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Informe de los Auditores Independientes

A los Sefnores Accionistas de
IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A.

Opinioén

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de IN.CAR.PALM Industria Cartonera
Palmar S.A., que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del
2016 y los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de efectivo por el afo terminado en esa fecha, asi como las notas
explicativas a los estados financieros que incluyen un resumen de las politicas contables
significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion financiera de
IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A. al 31 de diciembre del 2016, asi como el
resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el ano terminado en dicha
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Bases para nuestra opinion

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria
(NIA). Nuestras responsabilidades bajo estas normas se describen mas detalladamente en
la seccion “Responsabilidades del Auditor para la Auditoria de los estados financieros”
de nuestro informe. Somos independientes de la Compania de acuerdo con el Codigo de
Etica para Profesionales de la Contabilidad emitido por el Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores (IESBA por sus siglas en inglés), junto con los
requisitos éticos que son relevantes para nuestra auditoria de los estados financieros en
Ecuador y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades éticas de acuerdo con
estos requisitos y el Codigo de Etica del IESBA. Consideramos que la evidencia de
auditoria que hemos obtenido nos proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinion.

Otra informacion

La Administracion es responsable por la preparacion de informacion adicional, la cual
comprende el Informe Anual de los Administradores a la Junta General de Accionistas,
pero no incluye el juego completo de estados financieros y nuestro informe de auditoria.
Se espera que dicha informacion sea puesta a nuestra disposicion con posterioridad a la
fecha de este informe.

BDO ECUADOR CIA LTDA es miembro de BDO International Limited, una compania limitada por garantia del Reino Unido, y forma parte de la red internacional BDO de
empresas independientes asociadas. BDO es el nombre comercial de la red BDO y de cada una de las empresas asociadas de BDO.
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Nuestra opinion sobre los estados financieros de la Compafiia, no incluye dicha
informacion y no expresamos ninguna forma de aseguramiento o conclusidn sobre la
misma.

En conexion con la auditoria de los estados financieros, nuestra responsabilidad es leer
dicha informacion adicional cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si esta
informacion contiene inconsistencias materiales en relacion con los estados financieros o
con nuestro conocimiento obtenido durante la auditoria, o si de otra forma pareceria
estar materialmente incorrecta.

Una vez que leamos el Informe Anual de los Administradores a la Junta General de
Accionistas, si concluimos que existe un error material en esta informacion, tenemos la
obligacion de reportar dicho asunto a la Junta de Accionistas de la Compania.

Responsabilidades de la Administracion sobre los estados financieros

La Administracion de la Compafiia es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB) y del control interno que la Administracion
considere necesario para permitir la preparacion de estos estados financieros libres de
errores materiales, debido a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros, la Administracion es responsable de evaluar
la capacidad de la Compafia para continuar como una empresa en marcha, revelando,
segln corresponda, asuntos relacionados con el negocio en marcha y utilizando la base
contable de negocio en marcha a menos que la Administracion intente liquidar la
Compania o cesar operaciones, o bien, no tenga otra alternativa realista que hacerlo.

La Administracion de la Compafia es responsable de supervisar el proceso de
informacion financiera de la Compafia.

Responsabilidades del auditor para la auditoria de los estados financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de errores significativos, ya sea por fraude o error y emitir
un informe de auditoria que incluya nuestra opinion. Un aseguramiento razonable es un
alto nivel de seguridad, pero no es una garantia que una auditoria realizada de acuerdo
con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA) siempre detecte un error significativo
cuando este exista. Los errores significativos pueden surgir de fraude o error y se
consideran significativos, siempre y cuando de manera individual o en conjunto, éstos
pudiesen influir en las decisiones economicas a ser tomadas por los usuarios basados en
dichos estados financieros.

Una descripcion mas detallada de las responsabilidades del auditor para la auditoria de
los estados financieros se encuentra descrita en el Apéndice al Informe de los Auditores
Independientes adjunto.
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Otras cuestiones

Los estados financieros de IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A.
correspondientes al afio terminado al 31 de diciembre de 2015 fueron auditados por otro
auditor que expresd una opinion sin salvedades sobre dichos estados financieros el 26 de
abril de 2016.

Informe sobre otros requisitos legales y reguladores

Nuestro informe adicional sobre el cumplimiento tributario como agente de retencion y
percepcion de la Compania por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016, se

emite por separado.

BDO  Beador. [ Hilno Py .
Junio 27, 2017 Guillermo Rodriguez - Socio

RNAE No. 193
Guayaquil, Ecuador



IN.CAR.PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(Expresado en U.S. ddlares)

Diciembre 31, Diciembre 31,

Notas 2016 2015
(Restablecido)
Activos:
Activos corrientes
Efectivo 7 1,587,829 2,486,660
Cuentas por cobrar no relacionadas 8 22,469,623 24,449,909
Cuentas por cobrar a partes relacionadas 26 2,582,974 9,208,485
Activos por impuestos corrientes 14 7,411,141 8,778,546
Inventarios 9 16,503,000 19,131,260
Otros activos 327,118 312,706
Total activos corrientes 50,881,685 64,367,566
Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipos 10 16,929,959 19,472,631
Activos intangibles - 190,773
Otras cuentas por cobrar relacionados 26 . 677,171
Otros activos 83,840 83,840
Total activos no corrientes 17,013,799 20,424,415
67,895,484 84,791,981

PO P00 0000000200200 0002000 P0POPO0POGPOGPOO® O

Total activos
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Ing. Dimas Moran Castano
Contador General

Ing. José Millan Abadia
Gerente General

Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros.



IN.CAR.PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(Expresado en U.S. ddlares)
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Notas 2016 2015
(Restablecido)
Pasivos:
Pasivos corrientes
Cuentas por pagar no relacionadas 11 20,003,524 37,404,856
Cuentas por pagar a partes relacionadas 27 2,222,173 805,315
Obligaciones financieras 12 12,772,747 14,224,266
Beneficios a empleados 13 1,114,458 727,623
Impuestos corrientes 14 1,625,404 967,143
Dividendos por pagar 26 90,162 152,369
Otros pasivos corrientes 681,055 485,465
Total pasivos corrientes 38,509,523 54,767,037
Pasivo no corriente
Otras cuentas por pagar relacionados 26 2,709,131 2,723,325
Otras cuentas por pagar no relacionados 3 1,661,958
Obligaciones financieras 12 1,303,296 -
Obligaciones por beneficios definidos 15 1,523,284 971,710
Total pasivo no corriente 5,535,711 5,356,993
Total pasivos 44,045,23 60,124,030
A L T T L N A e P P S Y EO A
Patrimonio:
Capital social 16 19,197,894 12,197,894
Aportes para futura capitalizacion 17 972,000 7,972,000
Reserva legal 18 1,204,713 1,015,971
Resultados acumulados 19 2,475,643 3,482,086
Total patrimonio neto 23,850,250 24,667,951
67,895,484 84,791,981

Total patrimonio neto y pasivos

Ing. José Millan Abadia
Gerente General

Diciembre 31,

Diciembre 31,

Ing. Dimas Moran Castario
Contador General

Ver principales politicas contables

y notas a los estados financieros
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IN.CAR.PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
(Expresado en U.S. délares)

Diciembre 31, Diciembre 31,

Afos terminados en, Notas 2016 2015

(Restablecido)
Ingresos por actividades ordinarias 21 100,181,943 111,973,956
Costo de ventas 22 (85,871,219) (97,304,821)
Ganancia bruta 14,310,724 14,669,135
Otros ingresos 1,945,781 : 312,547
Gastos:
Gastos de administracién 23 (6,307,805) (6,864,405)
Gastos de venta 24 (4,507,674) (4,712,097)
Gastos financieros 25 (1,527,810Q) (1,608,300)
Otros gastos (709,310) (122,215)
Utilidad del ejercicio antes de participacion a

trabajadores e impuesto a la renta 3,203,906 1,674,665
Participacion a trabajadores 13 (480,586) (251,200}
Utilidad del ejercicio antes de impuesto a la

renta 2,723,320 1,423,465
Impuesto a la renta:

Impuesto a la renta corriente 14 (1,599,974) (967,069)
Utilidad neta del ejercicio 1,123,346 456,396
Otro resultado integral;

Partidas que no se reclasificaran posteriormente

a resultados:

Planes de beneficios definidos (471,417) 60,070
Resultado integral total del afio 651,929 516,466

Ing. José Millan Abadia
Gerente General

Ing. Dimas Moran Castafo
Contador General

2 09 9290002909200 200 092090
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Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
(Expresado en U.S. dolares)
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IN.CAR.PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.

Diciembre 31,

Diciembre 31,

Afos terminados en, 2016 2015
Flujos de efectivo por actividades de operacion:
Recibido de clientes y companias relacionadas 108,425,334 111,099,079
Pagado a proveedores, empleados y compaiiias relacionadas (107,024,247) (112,040,786)
Intereses pagados (1,527,810) (1,608,299)
Otros (gastos) ingresos, neto (263,530) 310,078
Efectivo neto utilizado en actividades de operacion (390,253) (2,239,928)
Flujos de efectivo por las actividades de inversion:
Pago por compra de propiedades, planta y equipos (138,773) (472,905)
Venta de propiedades, planta y equipos 32,777 1,773,553
Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades de inversién (105,996) 1,300,648

Flujos de efectivo por las actividades de financiamiento:
Obligaciones financieras
Efectivo pagado por jubilacién patronal y desahucio
Efectivo recibido para futuras capitalizaciones
Efectivo pagado por dividendos

Efectivo neto (utilizado en) provisto por actividades de financiamiento
{Disminucién) aumento neto de efectivo
Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Ing. José Millan Abadia
Gerente General

(148,223) (867,985)
(192,152) (41,995)
‘ 2,322,000
(62,207) .

(402,582) 1,412,020
(898,831) 472,740
2,486,660 2,013,920
1,587,829 2,486,660

v . L= [ N

Ing. Dimas Moran Castafo
Contador General

Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
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IN.CAR.PALM INDUSTRIA CARTONERA PALMAR S.A.
CONCILIACION DEL RESULTADO INTEGRAL TOTAL
CON EL EFECTIVO NETO (UTILIZADO EN) ACTIVIDADES DE OPERACION
(Expresada en U.S. ddlares)

Diciembre 31, Diciembre 31,
Anos terminados en, 2016 2015
Resultado integral total del afio 651,929 516,466
Otro resultado integral 471,417 (60,070)
Ajustes para conciliar el resultado integral total con el efectivo neto (utilizado en)
actividades de operacién:
Provisién para cuentas incobrables 1,650,000 2,392,295
Depreciacion de propiedades, planta y equipos 1,193,779 926,783
Ajustes de propiedades, planta y equipos 14,741 -
Amortizacion de activos intangibles 190,773 273,955
Provisidn para jubilacién patronal y desahucio 272,309 195,203
Provisién para participacion a trabajadores 480,586 251,200
Provisién para impuesto a la renta 1,599,974 967,069
Cambios en activos y pasivos operativos:
Disminucién en cuentas por cobrar clientes no relacionados 1,360,559 991,963
Disminucién en cuentas por cobrar relacionadas 8,135,668 -
Disminucion en activos por impuestos corrientes - 235,056
Disminucién en inventarios 2,588,649 547,991
Disminucidn en gastos pagados por anticipado 4,531 163,988
(Aumento) en otros activos corrientes (18,943) (21,749)
(Disminucién) en cuentas por pagar no relacionadas (18,501,295) (9,206,972)
Aumento en cuentas por pagar relacionadas 864,994 -
(Disminucion) en pasivos por impuestos corrientes (1,451,761) (358)
(Disminucién) en beneficios a los empleados 2 {450,400)
Aumento en otros pasivos corrientes 101,837 6,600
Efectivo neto utilizado en actividades de operacion (390,253) (2,270,980)

ACTIVIDADES DE INVERSION QUE SE REALIZARON
SIN DESEMBOLSOS DE EFECTIVO

Durante el afo 2016, la Compania disminuyé las propiedades, planta y equipos por U5$1,056,268 como resultado del registro
de pérdidas en el valor razonable de maquinarias y equipos que fueron revaluados en afos anteriores. El efecto fue registrado
con débido a la cuenta de Superavit por Valuacion de Propiedades.

Adicionalmente, se ajusto US$413,362 de errores en el gasto de depreciacién de ciertas propiedades, provenientes de anos
anteriores, con débido a déficit acumulado.

Ing. José Millan Abadia Ing. Dimas Moran Castano
Gerente General Contador General

Ver principales politicas contables
y notas a los estados financieros
9
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IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A.

Resumen de las Politicas Contables Significativas

(Expresadas en U.S. ddlares)

IDENTIFICACION DE LA ENTIDAD Y ACTIVIDAD ECONOMICA.

Nombre de la entidad:
IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar 5.A.

RUC de la entidad:
0791717884001

Domicilio de la entidad:
Av. 25 de Junio / Km 4 ¥ Via Pasaje

Forma legal de la entidad:
Sociedad Andnima.

Pais de incorporacion:
Machala - Ecuador.

Descripcién:
IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A., (en adelante “la Compafia”), fue
constituida el 21 de abril de 2004. Su objetivo principal es la fabricacion y

comercializacién de cajas de cartdén para los sectores industriales y comerciales,
destinados a los mercados de exportacion y local.

Estructura organizacional y societaria:

La Compaifiia, cuenta con personeria juridica, patrimonio y autonomia administrativa y
operativa propia. La Compaiifa tiene una estructura de tipo funcional, contando con
areas operativas - funcionales interrelacionadas.

Representante legal:

Ing. José Millan Abadia.

Composicion accionaria:

Las acciones de la Compafiia, estan distribuidas de la siguiente manera:

Nombre de los accionistas Acciones %

Comercializadora de Papeles y Cartones Surpapel S.A. 14,398,420 75
SIA Products LLC. 4,799,474 25

19,197,894 100

10



oJeNeloJeRoicJoNoXoRoNoJeXoNoJoXoRo oo NoXoRoNoJo XoNoJo NoNOXO XO NG

IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A.

Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

El control de la Compaiiia es ejercido por la Junta General de Accionistas,
IMPORTANCIA RELATIVA,

La Compafiia ha tomado en consideracion circunstancias especificas que bajo su criterio
cumplen sus propias consideraciones de importancia relativa, con el fin de asegurar que
los estados financieros, politicas contables y notas, reflejan la preparacion y revelacion
de todos los hechos y circunstancias relevantes.

ESTRUCTURA DE LAS NOTAS.

Las notas a los estados financieros se encuentran presentadas de manera sistematica en
funcién a su comprensibilidad y comparabilidad de acuerdo a lo establecido a la Norma
Internacional de Contabilidad No. 1. Cada partida significativa del Estado de Situacién
Financiera, Estado de Resultados Integrales, Estado de Cambios en el Patrimonio y
Estado de Flujos del Efectivo se encuentra referenciada a su nota. Cuando sea necesaria
una comprension adicional a la situacion financiera de la Compaifiia, se presentaran
partidas adicionales, encabezados y subtotales en los estados financieros.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES.

Una descripcion de las principales politicas contables utilizadas en la preparacion de sus
estados financieros se presenta a continuacién:

4.1, Bases de presentacion.

Los presentes estados financieros han sido preparados integramente y sin
reservas de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB
siglas en inglés), vigentes al 31 de diciembre de 2016 y 2015.

Los estados financieros antes mencionados fueron preparados bajo el criterio
del costo histérico, excepto por maquinarias y vehiculos que se presentan a su
valor razonable. El costo histérico esta basado generalmente en el valor
razonable de la contraprestacion entregada a cambio de bienes y servicios.

La preparacion de los estados financieros conforme a las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF) requiere el uso de ciertas estimaciones
contables criticas. También exige a la Administracion de la Comparfia que
ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de sus politicas contables. En la
Nota 6, se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad o en las cuales las hipdtesis y estimaciones son significativas para
los estados financieros.

11
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4.2,

IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A.

Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. dolares)
]

Pronunciamientos contables y su aplicacion.

Los siguientes pronunciamientos contables han side emitidos por el Consejo de

Normas Internacionales de Contabilidad (1ASB siglas en inglés):

a.

Las siguientes Normas son vigentes a partir del afio 2016:

Normas

Fecha de aplicacion

obliggtoria

NIC 1 “Presentacién de estados financieros”-
Iniciativa informacién a revelar

NIC 19 “Beneficios a los empleados”-
Tasa de descuento: tema del mercado regional

NIC 27 “Estados financieros separados”- El Método
de la Participacién en los Estados Financieros
Separados (4

NIC 34 Informacién Financiera intermedia-
La divulgacién de informacion en otros lugares en el
informe financiero intermedio *)

NIC 16 “Propiedad Planta y Equipo”-
Aclaracion de los Métodos Aceptables de
Depreciacién y Amortizacion

NIC 41 “Agricultura” y NIC 16 “Propiedad Planta y
Equipo”- Plantas productoras *)

NIIF 5 “Activos no Corrientes Mantenidos para la
Venta y Operaciones Discontinuadas”- Cambios en
los métodos de disposicion ™

NIIF 7 “Instrumentos financieros”- Revelaciones
contratos de prestacion de servicios y
aplicabilidad de las modificaciones de la NIIF 7

NIIF 10 “Estados Financieros Consolidados”, NIIF 12
“Informacidn a revelar sobre participaciones en
otras entidades” y NIC 28 “Inversiones en
asociadas y negocios conjuntos” -Entidades de
Inversion: Aplicacion de la Excepcidn de
Consolidacidn *)

NIIF 11 “Acuerdos conjuntos”- Contabilizacion de
Adquisiciones de Participaciones en Operaciones
Conjuntas *

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016

01-Ene-2016
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Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

Fecha de aplicacion
Normas obligatoria

Revisiones post-implementacién

Completado junio de

NIIF 3 Combinaciones de negocios 2015
Completado julio de
NIIF 8 Segmentos de operacion 2013

NIC 1 “Presentacién de estados financieros”,

Esta enmienda, realizé inclusion de parrafos referentes a materialidad o
importancia relativa en los estados financieros y notas, ademas mejoras a la
informacion a presentar en el estado de situacion financiera, informacion a
presentar en la seccion de otro resultado integral, estructura e informacion a
revelar sobre politica contables.

NIC 19 Beneficios a los empleados

Esta enmienda entre las modificaciones en el parrafo 83, elimind la palabra
paises e incluyé la palabra “monedas”, con el fin de determinar la tasa de
descuento en un mercado regional. Las mejoras anuales aclaran que los
bonos empresariales de alta calidad utilizados para estimar la tasa de
descuento deben emitirse en la misma moneda en la que se pagan los
beneficios. Por consiguiente, la amplitud del mercado para bonos
empresariales de alta catidad debe evaluarse al nivel de la moneda.

NIC 16 “Propiedad Planta y Equipo “- Aclaracion de los Métodos
Aceptables de Depreciacion y Amortizacién

Aclara que el uso de métodos de amortizacion de activos basados en los
ingresos no es apropiado, dado que los ingresos generados por la actividad
que incluye el uso de los activos generalmente refleja otros factores distintos
al consumo de los beneficios economicos gue tiene incorporados el activo. De
igual manera, clarifica que los ingresos son en general una base inapropiada
para medir el consumo de los beneficios economicos que estan incorporados
en activo intangible.

NIIF 7 “Instrumentos financieros”- Revelaciones: contratos de prestacién
de servicios y aplicabilidad de las modificaciones de la NIIF 7

Esta enmienda requiere revelar informacién del valor razonable de los
activos y pasivos que representan la implicacién continuada de la entidad en
los activos financieros dados de baja en cuentas. La aplicacion de la
modificacién a este periodo puede, por ello, requerir que una entidad
determine el valor razonable como al final del periodo para un activo en
servicio de administracién o un pasivo en servicio de administracion, que la
entidad puede no haber determinado con anterioridad.
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Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

b.

(*) Estas Normas no son aplicables en los estados financieros de la
Compaiiia.

Normas nuevas y revisadas, emitidas pero alin no efectivas:

Fecha de aplicacion

Normas obligatoria

NIIF 9 “Instrumentos financieros” 01-Ene-2018
NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con

clientes” (*) 01-Ene-2018

NIIF 16 “Arrendamientos” ™) 01-Ene-2019

NIIF 2 “Clasificacion y medicidn de transacciones de
pagos basados en acciones” *) 01-Ene-2018

Moadificaciones a la NIIF 10 y NIC 28 “Venta ¢
Aportacion de Bienes entre un Inversionista y su
Asociada o Negocio Conjunto” (*) Por determinarse

Modificaciones a la NIC 7 “Iniciativa de revelacion”
™ 01-Ene-2017

Madificaciones a ta NIC 12 “Recanocimiento de
Activos por Impuestos diferidos por pérdidas no
realizadas” 01-Ene-2017

NIIF 9 Instrumentos financieros

En julio del 2014, se emitio otra versién revisada de la NIIF 9, principalmente
para incluir requerimientos de deterioro para activos financieros vy
modificaciones limitadas a los requisitos de clasificacion y medicién al
introducir una categoria de medicion a “valor razonable con cambios en otro
resultado integral”, para ciertos instrumentos deudores simples.

Modificaciones a la NIC 12 Reconocimiento de activos por impuestos
diferidos por pérdidas no realizadas

Mediante la modificacion se aclara:

» Disminuciones por debajo del costo en el saldo en libros de instrumentos
de deuda a tasa fija, medidos a valor razonable, para los cuales la base
tributaria se mantiene al costo, da lugar a una diferencia temporaria
deducible, independientemente de si el tenedor de los instrumentos de
deuda espera recuperar el saldo en libros mediante la venta o por el uso,
0 si es probable que el emisor pagara todos los flujos de caja
contractuales,

14
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Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

4'3.

4.4,

4.5.

s Cuando una entidad evalla si existiran utilidades gravables disponibles
para ser utilizados como diferencia temporal deducible, y las leyes
impositivas restringen la utilizacién de las pérdidas para deducirse de los
ingresos gravables de un tipo especifico, una entidad evalia la diferencia
temporaria deducible en combinacién con otras diferencias temporarias
deducibles de ese mismo tipo, pero de foerma separada de otros tipos de
diferencias temporarias.

e la estimacion de utilidades gravables futuras puede incluir la
recuperacion de algin tipo de activo de la entidad por un valor superior
al saldo en libros si hay suficiente evidencia que es probable que la
entidad alcanzara los mismos; v,

* En la evaluacion de si existen utilidades gravables futuras suficientes,
una entidad debe comparar las diferencias temporarias deducibles con
las utilidades gravables futuras excluyendo las deducciones impositivas
que resulten de l(a reversion de dichas diferencias temporarias
deducibles.

(*) Estas Normas no son aplicables en los estados financieros de la
Compaiiia.

La Administracién de la Compaiiia considera que la adopcion de las Normas v
modificaciones antes descritas aplicables a la Compaiiia, no generan impactos
significativos en sus estados financieros al 31 de diciembre de 2016.

Moneda funcional y de presentacion.

Las cifras incluidas en estos estados financieros y en sus notas se valoran
utilizando la moneda del entorno econdmico principal en que la Compafiia opera.
La moneda funcional y de presentacion de la Compaiiia es el Dolar de los Estados
Unidos de América.

Clasificaciéon de saldos en corrientes y no corrientes.

En el Estado de Situacién Financiera, los saldos se presentan en funciéon a su
vencimiento, como corrientes cuando es igual o inferior a doce meses, contados
desde la fecha de cierre de los estados financieros y como no corrientes cuando
es mayor a ese periodo.

Efectivo.
En este grupo contable se registran las partidas de alta liquidez incluyendo

inversiones a corto plazo (menores a 3 meses de vigencia). Se miden inicial y
posteriormente por su valor nominal.

15
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Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

]
4.6.

Cuentas por cobrar clientes.

En este grupo contable se registran los derechos de cobro a clientes relacionados
y no relacionados originados en ingresos de actividades ordinarias. Se miden
inicialmente, por su valor razonable y posteriormente por su costo amortizado,
de acuerdo con el método de tasa de interés efectiva considerando como tal a;
valor inicial, costo financiero y/o provisién por pérdidas por deterioro det valor
(si los hubiere).

El costo financiero se lo establece considerando el tiempo transcurrido al final de
cada periodo vy la tasa de interés pactada con el cliente (interés explicito) o en su
defecto con una tasa de interés referencial, considerando un instrumento
financiero de las mismas caracteristicas en tipo y plazo (interés implicito).

Inventarios.

En este grupo contable se registra los activos poseidos para ser vendidos,
producidos y/o consumidos en el curso normal de la operacion.

Medicién inicial.- los inventarios se miden por su costo; el cual incluye: precio de
compra, aranceles de importacién, otros impuestos no recuperables, transporte,
almacenamiento, costos directamente atribuibles a la adquisicion o produccién

"para darles su condicién y ubicacidon actual, después de deducir todos los

descuentos comerciales, rebajas y otras partidas similares (incluye importaciones
en transito).

Medicién posterior.- el costo de los inventarios se determina por el método
promedio ponderado y se miden al costo o al valor neto realizable, el que sea
menor. El valor neto realizable corresponde al precio de venta estimado en el
curso normal del negocio menos los costos estimados para terminar su produccion
y los necesarios para llevar a cabo su venta.

Propiedades, planta y equipos.

En este grupo contable se registra todo bien tangible (incluyendo plantas
productoras) adquiridos para su uso en la produccién o suministro de bienes vy
servicios, para arrendarlos a terceros o para propdsitos administrativos, si, v sélo
si; es probable que la entidad obtenga los beneficios econdmicos futuros
derivados del mismo; y el costo del elemento puede medirse con fiabilidad.

Medicion en el momento del reconocimiento inicial.

Las partidas de propiedades, planta y equipos se miden inicialmente por su costo.
El costo de propiedades, planta y equipos comprende su precio de adquisicién
més todos los costos directamente relacionados con la ubicacion y la puesta en
condiciones de funcionamientoy la estimacion inicial de cualquier costo de

desmantelamiento y retiro del elemento o de rehabilitacion de la ubicacién del
activo,
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Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

Medicién posterior al reconocimiento: modelo del costo y revaluacion.

Después del reconocimiento inicial, los equipos de computacién, muebles y
enseres, herramientas, vehiculos e instalaciones son registrados al costo menos la
depreciacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de
valor.

Los terrenos, edificios y maquinas y equipos se miden por su valor revaluado, que
es su valor razonable en el momento de la revaluacion, menos el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido. Las
revaluaciones se haran con suficiente regularidad, para asegurar que el importe
en libros, en todo momento, no difiera significativamente del que podria
determinarse utilizando et valor razonable al final del periodo sobre el que se
informa.

Las ganancias derivadas de un cambio en el valor razonable de las propiedades,
planta y equipo se incluirdn en los otros resuitados integrales del periodo en que
surjan. Las pérdidas se reconoceran en otro resultado integral en la medida en
que existiera saldo acreedor en el superavit de revaluacion en relacién con ese
activo, en caso de ser insuficiente, dicha pérdida se registrara como un gasto del
periodo.

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se 1mputan a resultados en el
periodo en que se producen.

Métodos de depreciacion y vidas dtiles.

Los activos empiezan a depreciarse cuando estan disponibles para su uso y hasta
que sean dados de baja, incluso si el bien ha dejado de ser utilizado. La
depreciacion es reconocida en el resultado del periodo con base en el método
lineal sobre las vidas Gtiles estimadas por la Administracion de la Compafifa.

A continuacién se presentan las principales partidas de propiedades, planta y
equipos Y las vidas Utiles usadas en el calculo de la depreciacion:

Descripcion Vida (til Valor residual
Edificios 20 a 75 anos {*)
Instalaciones 20 anos "
Muebles y enseres 10 afios ()
Maquinaria y equipo 10 afios )
Equipo de computacion 3 afios *)
Vehiculos, equipo de transporte y 5 afios *

caminero
(*)} A criterio de la Administracion de la Compaiiia, estos activos se van a

mantener hasta el término operativo de los mismos y, al no ser sujetos de
venta a terceros, el valor residual asignado a los activos es cero o nulo.

17



il

O000000000000000000000000O00OO0O0000O0

T
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Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)

4.9,

4.10.

4.11.

Retiro o venta de propiedades, planta y equipo.

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

Deterioro del valor de las propiedades, planta y equipos.

La Compafiia evallla la obsolescencia técnica o comercial procedente de los
cambios 0 mejoras en la produccidn, o de los cambios en la demanda del mercado
de los productos o servicios gue se obtienen con el activo.

Cuentas y documentos por pagar y otras cuentas por pagar.

En este grupo contable se registran las obligaciones de pago en favor de
proveedores relacionados y no relacionados adquiridos en el curso normal de
negocio. Se miden inicialmente, por su valor razonable y posteriormente por su
costo amortizado, de acuerdo con el método de tasa de interés efectiva.

Las otras cuentas por pagar corresponden principalmente a obligaciones de pago
propias del giro del negocio, tales como: anticipos a clientes y obligaciones
patronales.

Las cuentas por pagar proveedores y otras cuentas por pagar corrientes se
reconocen inicialmente a su valor nominal, ya que su plazo medio de pago es
reducidc y no existe diferencia material con su valor razonable v,
posteriormente, a su costo amortizado, considerando costo financiero y deterioro
de valor,

El periodo de crédito promedio para la compra de ciertos bienes (principalmente
materia prima), es de ocho dfas.

Obligaciones con instituciones financieras.

En este grupo contable se registran los sobregiros bancarios y los préstamos con
bancos e instituciones financieras. Se miden inicialmente al valor razonable de
la transaccién y posteriormente a su costo amortizado utilizando el método de la
tasa de interés efectiva.

El costo financiero se lo establece considerando el tiempo transcurrido al final de
cada periodo y la tasa de interés pactada con el banco e institucién financiera
(interés explicito).

Beneficios a los empleados.

En este grupo contable se registran las obligaciones presentes con empleados
como beneficios sociales (décimo tercer y cuarto sueldo, vacaciones, etc.);
obligaciones con el IESS y participacién a trabajadores. Se miden a su valor
nominal y se reconocen en los resultados del periodo en el que se generan.
Participacién a trabajadores
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4.12.

4,13.

El calculo de la participacion a trabajadores se realiza de acuerdo a las
disposiciones legales vigentes; representa el 15% sobre la utilidad contable de la
Compaiiia antes de liquidar el impuesto a la renta y se reconoce en los
resultados del periodo.

Obligaciones por beneficios definidos.

Los planes de beneficios a empleados post empleo como la jubilacién patronal y
desahucio, son reconocidos aplicando el método de la unidad de crédito
proyectada para determinar el valor presente, para l6 cual se consideran ciertos
parametros en sus estimaciones como: permanencia futura, tasas de mortalidad e
incrementos salariales futuros, determinados sobre la base de calculos
actuariales.

Las tasas de descuento se determinan por referencia a curvas de tasas de interés
de mercado, definidas por el perito actuario y aprobadas por la Administracion de
la Compaiiia. Los cambios en dichas provisiones se reconocen en el Estado de
Resultados en el periodo en el que ocurren.

Al final de cada periodo, la Compafiia incluye como parte de sus revelaciones a:

» Las suposiciones actuariales utilizadas en cada periodo en funcién a su entorno
economico; v,

» El analisis de sensibilidad relacionado con la forma en que el pasivo por
obligacion por beneficios definidos hubiese sido afectado por los posibles
cambios en los supuestos actuariales significativos en esas fechas.

El costo del servicio presente o pasado, costo financiero, ganancias y pérdidas
actuariales en el momento de la liquidacidon del pasivo son reconocidas en el
Estado de Resultados Integrales como un gasto del periodo en el que se generan,
asi mismo, se encuentran reveladas y presentadas en forma separada en su
respectiva nota a los estados financieros.

Las nuevas mediciones del pasivo (activo) por beneficios definidos neto por
concepto de ganancias y pérdidas actuariales no liquidadas, rendimientos de los
activos del plan y los cambios en el techo del activo para cada plan de
beneficios definidos son reconocidos y presentados como “Partidas que no se
reclasificaran al resultado del periodo” en “Otros Resultados Integrales”.

Los importes de beneficios a empleados a largo plazo y post empleo son
estimados por un peritoe independiente, inscrito y calificados en la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.

Provisiones,

Se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacion presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compaiia
tenga que desprenderse de recursos para cancelar la obligacion, y puede hacerse
una estimacion fiable del importe de la obligacion.
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El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacion del
desembolso necesario para cancelar la obligacion presente, al final de cada
periodo, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres correspondientes.

Las provisiones son evaluadas periddicamente y se actualizan teniendo en
consideracion la mejor informacion disponible a {a fecha de cierre de los estados
financieros.

4,14, Impuestos.

Activos por impuestos corrientes.- corresponde principalmente al anticipo de
impuesto a la renta y retenciones en la fuente efectuadas por clientes. Estos se
encuentran valorizados a su valor nominal y no cuentan con derivados implicitos
significativos que generen la necesidad de ser presentados por separado.

Pasivos por impugstos corrientes.- en este grupo contable se registran las
obligaciones con la Administracion Tributaria por impuesto al valor agregado, asi
como las retenciones en la fuente por pagar por impuesto al valor agregado e
impuesto a (a renta.

Impuesto a_la renta.- en este grupo contable se registra el impuesto a las
ganancias corriente mas el efecto de la actualizacién (liberacién o constitucién)
de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

+ |mpuesto a la renta corriente.- se determina sobre la base imponible calculada
de acuerdo con las disposiciones legales y tributarias vigentes al cierre del
ejercicio contable. La tasa de impuesto a las ganancias para los anos 2016 y
2015 asciende a 22%. Se mide a su valor nominal y se reconoce en los
resultados del perfodo en el que se genera.

s Impuesto a la renta diferido.- se determina sobre las diferencias temporarias
que existen entre las bases tributarias de activos y pasivos con sus bases
financieras; las tasas impositivas y regulaciones fiscales empleadas en el calculo
de dichos importes son vigentes al cierre del ejercicio contable. Se mide al
monto que se estima recuperar o pagar a las autoridades tributarias y se
reconoce en ¢! resultadoc del periodo o en otros resultados integrales,
dependiendo de la transaccién que origina la diferencia temporaria.

4.15, Baja de activos y pasivos financieros.

Activos financieros.- un activo financiero (o, cuando sea aplicable, una parte de
un activo financiero o una parte de un grupo de activos financieros similares) es
dado de baja cuando: los derechos de recibir flujos de efectivo del activo han
terminado; o la Compaifiia ha transferido sus derechos a recibir flujos de efectivo
del activo o ha asumido una obligacion de pagar la totalidad de los flujos de
efectivo recibidos inmediatamente a una tercera parte bajo un acuerdo de
traspaso; o la Compafia ha transferido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo o, de no haber transferido ni retenido sustancialmente
todos los riesgos y beneficios del activo, si ha transferido su control.
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4.16.

4,17,

4.18,

Pasivos financieros.- un pasivo financierc es dado de baja cuando la obligacién de

pago se termina, se cancela o vence. Cuando un pasivo financiero existente es
reemplazado por otro del mismo prestatario, en condiciones significativamente
diferentes, © las condiciones son modificadas en forma importante, dicho
reemplazo o modificacion se trata como una baja del pasivo original y el
reconocimiento de un nuevo pasivo, reconociéndose la diferencia entre ambos en
los resultados del periodo.

Dividendos por pagar.

En este grupo contable se registran los dividendos a pagar a los accionistas
cuando se configura la obligacidn correspondiente en funcion a las disposiciones
de distribucidn establecidas por la Junta General de Accionistas. Se miden inicial
y posteriormente a su valor razonable,

Patrimonio.

Capital social.- Las acciones ordinarias se registran a su valor nominal y se
clasifican como patrimonio neto.

Aportes para futura capitalizacién.- en este grupo contable se registran los
valores recibidos en efectivo o especies de los Accionistas de la Compaiiia
provenientes de un acuerdo formal de capitalizacion a corto plazo. Se miden a
su valor nominal.

Reservas.- Corresponde a las apropiaciones de utilidades realizadas por Ley. Se
mide a su valor nominal.

Resultados acumulados.- en este grupo contable se registran las utilidades netas
acumuladas y del ejercicio, sobre las cuales los Accionistas no han determinado
un destino definitivo.

Ingresos de actividades ordinarias.

Los ingresos surgen en el curso de las actividades ordinarias de la Compafiia, son
reconocidos cuando su importe puede medirse con fiabilidad; es probable que la
entidad reciba beneficios economicos asociados con la transaccidn; y los costos
incurridos o por incurrir en relacién con la transaccion pueden ser medidos con
fiabilidad. Estan conformados por:

Venta de bienes.- en este grupo contable se registran las ventas de cajas de
cartdn, papeles, insumos, repuestos, tintas y desperdicios relacionadas a la
actividad del negocio de la Compafiia; surgen cuando se han transferido los
riesgos y ventajas de tipo significativo de propiedad de los bienes al comprador;
la Compariia no conserva para si ninguna implicacién en la gestion de los bienes
ni retiene el control efectivo sobre los mismos. Se miden al valor razonabte de la
contraprestacion recibida o por recibir neta de devoluciones, rebajas y
descuentos.
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4.19,

4.20.

4.21.

4.22.

Costos y gastos.

Costos de ventas.- Se registran todos aquellos costos incurridos para la
generacion de ingresos de actividades ordinarias.

Gastos.- en este grupo contable se registran los gastos, provisiones y pérdidas por
deterioro de valor que surgen en las actividades ordinarias de la Compaiiia; se
reconocen de acuerdo a la base de acumulacion o devengo y son clasificados de
acuerdo a su funcion como: de administracion, de venta, financieros y otros.

Medio ambiente.

Las actividades de la Compaiiia no se encuentran dentro de las que pudieren
afectar al medio ambiente. Al cierre de los presentes estados financieros no
existen obligaciones para resarcir dafos y/o restauracion de ubicacion actual.

Estado de flujos de efectivo.

Los flujos de efectivo de actividades de operacion incluyen todas aquellas
actividades relacionados con el giro del negocio, ademas de ingresos y egresos
financieros y todos aquellos flujos que no estdn definidos como de inversion o
financiamiento.

Cambios en politicas contables.

En el afo 2016, la Compafia adopto la enmienda a la NIC 19 “Beneficios a los
empleados” referente al cambio en la tasa de descuento utilizada para et calculo
de los beneficios post-empleo (Provisiones para jubilacion patronal y desahucio),
en la cual se establece que para efectos comparativos se reestructuren los
estados financieros al 1 de enero del 2015, como se detalla a continuacion:

Obligaciones por beneficios definidos

Jubilacion Resultados
patronal  Desahucio Total Acumulados
Saldos
previamente informados
al 1 de enero del 2015 439,500 133,439 572,939 (843,601))
Efecto de adopcion de
enmienda a la NIC 19 198,654 75,926 274,580 (274,580))
Saldos reestructurados al
1 de enero del 2015 638,154 209,365 847,519  (1,123,181))
. - =
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La tasas de descuento anuales utilizadas en la determinacion de las provisiones
por beneficios post-empleo antes de la modificacién a la NIC 19 para los afos
2015 y 2014 fueron 6.31% y 6.54%, respectivamente, las cuales correspondian a ta
tasa promedio de (os bonos del gobierno publicada por el Banco Central del
Ecuador; sin embargo, de acuerdo a la enmienda, se establece que para las
monedas donde no existia un mercado amplic de bonos u obligaciones
empresariales de alta calidad, se utilizara la tasa de los bonos corporativos de
alta calidad denominados en esta moneda, siendo el dolar la moneda en la cual
se liquidardn estos pasivos, la tasa de bonos de alta calidad, corresponde a la
tasa promedic de los bonos corporativos emitidos en Estados Unidos de América,
los cuales estan denominados en la misma moneda en la que los beneficiarios
seran pagados y gue tienen términos que se aproximan a los de las obligaciones
por pensiones hasta su vencimiento y que para el 2015 y 2014 correspondian al -
4.36% y 4.06% respectivamente.

El efecto de este asunto sobre los resultados del 2015 fue de aproximadamente
US$31,051 que fue registrado contra afos anteriores, pues su monto no es
significativo considerando los estados financieros en su conjunto.

POLITICA DE GESTION DE RIESGOS.

La Administracién de la Compafia es la responsable de establecer, desarrollar y dar
seguimiento a las politicas de gestion de riesgos con el objetivo de identificar, analizar,
controlar y monitorear los riesgos enfrentados por la Compaiiia. La Compafiia revisa
regularmente las politicas y sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen
los cambios en las condiciones de mercado y en sus actividades, logrando la obtencion
de un ambiente de control disciplinado y constructivo, en el cual todos los empleados
entiendan sus roles y obligaciones.

La Compafiia clasifica y gestiona los riesgos de instrumentos financieros de la siguiente
manera:

Riesgo de crédito.

El riesgo de crédito surge del efectivo y equivalentes de efectivo y depésitos 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 financieras, sélo se acepta a
instituciones cuyas calificaciones de riesgo independientes determinen niveles de
solvencia que garanticen estabilidad y respaldo a la Compaiiia.

En relacidn a los clientes, la Compafifa posee politicas de concesion de créditos y los
clientes mas significativos son grupos sélidos y gque tienen su situacién de créditos
directamente acompariados y monitoreados por la alta administracion de la Compafia.

Respecto a los bancos e instituciones financieras donde se mantiene el efectivo y sus
equivalentes, tienen calificaciones de riesgo independiente que denotan niveles de
solvencia y respaldo adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacion
I!A"‘

23



OXCHOXONCROIONONCIoNoNoJoNoNcJoRo oo Xo Rl ToNe Yo loRe Yo Yo No Yoo XeO

IN.CAR.PALM Industria Cartonera Palmar S.A.

Resumen de las Politicas Contables

(Expresadas en U.S. délares)
|

Riesgo de liquidez.

Es el riesgo de que una entidad encuentre dificultad para cumplir con obligaciones
asociadas con pasivos financieros que se liquiden mediante la entrega de efectivo u otro
activo financiero. El enfoque de la Compaiiia 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 incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar
la reputacion de la Compaiiia.

A continuacion se resumen los vencimientos contractuales de los pasivos financieros no
derivados de acuerdo a las bandas de tiempo mds apropiadas determinadas por la
Administracion;

Corriente  No corriente

entre mas de
1y 12 meses 12 meses

Afio terminado en diciembre 31, 2016:
Cuentas por pagar no relacionadas 20,003,524 -
Cuentas por pagar relacionadas 2,222,173 2,709,131
Obligaciones financieras 12,772,747 1,303,296
34,998,444 4,012,427

.|

Afio terminado en diciembre 31, 2015:
Cuentas por pagar no relacionadas 37,404,856 1,661,958
Cuentas por pagar relacionadas 805,315 2,723,325
Obligaciones financieras 14,224,266 -

52,434,437 4,385,283

El indice deuda - patrimonio de la Compafia, fue como sigué:

Diciembre 31, Diciembre 31,

2016 31, 2015
Total pasivos 44,045,234 60,124,030
Menos efectivo (1,587,829) (2,486,660)
Total deuda neta 42,457,405 57,637,370
Total patrimonio neto 23,850,250 24,667,951
Indice de deuda - patrimonio neto 1.78% 2.34%
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Riesgo de mercado.

Es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo futuros de un instrumento
financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones en los precios de mercado.

El riesgo de mercado comprende tres subtipos de riesgo: riesgo de tasa de cambio,
riesgo de tasa de interés y otros riesgos de precio. La Compaiifa clasifica y gestiona el
riesgo de mercado en los siguientes subtipos de riesgo:

Riesgo de tasa de interés.- es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones
en las tasas de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Compaiiia considera fluctuaciones razonablemente
posibles a los cambios de tasas de interés en un rango de +-0.50%, situacion que en el
estado de resultados no tiene efectos significativos, por lo tanto, realizar un anélisis de
sensibilidad carece de representatividad.

Riesgo de tasa de cambio.- es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de variaciones
en las tasas de cambio de una moneda extranjera.

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015, la Compaiia no realiza transacciones significativas
en moneda extranjera.

Otros riesgos de precio.- Los principales riesgos previsibles a los que se expone la
empresa, tienen relacion a los altos precios historicos que mantienen las materias
primas necesarias para la fabricacién de sus distintos productos, las cuales son: papel
kraft y corrugado medio. Dentro de la estructura de costos de materia prima representa
el 75% del costo de produccién. Son dos las principales consideraciones sobre del costo
de la materia prima: alta dependencia de las importaciones y la consolidacion de
proveedores de papel para corrugar.

Debido a que a nivel mundial los proveedores han mantenido un control en los precios de
los insumos, esto no ha fluctuado mayormente, considerando que el incremento en la
demanda viene acompanado de un aumento en la capacidad mundial de produccion.
Estableciendo asi que la maxima perdida posible en un escenario econdémico
desfavorable se puede determinar que un incremento en los precios de las materia
primas produciria un eventual aumento de los costos, el cual tendria un impacto
negativo sobre los resultados financieros de la empresa. Sin embargo, la Compaiiia
mantiene convenios con un importante molino de papel en los Estados Unidos, con lo
cual mermaria de alguna forma el riesgo.

Otro riesgo al que se veria expuesta la Compaiiia esta relacionado con el incremento de
impuestos y aranceles, debido a que la mayor parte de materia prima utilizada por la
Compariia es importada. La sustitucion de importaciones debe minimizar este riesgo que
no es especifico de la Compa#ia, sino del mercado como un todo.
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Existe un incentivo de produccién nacional orientadas a la sustitucion de importaciones,
que resultan en un incremento en la demanda de cartén corrugado. Los principales
riesgos previsibles a los que se expone la empresa, al igual que toda la industria, tienen
que ver con los costos de la materia prima: papel kraft y papel médium, Dentro de la
estructura de costos la materia prima representa un 75% del costo de produccién. Son
dos las principales consideraciones sobre el costo de la materia prima: alta dependencia
de las importaciones y; la consolidacion de proveedores de papel para corrugar.

ESTIMACIONES Y JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION.

La Compafiia efectla estimaciones y supuestos respecto del futuro; por definicion, muy
pocas veces seran iguales a los resultados reales. Estas estimaciones y supuestos son
continuamente evaluados y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluyendo la expectativa de ocurrencia de eventos futuros que se consideran razonables
de acuerdo a las circunstancias. Las estimaciones y supuestos mas significativos
efectuados por la Administracion se presentan a continuacion:

Provisién_por cuentas incobrables.- al final de cada periodo contable se evalia la
existencia de evidencia objetiva de deterioro de sus cuentas por cobrar clientes y otras
cuentas por cobrar, comparando el saldo en libros y el valor recuperable resultante del
analisis de cobrabilidad futura tomando en cuenta entre otros aspectos la antigiliedad;
cuando el valor en libros excede su valor futuro de recuperacion se considera deterioro.
El valor del deterioro se reconoce en una cuenta correctora del activo y en los
resultados del periodo.

Vidas Gtiles vy valores residuales.- al final de cada periodo contable se evallian las vidas
dtiles estimadas y los valores residuales de sus activos depreciables o amortizables
{excluyendo los de. valor inmaterial); cuando ocurre un evento que indica que dichas
vidas Gtiles o valores residuales son diferente a las estimadas anteriormente, se
actualizan estos datos y los correspondientes ajustes contables de manera prospectiva.

Deterioro de activos no corrientes. La Compafila evalia periddicamente si existen
indicadores que alguno de sus activos pudiese estar deteriorado de acuerdo con la NIC
36 “Deterioro del Valor de los Activos”. Si existen tales indicadores se realiza una
estimacién del monto recuperable del activo. En el caso de la plusvalia y de los activos
intangibles que posean vidas Utiles indefinidas, los importes recuperables se estiman
anualmente.

El importe recuperable de un activo es el mayor valor entre el valor justo de un activo o
unidad generadora de efectivo menos los costos de venta y su valor en uso, y es
determinado para un activo individual a menos que el activo no genere entradas de
efectivo que son claramente independientes de otros activos o grupos de activos.
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Cuando el valor en libros de un activo excede su monto recuperable, el activo es
considerado deteriorado y es disminuide hasta alcanzar su monto recuperable. Al
evaluar el valor en uso, los flujos de efectivo futuros estimados son descontados usando
una tasa de descuento antes de impuesto que refleja las evaluaciones actuales de
mercado, del valor tiempo del dinero y los riesgos especificos al activo. Para determinar
el valor justo menos costos de venta, se usa un modelo de valuacion apropiado. Estos
calculos son corroborados por multiplos de valuacion u otros indicadores de valor justo
disponibles.

Las pérdidas por deterioro del valor de un activo no financiero son reconocidas con cargo
a resultados en las categorias de gastos asociados a la funcion del activo deteriorado,
excepto por propiedades anteriormente reevaluadas donde la reevaluacion fue llevada
al patrimonio. En este caso, el deterioro también es reconocido con cargo a patrimonio
hasta el monto de cualquier reevaluacién anterior.

Para activos, excluyendo los de valor inmaterial, se realiza una evaluacidn anual
respecto de si existen indicadores de que la pérdida por deterioro reconocida
anteriormente podria ya no existir o haber disminuido. Si existe tal indicador, la
Compaiiia estima el monto nuevo recuperable.

Una pérdida por deterioro anteriormente reconocida es reversada solamente si ha
habido un cambio en las estimaciones usadas para determinar el monto recuperable del
activo desde la Ultima vez que se reconocié una pérdida por deterioro.

Si ese es el caso, el valor en libros del activo es aumentado hasta alcanzar su monto
recuperable. Este monto aumentado no puede exceder el valor en libros que habria sido
determinado, neto de depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por
deterioro del activo en anos anteriores.

Tal reverso es reconocido con abono a resultados, a menos que un activo sea registrado
al monto reevaluado; en ese caso el reverso es tratado como un aumento de
reevaluacion.

Una pérdida por deterioro en relacion con el menor valor de inversiones no se reversa.

Valor razonable de activos y pasivos.- en ciertos casos los activos y pasivos debe ser
registrados a su valor razonable, que es el monto por el cual un activo puede ser
comprado o vendido, o el monte por el cual un pasivo puede ser incurrido o liquidado en
una transaccion actual entre partes debidamente informadas, en condiciones de
independencia mutua, distinta de una liquidacidén forzosa, utilizando para esto precios
vigentes en mercados activos, estimaciones en base a la mejor informacion disponible u
otras técnicas de valuacidn; las modificaciones futuras se actualizan de manera
prospectiva.
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