186)
11925.779 555830 172590 184359 H3ISH K.545,179 2972000 2346581 H9428 34054422
- 333997 124 849 15.000 27955 3,072,538 el 747 3692694
- - {K7.566) - - - (23.16) (170,732)
- - - - - - - (2346580 - (2,346 58D
(49320 (71.144) (93.022) (H1205) (20.503) (L801452) - - (H.280) (2560.927)
pmbre det2011 11506 458 RI8.683 204417 1569,748 150971 5,816,262 2972000 H7.611 12,726 33268876
#1159 948209 431647 243857 221373 24,535,703 24972000 764 03430 45673989
2,603,701 (129.526) (227.229) (574,09) (70.402) (8.719.442) - . (80.704) (2,405,153}
1L506.458 818683 204418 L569.748 150,971 5816201 2972000 117.611 12.726 33268 K876
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IN CARP INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS|ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en dplares estadounidenses)

El rubro maquinarias y equipos incluye activos que se encuentran bajo contratos de arrendamiento
financiero, en el [que la Compaiia es el arrendatario y cuyos importes se muestran a continuacion:

31 de diciembre del 1 de enero del
2011 2010 2010
Costo - Arrenddmientos financieros capitalizados 12,067,381 12,067,381 12,067,381
Depreciacién afumulada (2,925,426) (1,462,713) -
Valor neto en ljbros 9,141,955 10,604,668 12,067,381

DEUDAS BANCARIAS Y FINANCIERAS Y ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Deudas bancarigs y financieras:

Tasa de interés anual

31de diciembre del lde encro del 31de diciembre del 1de encro del
2011 200 200 2011 2010 200
hsiitucion % % %
Banco delPacifico §.A.(2) 8.78 -8.95 8.78 -8.95 8.78 -8.95 7,992,217 6,492,485 3.800.000
Banco delPichincha[S.A. (1) 8.92 85-8.92 85-892 6,296,000 6,294,285 6,250,000
Corporacion Financigra Nacional 85 - - 4,365,000 - -
Banco Bolivariano S|A.(3) 8.83 8.83 - 3,027,754 4,944 444 -
Banco Bolivariano Ppnami 8.83 - - L000.000
Banco de Machala S|A. (4) 9.76 9.76 - 355,152 815,863 -
Banco Guayaquil S. 1123 iL23 - 64,156 836,008
23,036,123 18,611,233 0,186,008
Mcnos -Porcidn gorriente (2L07LK5) (16,945,681 (10,186,008)
Pasivo no corricnte L9650 18 1,665,552 -

(1) Corresponde principalmente a cartas de crédito de importaciones por US$4,490,000, utilizadas

(2) Corresponde a prestamos para financiar capital de trabajo y compras de activos con

vencimientos en los afios 2012, 2013 y 2014 que presentan prendas comerciales sobre materias
primas (bopinas de papel) como garantia de estas operaciones.
Los vencimientds anuales de las obligaciones no corrientes al 31 de diciembre son:
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
2012 - 1,320,722 -
201 1,620,197 190,583 -
2014 344,821 154,247 -
1,065,018 1,665,552 -
Pagina 27 de 36
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NOTAS A LO
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INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
BRE DEL 2011

(Expresado en délares estadounidenses)

Pasivos por arr¢gndamiento financiero:

Los pasivos porl arrendamiento estin efectivamente asegurados dado que los derechos sobre el

activo arrenda

Pasivos por arrendany
por arrendamiento:

- Menos de un afio
- Entre1ysaios

- Maisde 5aiios

Carga financiera futu;

Valor actual de los pa{

Menos - porcién corrirnte

El arrendamien
Cartonera Palm
el 3 de abril dell
doce afios, con
mas los impues
vigente al inicid

o revierten al arrendador en caso de incumplimiento.

31 de diciembre del 1 de enero del

2011 2010 2010
fientos financiero brutos — pagos minimos
2,040,000 2,040,000 2,040,000
10,200,000 10,200,000 10,200,000
510,000 2,550,000 4,590,000
12,750,000 14,790,000 16,830,000
fa por arrendamiento financiero
(2,848,391) (3,730,329) (4,704,940)
bivos por arrendamiento financiero
9,901,609 11,059,671 12,125,060
(2,040,000) (2,040,000) (2,040,000)
7,861,609 9,019,671 10,085,060

to financiero corresponde al contrato celebrado entre INC CAR PALM Industria

ar S.A. y la compaiiia relacionada Agrocomercio Palacios Marquez Palmar Cfa. Ltda.
2006 por el arrendamiento de ciertas maquinarias, el cual tiene una vigencia de
bpcidn a renovacion. El canon de arrendamiento mensual asciende a US$170,000,
tos correspondientes. La carga financiera ha sido calculada a una tasa del 8.37%

del contrato de arrendamiento.

13. PROVEEDORES - TERCEROS
31 de diciembre del 1 de enero del
2011 2010 2010
Proveedores del exterior (1) 38,417,507 29,435,890 26,747,572
Proveedores jocales 2,066,461 4,489,824 8,372,473
40,483,968 33,925,714 35,120,045
(1) Correspgnden valores pendientes de pago a proveedores de materia prima (bobinas de
papel), Igs cuales tienen vencimientos de hasta 120 dias, incluyen principalmente los
siguientds proveedores: Barnett Corp. por aproximadamente US$20,496,000 (2010:
US$14,490,000); Fortex por aproximadamente US$6,764,000, Perez Trading Company por
aproximadamente US$3,931,000 y Trupal por aproximadamente US$3,599,000 (2010:
US$2,300,000); en el 2010 incluia adicionalmente aproximadamenteUS$5,500,000 a
Repapers Corp.
Pagina 28 de 36
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IN CARP. INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMIBRE DEL 2011

(Expresado en délares estadounidenses)
14. PASIVOS ACUMULADOS
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Participacion dle los trabajadores en la utilidades 161,208 1,156,898 688,312
Beneficios sociales 339,003 291,593 228,998
Intereses por pagar 608,770 80,935 38,683
1,108,981 1,529,426 955,993
15. IMPUESTOS
a) Impuestos pgr recuperar
31 de diciembre del 1 de enerodel
2011 2010 2010
Por recupergr en calidad de exportador (1)
Crédito trizutario IVA compras locales 2,993,087 3,019,394 1,874,921
Crédito tributario IVA importaciones 1,987,490 1,586,458 1,151,864
4,980,577 4,605,852 3,026,785
Impuesto a lp salida de divisas (2) 2,002,019 972,630 -
6,982,596 5,578,482 3,026,785

(1)  Correspande al crédito tributario generado en las compras de bienes y servicios, el cual es
compenspdo mensualmente con los valores por pagar de IVA.

(2) Laemprgsa se encuentra en proceso de recuperacion de estos valores.
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IN CAR PALM(INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS[ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICI RE DEL 2011
(Expresado en dflares estadounidenses)

b) Conciliacién tributaria-contable del impuesto a la renta del afio -
A continuacion ge detalla la determinacién del impuesto sobre los afios terminados al 31 de
diciembre:
2011 2010
Utilidad antes dgl im puesto a la renta 913,506 6,526,451
Mas - Gastos no deducibles 3,569,424 2,142,023
4,482,930 8,668,474
Incremento net¢ de em pleados - ( 16,298)
Deduccién por pago a trabajadores con discapacidad ( 114,440) ( 96,379)
Utilidad tributafia 4,368,490 8,555,797
Tasa im positiva 24% 25%
Total Im puesto 3 la renta causado - pasivo corriente 1,048,438 2,138,949
Im puesto causadlo 1,048,438 2,138,949
Im puesto diferido del afio ( 648,670) ( 87,574)
399,768 2,051,375
Impuesto a laLenta diferido -
El anélisis de inpuestos diferidos pasivos es el siguiente:
31 de diciembre 1 de enero
2011 2010 2010
Im puestos diferidos activ os:
Im puesto diferiflo activo que se
recuperaré después de 12 meses 578,236 - -
Im puestos diferidos pasiv os:
Im puesto diferiflo pasivo que se
recuperara después de 12 meses 1,270,147 1,337,648 1,408,084
Im puesto diferiflo pasivo que se
recuperara denftro de 12 meses 67,501 70,436 87,574
1,337,648 1,408,084 1,495,658

El movimiento ke la cuenta impuesto a la renta diferido neto es el siguiente:

Provisiénde Costo atribuido

°
°
°
®
o
o
°
o
o
°
°
®
L
°
®
°
. c)
°
°
°
°
°
°
°
°
°
°
J
®
®
°
°

¥ . et

cuentas Propicdades,
incobrables planta yequipo Total
Saldo allde enero d¢ 2010 - (1495,658) (L495,658)
Realizacién de los injpuestos diferido - 87,574 87574
Saldo al31de diciempre de[2010 - (L408,084) (1408,084)
Reconocimiento de jmpuesto diferido 578,236 - 578,236
Realizacién de los infpuestos diferido - 70,436 70436
Saldo ai31de diciempre del2011 578,236 (1337,648) (7594 12)
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IN CARPALM
NOTAS A LOS

INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICIEMBRE DEL 2011

(Expresado en d

Vlares estadounidenses)

El impuesto di

rido se origina principalmente por la revalorizacion de las propiedades y equipo

como producto|de la aplicacién de la exencioén del costo atribuido estipulado en la NIIF 1, el cual
ascendi6 a aprokimadamente US$6,304,000 monto que origina un impuesto diferido pasivo, el cual
se determiné para los periodos al 31 de diciembre y 1 de enero del 2010 a la tasa del 24% y 25%,

respectivamente.

En el 2011, se
deducible de la

registra el Impuesto diferido activo, como resultado del registro como gasto no
provisién de incobrables por aproximadamente US$2,628,000, debido a que la baja

de las cuentas igcobrables al término de cinco afios podra ser considerada como gasto deducible.

Para el periodo

terminado el 31 de diciembre del 2011, el impuesto diferido se determiné en funcién

de la reducciéng progresiva de la tasa de impuesto a la renta hasta llegar al 22% en el 2013,

contemplada en
vigente a partir

el Cédigo Orgénico de la Produccién, Comercio e Inversiones aprobado en el 2010 y
de enero del 2011.

Situacion fiscal -

Alafechadee
inclusive, y se e
abiertos a revisi

ision de estos estados financieros, la Compaiiia ha sido fiscalizada hasta el afio 2007
cuentra en proceso de revision por el afio 2008. Los afios 2009 al 2010 se encuentran
n por parte de las autoridades fiscales.

las operaciones
solicita se prep
anexo de opera
partes relacion
sea superior a
paraisos fiscale:
noveno digito d
declare las ope
ha mantenido e!

Otros asunto

El 24 de novie
Optimizaci6én dg

Los principales
vehicular y del i
Impuesto a la S4
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sferencia -

tarias vigentes incorporan el principio de plena competencia o arms’s length para
ealizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de Rentas Internas
re y remita por parte de la empresa un estudio de precios de transferencia y un
iones, entre otros, para aquellas compafiias que hayan tenido operaciones con
as domiciliadas en el exterior en el mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado
S$5,000,000. Se incluye como parte relacionadas a las empresas domiciliadas en
. El indicado estudio debe ser remitido hasta el mes de junio de 2012 conforme el
1 RUC. Adicionalmente exige que en su declaraciéon de impuesto a la renta anual
ciones de activos, pasivos, ingresos y egresos. Durante el afio 2011 la Compaiiia no
te tipo de transacciones.

re de 2011 en el Registro Oficial 583 se publicé la Ley de Fomento Ambiental y
los ingresos del Estado.

ributos que se incluyen en esta Ley son: Creacion de impuesto a la contaminacion
mpuesto redimible a las botellas plasticas no retornables. Ademas, se incrementa el
lida de Divisas (ISD) del 2% al 5%.
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INCARP

INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS|ESTADOS FINANCIEROS

31 DE DICI
(Expresado en d|

RE DEL 2011
lares estadounidenses)

OBLIGACIONES SOCIALES DE LARGO PLAZO

Jubilacién patrd

El saldo de la pn
100% del valor
independiente

encontraban pr

Desahucio

Esta provisién ¢

nal

pvision para jubilacién patronal al 31 de diciembre del 2011 y 2010, corresponde al
ctual de la reserva matematica calculada actuarialmente por un profesional

ra todos los trabajadores que al 31 de diciembre del 2011 y 2010 que se
stando servicios para la Compaiiia.

pbre los beneficios de terminacion de la relacién laboral por desahucio solicitado

por el empleador o por el trabajador. El empleador bonificara al trabajador con el veinticinco por

ciento del equiv
prestados a la m

hlente a la dltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de servicios
isma empresa o empleador.

Las principales hipétesis actuariales usadas fueron:
Al 31 de diciembre del

2011 2010
Tasa de descuento 7.00% 6.50%
Vida laboral promtTiio remanente 8.2 8.2
Futuro incrementolsalarial 3.00% 2.40%
Futuro incremento|de pensiones 2.50% 2.20%
Tasa de mortalidad e invalidez (1) TM IESS 2002 TM IESS 2002
Tasa de rotacién 8.90% 4.90%
Antigiiedad para jubilaciéon (Hombres y mujeres) 25 afios 25 afios
(1) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de

Seguridad Social en el afio 2002.
Saldos Pagos y/o Saldos
allde enero Incrementos utilizaciones al31de dicicmbre
200

Jubilacidn patronaly]

2010

Jubilacié n patronal y
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desahucio 09,780 05410 215,09

desahucio 09,780

109,780
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IN CARPALM

NOTAS A LOS
31 DE DICI
(Expresado en

INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
BRE DEL 2011
lares estadounidenses)

CAPITAL SO(

PIAL

La composicidén apcionaria de la Compaiiia es la siguiente:

Comercializadora de
Sia Products 11C (2

El capital suscri
acciones ordinaj

capital por US$

Cantidad de acciones

3lde diciembre

201

1o
=y

110

Papeles yCartones SurmpapelS.A. 9,148,420 5% 9,H8,420 5%
pI0: Agro-Baltic [1d.inc.) 3,049,474 25% 3,049,474 25%
12,197,894 12,097,894

o y pagado de la Compaiiia al 31 de diciembre del 2011 y 2010 comprende 12,197,894
Has y nominativas de US$1 cada una.

,509,060 mediante la apropiacion de US$4,084,060 de la cuenta reserva por

Los accionistas i: Junta General celebrada el 28 de diciembre del 2009, aprobaron el aumento de

revaluacién de
resolucion fue r4
Superintendenc
e inscrita en el R

ivos fijos y el restante saldo de US$1,425,000 mediante aportes en especies. Esta
tificada en Junta General de Accionistas del 9 de julio del 2010y aprobada porla .

ja de Companias el 20 de septiembre del 2010 mediante resolucién SC. DIC. P. 10.0739
egistro Mercantil el 24 de septiembre del 2010.

DIVIDENDOS PAGADOS

Durante los af

S 2011y 2010, se efectuaron pagos de dividendos sobre las utilidades de afios

anteriores a accjonistas de la Compafiia por US$3,975,124 (2010: US$3,811,275), los cuales han sido
previamente apfobados en Junta General de Accionistas de la Compafiia celebrada el 31 de mayo del
2011 (2010: 24 {le junio del 2010).

COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

Los costos y ga

os operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

2011 Costo Gastos Gastos de
de ventas administrativos ventas Total

Consumo de materigs primas 74,391,571 - - 74,391,571
Remuneraciones y Beneficios sociales 3,527,404 1,132,048 154,527 4,813,979
Participacion labo 138,639 19,345 3,224 161,208
Publicidad y promo¢iones - 41,031 25,952 66,983
Arriendos - 1,600 28,736 30,336
Honorarios - 188,861 - 188,861
Energia y agua 371,013 21,433 60 392,506
Depreciaciones y angortizaciones 2,086,515 457,752 16,660 2,560,927
Flete en ventas - - 2,972,879 2,972,879
Provisién de deteridro de cuentas incobrables - - 2,794,362 2,794,362
Otros gastos 8,517,625 1,675,878 397,966 10,591,469

89,032,767 3,537,948 6,394,366 98,065,081
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en délares estadounidenses)

2010 Costo Gastos Gastos de
de ventas administrativos ventas Total

Consumo de materias primas 67,734,609 - - 67,734,609
Remuneraciones y beneficios sociales 3,565,193 1,049,471 201,177 4,815,841
Participacion laboral 980,704 152,923 23,271 1,156,898
Publicidad y promociones - 6,259 23,868 30,127
Arriendos 2,155,527 - 5,730 2,161,257
Honorarios - 362,915 - 362,915
Energia y agua 396,989 11,799 753 409,541
Depreciaciones y amortizaciones 2,053,044 434,962 - 2,488,006
Flete en ventas - - 2,771,344 2,771,344
Provisién de deterioro de cuentas incobrables - - 1,623,127 1,623,127
Otros gastos 7,759,759 1,487,955 396,826 9,635,540

84,636,825 3,506,284 5,046,096 93,189,205

SALDOSY TRANSACCIONES CON COMPANIAS Y PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas con compafiias y partes
relacionadas. Sé incluye bajo la denominacién de compaiiias relacionadas a las compaiifas con
accionistas comunes, con participacion accionaria significativa en la Compaiiia:

Ventas de Cartgn
Compaiiias del Grupo Cipal
Productora Cartonera S.A.

Otras ventas
Comercializadora de Papel Surpapel S.A.
Productora Cartonera S.A.

Canon de arrendamiento
Alquiler de maquinarias
Agrocomercio Palacios Marquez Palmar Cia. Ltda.
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31 de diciembre

2011 2010
18,986,470 13,957,692
2,975,497 1,805,518
21,961,967 15,763,210
- 14,262
2,453,037 373,907
2,453,037 388,169
2,040,000 2,040,000




W " 4,612,993
rOCarsa 637
Productord Cartonera P - cipALSA- () 662,93
. alacios w
Corporacion Internacion? iones SURPAPEL S.A. 551,989
Comercializadors “‘1{’ ?pélfag ~ Gfresh SA- 470,906
GlobalFreshtrading d€ 12,507,010
QOtras ____——-——""
M 2,569,8
Agrocomercio Palacio Marquez Paimar Ci2- Lida. (2) )
W 8
. 14,80
Agrocomercio Ppalacio Marquez Palmar Cia. Lida. 64 5
Productora Cartonera Procarsa S.A. N 162,343
Otras 6!
216787
Pasi ,
palmaplast Cia. Ltda 82,230
Corporacién Internacional Palacios CIPAL S.A.(3) 2,653,641
o ipal 53,04
umipalma 20,144
Fertipalma 5,716
Agrooomercio Palacio Marquez Palmar Cia. Ltda. 76,Z44
Comercializadora de Papeles y Cartones SURPAPEL S.A. 204,194
Selap S. A. 397380
e 3:430:440

]

(1) Corresponde a cuentas por cobrar por venta de cartones

Los saldos
z por cobrar
definidos de cobro y/oypgagiar o
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6,308,485 ()]

Corresponde
a
cuentas por cobrar por venta de prod
ucto terminad
o.

1 de ener®

129 1982
17;;‘-)92‘; 2,869,539
602,637 92"?35
27,420 _._-—Amgg'
_____—————_
g 2R
_——_‘—__-
3,000 510,000
3,427,229 628,739
101,683 212,648
2,591,012 1,451,387
82,230 82,230
2,653,641 2,653,641
20,144 20,144
5,716 5,716
64,339 21,340
120,853 53,538
- 2,280,741
2,946,923 5,117,350

————9

(2) Correspondea
pagos efectuados por
financieras los por cuenta de esta compai . .
, que no devengan intereses y sobre los cuéleg 1o ﬁ:;l;lc:\:gagag instituciones
(3) Correspondeal 4 s definidos de cobro
ac .
de pago, pero por ;:?Jr::t:dg?egﬁg]ar por compra de terreno. Este sald .
entre las partes se estima cancelar?olzo tl;me plazo definido
n
(4) Corresponde a saldos por pagar por compra d . el largo plazo.
(5) Pra de maquinaria.
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IN CAR PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
31 DE DICIEMBRE DEL 2011
(Expresado en d(’)lar' estadounidenses)

A continuacién se mhestra un anélisis de antigiiedad de los saldos de las cuentas por cobrar a sus
relacionadas al cierre de cada afio:

Al 1 de enero del
2010

Al 31 de diciembre del 2011

Por vencer 5,590,838 45% 236,320 7% 1,689,268 39%
Vencidas .
Hasta 60 dias : 3,265,371 26% 714,774 21% 462,506 11%
61 a 9o dias ; 2,000,195 16% 182,482 5% 153,819 4%
91 a 360 dias 1,429,828 1u% 1,214,266 36% 2,039,822 47%
Mas de 360 - 220,778 2% 1,006,348 30% 21,358 0%
B 6,916,172 3,117,870 2,677,505
. 12,507,010 3,354,190 4,366,773

Remuneraciones p%:rsonal clave de la gerencia

La Administracién de|la Compafiia incluye miembros clave que comprenden: el Presidente, Director
de Planta, Gerente, Contralor, Contador General, Gerente Sistemas, Gerente Técnico, Gerente de
Operaciones. '

Los costos por remunéraciones de los miembros del personal clave se detallan a continuacién:

; 2011 2010
Salarios y beneficios sociales de corto plazo 612,154 516,458
Bonos ' 5,278 3,789

CONTRATO DE AU"[I‘ORIZACION PARA EL FUNCIONAMIENTO DEL DEPOSITO
INDUSTRIAL ’

El 2 de junio del 2011, Ja Compaiiia obtuvo la renovacion de la resoluciéon para el funcionamiento de
la Instalacién Industrial con la SENAE, Servicio Nacional de Aduana del Ecuador, mediante el cual
se concede a la Compatifa autorizacion por 5 afios para que funcione como Instalacién Industrial,
facultada para almacenar las materias primas destinadas exclusivamente para la fabricacion de
productos para la exportacién, con suspension del pago de derechos arancelarios e impuestos. La
Compafiia para garantizar el pago de tributos mantiene garantias a favor de la SENAE por
US$14,000,000. El plzéo del contrato es de 5 afios, renovable a criterio del Gerente General del
Servicio Nacional de Aduana del Ecuador, contados a partir de la vigencia de la Resolucién No.
DGN-GAJ-DTA.RE-290.

EVENTOS SUBSECI;!IENTES
Entre el 31de diciembre del 2011 y la fecha de emision de estos estados financieros no se produjeron

eventos que, en la opinion de la Administracién de la Compaiiia, pudieran tener un efecto
significativo sobre dichgs estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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