PRODUCTORA CARTONERA S.A.

Resumen de las Principales Politicas Contables

(Expresadas en U.S. ddlares)
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1.  IDENTIFICACION DE LA ENTIDAD ¥ ACTIVIDAD ECONOMICA,

Hombre de la entidad:
Productora Cartonera 5.A.

RUC de la entidad:
0990012202001

Domicilio de la entidad:
Km. 6.5 via Duran - Tambo, Provincia del Guayas - Ecuador,

Forma legal de la entidad:
Socledad Andnima.

Pafs de incorporacién de la entidad:
Ecuador.

Descripcién de la naturaleza de las operaciones de la entidad:

Productora Cartonera 5. A. (en adelante “la Compania®) fue constituida el 19 de
marzo de 1965 e inscrita en el Registro Mercantil @ 24 de marzo del mismo afho, en la
ciudad de Duran - Ecuador.

Su actividad principal es la fabricacion y comercializacion de cajas de carton
corrugado principalmente a compadias de los sectores industrial y comercial.

C accionaria:
Las acciones de la Compania, estan distribuidas de la siguiente manera:

Mombre de los accionistas Acciones %

Comerclalizadora de Papeles y Cartones Surpapel 5.A. 10,131,319 7498
international Packaging Systems (Procarsa) B.V. 1,755,897 20.00
Oscar Antonio Wllinworth Guerrero 692,267 5.02

13,779,483 100.00
e A S A——— A

El control de la Compaiiia es ejercido por la Junta General de Accionistas.

2. |IMPORTAMCIA RELATIVA.
La Compafila ha tomado en consideracion circunstancias especificas que bajo su
criterio cumplen sus proplas consideraciones de importancia redativa, con el fin de

asegurar gque los estados financieros, politicas contables y notas, reflejan la
preparacion y revelacion de todos los hechos y circunstancias relevantes.
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3. ESTRUCTURA DE LAS NOTAS.

Las notas a los estados financieros se encuentran presentadas de manera sistemética
en funcion a su comprensibilidad v comparabilidad de acuerdo a lo establecido en la
MNorma Internacional de Contabilidad No. 1. Cada partida significativa del Estado de
Situacion Financiera, Estado de Resultados Integrales, Estado de Cambios en el
Patrimonio y Estado de Flujos de Efectivo se encuentra referenciada a su nota.
Cuando sea necesaria una comprension adicional a la situacién financiera de (a
Compafia, se presentaran partidas adicionales, encabezados y subtotales en los
estados financieros.

4. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES.

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

4.1, Bases de presentacion.

Los presentes estades financleros han sido preparadoes integramente y sin
reservas de acuerdo con Mormas Internacionales de Informacion Financiera
(MIIF), emitidas por el Consejo de Mormas Internacionales de Contabilidad
{IASB por sus siglas en ingles), vigentes al 31 de diclembre de 2017 y 2016,

La preparacion de los estados financleros conforme a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) requiere el uso de ciertas
estimaclones contables criticas. También exige a la Administracion de la
Compafia 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
julcio o complejidad o en las cuales las hipotesis y estimaciones son
significativas para los estados financieros.

4.2. Medicion de los valores razonables.,

De acuerdo a la NIIF 13 “Medicion de Valor Razonable™ se entiende al “valor
razonable” como el precio gue se recibiria por la venta de un activo o e
pagaria por la transferencia de un pasivo en una transaccidn ordenada en el
mercado principal (o mas ventajoso) en la fecha de la medicion en condiciones
de mercado presentes (es decir, un precio de salida) independientemente de
si ese precio es observable directamente o estimado utilizando otra técnica de
valoracion.

Cuando se utllizan técnicas de valorizacion se maximiza el uso de datos de
entrada observables relevantes y minimiza el uso de datos de entrada no
observables, Cuando un activo o un pasivo medido a valor razonable tieng un
preclo comprador ¥ un precio vendedor, el precio dentro del diferencial de
preclos compradar-vendedor gue sea el mas representativo del valor razonable
en esas circunstancias se utilizara para medir el wvalor razonable
independientemente de donde se clasifigue el dato de entrada en la jerarquia
del valor razonable.
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Para la determinacion del valor razonable se requiere la clasificacion de todos

los activos y pasivos en funcion de su metodologia de valoracion, que se
definen a continuacion:

Mivel 1: precios cotizados en mercados activos (no ajustados) para activos o
pasivos idénticos.

Nivel 1: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que
sean observables para el activo o pathvo, ya sea directa ([precios) o
indirectamente (derivados de los precios).

Nivel 3: valoracion mediante técnicas en las gue se utilizan variables
significativas no abtenidas de datos observables en el mercado,

Pronunciamientos contables y su aplicacion.
Al 31 de diciembre del 2017 se han publicado enmiendas, mejoras e
interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que
|la Compafia no ha adoptado con anticipacion,

Estas son de aplicacion obligatoria en la preparacion de los estados financieros
a partir de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicacion
obligatoria para
ejercicios iniciados
Hormas a partir de:

NIC 28 Mejoras relacionadas con la medicion de una

asoclada o una empresa conjunta a su valor

razonable 01-Ene-2018
HIC 40 Enmiendas referentes a transferencias de

propiedades de inversion y gue las mismas deben

realizarse cuando hay un cambio demostrable en el

uso del activo 01-Ene-2018
MIIF 1 Enmiendas relacionadas a la eliminacion de las

exenciones a corto plazo para los adoptantes por

primera vez con respecto a lasNIF 7, laNIC 19 y la

MIF 10 01-Ene-2018
NIIF 2 Las enmiendas aclaran como contabilizar

determinados Lipos de operaciones de pago basadas

&n acciones 01-Ene-2018
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Aplicacion
obligatoria para
ejercicios iniclados
Normas a partir de:

NIIF 4 Enmiendas a la NIIF 4 “Contratos de seguros”

relativas a (a aplicacion de la NIIF 9 {Instrumentos

financieros) 01-Ene-2018
NIIF 9 Corresponde a la revision final de la NIIF 9,

que reemplaza las publicadas anteriormente y a la

NIC 39 y sus guias de aplicacion 01-Ene-2018
NIIF 15 Publicacion de la norma “Reconocimiento de

los ingresos procedentes de los contratos con los

clientes”, esta norma reemplazara a la NIC 11 y 18 01-Ene-2018
CINIIF 22 Aclaracion sobre transacciones en moneda

extranjera o partes de transacciones en las que

existe una contraprestacion denominada o tasada

€N una moneda extranjera 01-Ene-2018
HIC 28 Aclaracion sobre el registre a largo plazo de

una Inversian que no esta aplicando el valaor

patrimonial proporcional 01-Ene-2019
NIIF 16 Publicacion de la norma “Arrendamientos”™

esta norma reemplazara a la NIC 17 01-Ene-2019

HIIF 9 Enmienda a [a NIIF 9 relacionada con las

compensaciones negativas de ciertas condiciones

de pagos adelantados 01-Ene-2019
CINIIF 23 Interpretacion que clarifica el

reconocimiento y medicion de las incertidumbres

sobre clertos tratamientos de impuesto a la renta 01-Ene- 2019

HIIF 17 Horma gue reemplazara a la NIIF 4 “Contratos
de Seiurm" 01-Ene- 2021

La Compania estima gue la adopcion de las nuevas normas, enmiendas a las
MIIF y las nuevas interpretaciones antes descritas, no tendrda un Impacto
significativo en los estados financieros en el ejercicle de su aplicacion inicial,
pues gran parte de estas normas no son aplicables a sus operaclenes. En
relacion a las MIIF 15, 9 y 16, la Administracion informa que basado en una
evaluacion general no habrian Impactos significativos al aplicar estas normas
debido a; i) MIIF 15 - Los ingresos de la Compadia se registran al entregarse el
producto es decir cuando se satisfacen las obligaciones de desempena y no hay
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obligaciones de desempefio exigibles posteriores a la prestacion del servicio,
el precio de la transaccion es previamenle pactado con sus clientes y no
existen costos incurridos para obtener y cumplir los contratos; por lo tanto no
se esperan efectos al adoptar esta norma; 1) NIIF @ - Su principal instrumento
financiero es la cartera por cobrar y cuentas por pagar a proveedores que se
liquidan y se pagan en un corto plazo y tlenen fechas definidas de vencimiento
y gque historicamente no han presentado un deterioro inclusive si se
provisionaran sobre |as pérdidas esperadas futuras; y, iif) NIIF 16 - En relacion
a arrendamientos, la Compafia no mantiene operaciones significativas
vinculadas a esta norma; sin embargo, se encuentra revisando los posibles
efectos para el afo 2019.

Moneda funcional v de presentacion.

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

Clasificacién de saldos en corrientes y no corrientes,

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

Efectivo y equivalentes de efectivo.

En este grupo contable se registra el efectivo en caja vy bancos Incluyendo las
inversiones a corto plazo (menores a 3 meses de vigencia). Se miden iniclal y
posteriormente por su valor nominal.

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 la tasa de Interés efectiva
consideranda como tal a; valoer imicial, coste financiero y/o provision por
pérdidas por deterioro del valor (si los hublere).

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

implicito).
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4.8. Otras cuentas por cobrar

En este grupo contable se registran los derechos de cobro a deudores
relacionados y no relacionados originadas en operaciones distintas de la
actividad ordinarla de la Compafifa. Se miden inicialmente, por su valor
razonable y posteriormente por su costo amortizado, de acuerdo con el
metodo de tasa de interés efectiva considerando como tal a: valor inicial,
;n:.lo financlero y/o provision por pérdidas por deterioro del valor (sl los
ublere),

En las otras cuentas por cobrar con vencimbentos no superiores a un ano, que
no poseen un Interés contractual (explicito) y cuyo importe se espera recibir
en el corto plazo, no se incliye costo financiero ya gue el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo,

4.9,  Inventarios.

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

Medicién Inicial. - los inventarios se miden por su costo; el cual incluye; precio
de compra, aranceles de importacion, otros impuestos no recuperables,
transporte, almacenamiento, costos directamente atribuibles a la adquisician
o produccion para darles su condicion y ubicacion actual, después de deducir
todos los descuentos comerciales, rebajas y otras partidas similares (incluye
importaciones en transito),

Medicidn 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 néto realizable corresponde al precio de venla estimado en &l
curso normal del negocio menos los costos estimados para terminar su
produccion y los necesarios para llevar a cabo su venta.

4.10. Propiedades, planta y equipos.

En este grupo contable se registra todo bien tangible adquirido para su uso en
la produccian o suministro de bienes y servicios, para arrendarlos a terceros o
para propositos administratives, si, y solo si: es probable que la entidad
obtenga los beneficios economicos futuros derivados del mismeo; v el costo del
elemento puede medirse con fiabilidad.

Medicién inicial.- las propiedades, planta y equipos, se miden al costo, el cual
incluye el precio de adquisicion después de deducir cualquier descuento o
rebaja; los costos directamente atribuibles a la ubicacion del active en el
lugar ¥ en las condiciones necesarias para que pueda operar de la forma
prevista por la Administracion y la estimacion inicial de los costos de
desmantelamiento y retiro, asi como la rehabilitacion del lugar sobre el que se
asienta.
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Medicion posterior.- las propiedades, planta y equipos se miden al costo
menos la depreciacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas por
deterioro del valor, excepto los terrenos, edificios y maquinarias v equipas
gue se miden por su valor revaluado, que es su valor razonable en el momento
de la revaluacion, menos la depreciaciéon acumulada v el importe acumulado
de las pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido.

Las revaluaciones se haran con suficiente regularidad (cada tres o cinco afos o
en la fecha en la cual la Administracion cuente con informacion de cambios
significativos en el valor razonable de dichos activos), para asegurar que el
importe en llbros, en todo momento, no difiera significativamente del que
podria determinarse utilizando el valor razonable al final del periodo sobre el
que se informa.

Las ganancias dertvadas de un cambio en el valor razonable de las
propiedades, planta y equipo se incluiran en los otros resultados integrales del
periodo en que surjan, cuando se reduzca el importe en libros de un activo
como consecuencia de una revaluacion.

Las pérdidas se reconoceran en otro resultado integral en la medida en que
existiera saldo acreedor en el superavit de revaluacion en relacion con ese
activo, en caso de ser insufictente, dicha pérdida se registrara como un gasto
del periodo.

La Compafia evalua la obsolescencia técnica o comerclal procedente de los
camblos o mejoras en la produccion, o de lod camblos en la demanda del
mercado de los productos o servicios gue se obtienen con el activo.

Método de depreciacion.- los activos empiezan a depreciarse cuando estan
disponibles para su uso y hasta gue sean dados de baja, incluso si &l bien ha
dejado de ser utilizado. La depreciacion es reconocida en el resultado del
periodo con base en el método lineal sobre las vidas utiles estimadas por (a
Administracion de la Compania.

Las vidas utiles y los valores residuales se han estimado como sigue:

Descripcion Vida Otil Valor residual
Edificios 20 a 30 afos (*)
Maquinaria y equipos 5 a 30 ahos (")
Muebles y enseres 3 a 10 afios (")
Equipos de computacién 3a’ afos (")
Instalaciones 30 afos (")
Vehiculos 5 afos (")
Herramientas 5 afios "

{*} A criterio de la Administracion de la Compafia, €510s 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 actives es cero o

nulo,
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4.11. Inversiones no corrientes.

loversiones en asociadas.- en este grupo contable se registra las inversiones
realizadas en entidades sobre las que la Compafia ejerce influencia
significativa pero no tiene controd que, generalmente su participacion
acclonaria esta entre el 20% y el 50% de los derechos de vota,

Estas inversiones se miden inicialmente al costo de adguisicion vy
posteriormente al costo menos cualquler pérdida por deterioro; no se
reconocen perdidas adicionales, a no ser que haya incurrido en obligaciones o
realizado pagos en nombre de la asociada en ia cual participa.

Inversiones en otras Compadias.- en este grupo contable se registra las
Inversiones realizadas en entidades sobre las que la Compafia no ejerce
influencia significativa y tienen una participacion de hasta un 20% de los
derechos de voto. Se miden iniclalmente a su costo de adquisicion y
posteriormente a su valor razonable menos costos de venta,

4.11. Cuentas por pagar y olras cuentas por pagar.

En este grupo contable se registran las obligaciones de pago en favor de
proveedores relacionados y no relacionados adquiridos en @l curso normal de
negoclo. Se miden iniclalmente, 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 e
reducido ¥y no existe diferencia material con su wvalor razonable vy,
posteriormente, a su costo amortizado, considerando costo linanciero ¥
deterioro de valor.

El periodo de crédito promedic para la compra de clertos bienes
iprincipalmente materia prima), es de ocho dias.

4.13. Obligaciones financieras.

En este grupo contable se registran los sobregiros bancarios y los prestamos
con bancos e instituciones financieras, Se miden iniclalmente al valor
razonable de la transaccion 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 institucion
financiera (interes explicito).
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4.14. Obligaciones emitidas.

En este grupo contable se registran los saldos pendientes de pago a los
inversionistas de emisiones de obligaciones realizadas por la Compaiifa. Se
miden Inicialmente al valor razonable de la transaccion y posteriormente a su
costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva,

El costo financlero se lo establece considerando el tlempe transcurrido al final
de cada periodo y la tasa de interés pactada con los inverslonistas (interés

explicito).
4.15. Pasivos por beneficios a los empleadas.
Pasivos _cofrientes.- en este grupo contable se registran las obligaciones

presentes con empleados como beneficios soclales (décimo tercer y cuarto
sueldo, vacaclones, elc.); obligaciones con el IESS vy participacidn a
trabajadores. 5e miden a su valor nominal y se reconocen en los resultados
del periodo en &l que se generan.

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

Pasivos no corrientes.- en este grupo contable se registran los planes de
beneficlos a empleados post empleo como jubflacion patronal y desahucio. Se
reconocen y miden sobre la base de calculos actuariales, estimados por un
perito independiente, inscrito y calificados en (a Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros aplicando el método de la unidad de crédito
proyectada para determinar el valor presente de la obligacion futura.

La tasa utillzada para descontar las obligaciones de beneficios post-empleo
{tanto financiadas como no) se determinara utilizando como referencia los
rendimientos del mercado, al final del periodo sobre el que se informa,
correspondientes a las emisiones de bonos u obligaciones empresariales de
alta calidad. En monedas para las cuales no exista un mercado amplio para
bonos empresariales de alta calidad, se utilizaran los rendimientos de mercado
jal final del periodo de presentacion) de los bonos gubernamentales
denominados en esa moneda,

El costo de los servicios presentes o pasados y costo financiero, son
reconocidos en los resultados del periodo en el que se generan; las nuevas
mediciones del pasivo por beneficios definidos se denominan ganancias y
perdidas actuariales y son reconocidos como partidas que no se reclasificaran
al resultado del periodo en Otros Resultados Integrales.
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4.16.

4.17.

4.18.

Provisiones.

En este grupo contable se registra el importe estimado para cubrir
obligaciones presentes ya sean legales o implicitas como resultado de sucesos
pasados, por las cuales es probable que vaya a ser necesaria una salida de
recursos para liquidarlas. Las provisiones son evaluadas periddicamente y se
actualizan teniendo en consideracidn la mejor informacion disponible a la
fecha de cierre de los estados financieros (incluye costo financiero si

aplicare).

Impuestos.,
Activos por impuestos corrientes.- en este grupo contable se registran los

créditos tributarios de Impuesto al valor agregado e impuesto a la renta, asi
como los anticipos de impuesto a la renta que no han sido compensados.

i ientes.- en esteé grupo contable se registran las
obligaciones con la Administracion Tributaria por impuesto al valor agregada,
asi como las retenciones en la fuente por pagar por impuesto al valor agregado
e impuesto a la renta.

Impuesto a las ganancias,- en este grupo contable se registra el impuesto a las
ganancias corriente mas el efecto de la actualizacién (liberacion o

constitucion) de los activos y pasivos por impuestos diferidos.

- Impuesto a las ganancias corriente. - se determina sobre la base imponible
calculada de acuverdo con las disposiciones legales y tributarias vigentes af
clerre del ejercicio contable. La tasa de impuesto a las ganancias para los
afios 2017 y 2016 asclenden al 25% y 22% por cada afo proporcionalmente.
Se mide a su valer nominal y se reconoce en los resultados det periodo en
¢l que se genera.

- Impuesto a las ganancias diferido.- se determina sobre las diferencias
temporales que existen entre las bases tributarias de activos y pasivos con
sus bases financieras; las tasas impositivas y regulaciones fiscales
empleadas en el chlculo de dichos importes son vigentes al clerre del
ejercicio contable, Se mide al monto que se estima recuperar o pagar a
las autoridades tributarias y se reconoce en el resultado del periodo o en
otros resultados integrales, dependiendo de la transaccion que origina la
diferencia temporaria.

Baja de activos y pasivos financieros.

Actives financieros.- un active financiero (o, cuando sea aplicable, una parte
de un activo financiero @ una parte de un grupe de actives financieros
similares) es dado de baja cuando: los derechos de recibir flujos de efectivo
del activoe han terminado; o la Compaiiia ha transferido sus derechos a recibir
flujos de efectivo del activo o ha asumido una obligacion de pagar la totalidad
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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 beneficlos del active o, de no haber transferido ni retenido
suanlmmte todos los riesgos v beneficios del activo, si ha transferido su
control.

Pasivos financieros.- un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacion
de pago se termina, se cancela o vence. Cuando un pasivo financiero
existente es reemplazado por otro del mismo prestatario, en condiciones
significativamente diferentes, o 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 (0s resultados del periodo.

4.19. Patrimonio.

Capital social.- en este grupo contable se registra el monto aportado del
capital. Se mide a su valor nominal.

Reservas.- en este grupo contable se registran las aproplaciones de utilidades
a constituciones realizadas por Ley, estatutos, acuerdos de Acclonistas para
propositos especificos. Se miden a su valor nominal

Resultados acumulados, - en este grupo contable se registran las pérdidas netas
acurmuladas y la utilidad del ejercicio, sobre las cuales los Acclonistas no han
sido objeto de absorcion por resolucién de Junta General de Accionistas.

4,20. Ventas.

Los ingresos surgen en el curso de las actividades ordinarias de la Compaiiia,
son reconocidos cuando su importe puede medirse con fiabilidad; &5 probable
que la entidad rectba beneficios econdmicos asociados con la transaccion; y
los costos incurridos o por incurrir en relacion con la transaccion pueden ser
medidos con fiabilidad. Esta conformados por:

Yenta de bienes.- en este grupo contable se registran las ventas de cajas de
carton, papeles, insumos, repuestos, tintas y desperdicios relacionadas a la
actividad del negocio de la Compafia; surgen cuando se han transferido los
riesgos y ventajas de tipo significativo de propledad de los bienes al
comprador; la Compafia no conserva para si ninguna Implicacion en la gestion
de los bienes ni retiene el control efectivo sobre los mismos. Se miden al valor
razonable de la contraprestacion recibida o por recibir neta de devoluciones,
rebajas y descuentos.
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4.11. Costos y gastos,

Costo de ventas.- en este grupo contable se registran todos aquellos costos
incurridos para la generacion de ingresos de actividades ordinarias; incluyen
las pérdidas generadas por valor neto de realizacion y bajas de inventarios.

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

4.22. Utilldad basica por accion,

La utilidad por accion basica ha sido calculada sobre la base del promedio
ponderado de las acclones comunes en clrculacion a la fecha del estado de
situacién financiera. Al 31 de diciembre de 2017 y 20146, la Compaiia no tiene
instrumentos financieros con efecto dilutivo por lo que la utilidad basica y
diluida por accion son las mismas.

4.23. Segmentos de operacion

Un segmento de negocio es un componente diferenciable de una empresa que
suministra un producto o servicio individual o un grupe de productos o
servicios afines, y que esta sujeto a riesges y rentabilidad que son diferentes a
los de otros segmenlos de negocios. Un segmento geografico es un

te diferenciable de una compafia, que esta dedicado a suministrar
productos o servicios dentro de un entorno econdmico particular y que esta
sujeto a rlesgos y rentabilidad que son diferentes a los de los componentes
que operan en otros entornos economicos. En la determinacion de los
segmentos, se consideran a la estructura organizacional y gerencial, asi como
sus sistemas internos de reporte financiero.

La Compaiiia ha determinado gue opera en un unico segmento reportable, el
segmento de carton corrugado.

4,24, Medio amblente.

Las actividades de la Compafia no se encuentran dentro de las que pudieren
afectar al medio amblente. Al cierre de los presentes estados llw no
existen obligaciones para resarcir daios y/o restauracion de ubicacion actual.

4,25, Estado de flujos de efectivo.
Los flujos de efectivo de actividades de operacion incluyen todas aguellas
actividades relacionados con el giro del negocio, adernas de ingresos y egresos

financieros v todos aquellos flujos que no estian definidos como de Inversion o
financiamiento.
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4.26. Cambios en politicas y estimaciones contables.

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2017, no presentan cambios en
politicas y estimaciones contables respecto a los estados financieros al 31 de
diciembre de 2016.

5.  POLITICA DE GESTION DE RIESGOS.

La Administracion 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 Compadia. La
Compaiiia 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 v equivalentes de efectivo y depositos en
bancos e instituclones financieras, asi como de la exposicion al creédito 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, solo e
acepta a instituciones cuyas calificaciones de riesgo independientes determinen
niveles de solvencia que garanticen estabilidad y respaldo a la Compaiiia.

En relacion a los clientes, la Compafia posee politicas de concesion de créditos y los
clientes mas significativos son grupos solidos vy que tienen su situacién de créditos
directamente acompafados y monitoreados por la alta administracion de la
Comparnia,

Respecta a los bancos e instituciones financieras dende s& mantiene el efectivo v sus
equivalentes, tienen callficaciones de riesgo independiente que denctan niveles de
solvencia y respaldo adecuados, dichas calificaciones en general superan la
calificacion "A".

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 Compaiia 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 Compaiia.
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A continuacion se resumen los vencimientos contractuales de los pasivos financleros
no derivados de acuerdo a las bandas de tiempo mas apropiadas determinadas por la

Administraclon:

Afo termin iciem

1, 2017:

Cuentas por pagar no relacionadas

Cuentas por pagar a partes relacionadas

Obligaciones financieras
Cbligaciones emitidas

Aho termi

diciembre 31 16:

Cuentas por pagar no relacionadas

Cuentas por pagar a partes relacionadas

Obligaciones financieras
Obligaciones emitidas

El indice deuda - patrimonio de la Compania, fue como sigue:

Total pasivos

Menos efectivo y equivalentes de efectivo

Total deuda neta

Total patrimonio neto

Indice de deuda - patrimonioc neto

Riesgo de mercado.

Corriente Ho cormiente
entre més de
1y 11 meses 11 meses
19,142,891 27,214,165
1,259,520 3,758,998
11,289,828 1,273,591
16,135,311 1,250,000
5?,&1?:554 33.50&;?14
31,404, T62 9,801,873
B4, 609 12,332,739
10,575,802 4,215,230
12,627,738 1,200,000
55,442,911 27,530,842
Diclembre 31, Diciembre 31,
2017 2016
103,105,098 94 191,480
(745,977) (748,681)
42,327,215 40,183 568
1.41 2.31

e e —— .

Es el riesgo de que el valor razonable o los flujos de efe::um_fu_tums de un
instrumento financiero puedan fluctuar como consecuencia de varaciones en los

precios de mercado.

El riesgo de mercado comprende Lres subtipos de riesgo: riesgo de tasa de cambio,
riesgo de tasa de interés y otros riesgos de precio. La Compafia clasifica y gestiona
el riesgo de mercado en los sigulentes subtipos de riesgo:
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interes.- 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 interes de mercada,

Al 31 de diclembre de 2017 y 2016, la Compaiia 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 analisis 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 diclembre de 2017 y 2016, la Compaiifa no realiza transacclones significativas
en moneda extranjera.

i0.- los otros riesgos de precio de los instrumentes financieros
surgen, por ejemplo, de variaciones en los precios de las materias primas cotizadas o
de |los preclos de los instrumentos de patrimonio.

Al 31 de diclembre de 2017 v 2016, la Compania no realiza transacciones relacionadas
con materias primas cotizadas o instrumentos de patrimonio,

6.  ESTIMACIONES ¥ JUICIOS O CRITERIOS CRITICOS DE LA ADMINISTRACION.

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

Provision por cuentas incobrables.- al final de cada perfodo 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 analfsis de cobrabilidad futura tomando en cuenta entre olros aspectos
la antiglledad; cuando el valor en libros excede su valor future de recuperacion se
considera deterioro. El valor del deterioro se reconoce en una cuenta correctora del
activo y en los resultados del periodo.

ia_de inventarios.- al final de cada periodo contable se
evalua la existencia de evidencia objetiva de deterioro de sus Inventarios
comparando el saldo en libros y el valor recuperable resultante del andlisis de
obsolescencia tomando en cuenta fechas de caducidad y tlempo maximo de stock de
inventarios: cuando el valor en libros de los activos excede su valor futura de
recuperacion se considera deterioro. El valor del deterioro se reconoce en una
cuenta correctora del activo y en los resultados del periodo.
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El valor del deterioro se reconoce en una cuenta correctora del activo v en los
resultados del periodo.

Provisidn por cuentas incobrables.- al final de cada periodo contable se evalla 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 antiguedad; 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.

ol i i rips.- al final de cada periodo contable se
evalua la existencla de evidencia objetiva de deterioro de sus Inventarios
comparando el saldo en libros v el valor recuperable resultante del analisis de
obsolescencia tomando en cuenta fechas de caducidad y tiempo maximo de stock de
inventarios; cuando el valor en libros de los activos excede su valor futuro de
recuperacion se considera deterioro. El valor del deterioro se reconoce en una cuenta
cormectora del activo y en los resultados del periodo.

Provision por valor neto realizable de inventarios. - al final de cada periodo contable
sé evalua la existencla evidencia objetiva de que no se podra recuperar el costo de

los inventarios comparando el saldo en libros y el valer neto realizable tomando en
cuenta los precios de venta menos los costos de venta para productos terminados y
los precios de venta menos los costos de conversion y los costos de venta para
materias primas; cuando el valor en libros de los activos excede su valor neto de
realizacion se considera deterioro. El valor del deterioro se reconoce en una cuenta
correctora del activo y en los resultados del periodo.

v I valor i .~ al final de cada periode contable se evallan las
vidas utiles estimadas v los valores residuales de sus activos depreciables o
amortizables (excluyendo los de valor inmaterial); cuando ocurre un evento que
indica que dichas vidas Otiles 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 Compadia evalua periodicamente si existen
indicadores que alguno de sus activos pudiese estar deteriorado de acuerdo con la NIC
156 "Deterioro del Valor de los Actives”, 51 existen tales indicadores se reallza una
estimacion del monto recuperable del activo. En el caso de la plusvalia y de los
actives 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 active es
considerado deteriorado y es disminuido 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 venla, se usa un modelo de valuacidn
apropiado. Estos calculos son corroborados por miltiplos de valuacidn u otros
indicadores de valor justo disponibles.

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

Para activos, excluyendo los de valor inmaterial, se realiza una evaluacion anual
respecto de si existen indicadores de que la pérdida por deterioro reconocida
anteriormente podria ya no existir o haber disminuido. 51 existe tal indicador, la
Compaiia estima el monto nuevo recuperable.

Una pérdida por deterloro anteriormente reconocida es reversada solamente sl ha
hablde un cambio en las estimaciones usadas para determinar el monto recuperable
del activo desde la ultima vez que se reconocio una pérdida por detertoro.

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

al ble de a | - &N clertos casos o3 activos y pasivos deben Ser
registrados a su valor razonable, que es el monto por el cual un activo puede ser

comprado o vendido, o el monto por el cual un pasivo puede ser incurride o liquidado
en una transaccion actual entre partes debidamente informadas, en condiciones de
independencia mutua, distinta de una liguidacion forzosa, utilizande para esto
precios vigentes en mercados activos, estimaciones en base a la mejor infarmacion
disponible u otras técnicas de valuacion; las modificaciones futuras se actualizan de

manera prospectiva.
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8. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO,

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue;

Diciembre 31, Diciembre 31,

2017 2018

Caja 113,157 1,700
Bancos {1} 62,120 915,242
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento . . 7m
745,977 748,681

(1) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, representan saldos en cuentas corrientes en
bancos locales y del exterior, los cualés no generan intereses y no tienen
restricclones para su uso.

9. CUENTAS POR COBRAR NO RELACIONADAS.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,

2017 2016
Clientes 1) 30,499,111 25,244,179
Documentos por cobrar (2) . 1,040,549
Anticipos a proveedores {3) 1,173,252 5,179,434
Préstamos a empleados 475, 741 126,296
Otras 1,244 646 872,173

313,392,850 32,862,311
{-) Provision para cuentas incobrables i4) {5,240,375) {5,100,735)

28,152,475 27,761,996

(1) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, representan creditos otorgados por la venta
de productos terminados con vencimiento promedio en 120 dias, los cuales no
generan intereses. Un detalle, es como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 11,

2017 21016

Locales 27,401 421 22,350,377
Exterior 3,097,790 2,891,802
30,499 211 25,144,179
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(3)

(4)

Un detalle de la antigiedad de los saldos de cuentas por cobrar a clientes, es
COMO sigue:

Dic_iemhre 1, _IEH? Diciembre 31, 2016
Antiguedad Saldo Deterioro Saldo Deterioro
Por vencer 15, 166, 786 - 11,519,436
De 1 a 90 dias 6,431,088 - 4,007,254
De 91 a 180 dias 570,791 : 517,518
De 181 a 360 dias 834,355 . 1,909394 .
Mas de 361 dias 7,496,191 5,240,375 7,290,537 5,100,735

30,499,211 5,240,375 15,244,179 5,100,735

Al 31 de diciembre del 2016, representa préstamo para capital de trabajo a
Industria Cartonera Asociada 5.A. INCASA, a tres anos plazo, con interes anual
del 9% y cuyo vencimiento fue en diciembre de 2016. En junio 27 de 2017, se
suscribid un convenio de subrogacion convencional entre Productora Cartonera
§.A., Industria Cartonera Asociada S.A. INCASA y Surpapelcorp S.A. (compaiia
relacionada), mediante el cual se acuerda que Surpapelcorp 5.A. pagara a
Productora Cartonera 5.A. por cuenta de INCASA el importe de USSZ,237,190
provenientes de: a) diversos prestamos de dinero a tres afes plazo y con
vencimiento en diciembre de 2016 a un interés del %% anual; b) anticipos
entregados para la compra de insumos de produccion, que la Compafia entrego
a INCASA: en consecuencia, Surpapelcorp 5.A. se subroga voluntariamente las
mencionadas obligaciones.

Al 31 de diciembre del 2017, representan anticipos efectuados para la compra
de bienes y servicios, Al 31 de diciembre de 2016, corresponden principalmente
a anticipos efectuados para |la compra de insumos de produccion y para (a
compra de maquinarias por US51,800,363 y US5270,000 respectivamente, a los
proveedores Industria Cartonera Asociada S.A. INCASA y Marquipwardunited, los
cuales serdn descontados en el afo 2017. Durante el ano 2017, el proveedor
Marquipwardunited devolvid el dinero debido a la cancelacion de la operacion
de compra de maguinaria y el anticipo entregado a INCASA fue incluido en
convenio de subrogacion convencional firmado en junio 27 del 2017,

Los movimientos del deterioro acumulado de créditos incobrables, fueron como
SIgUE;

Diciembre 31, Diciembre 31,

07 2016

Saldo Inicial (5,100,735) (5,100,735)
Provision del ano ~(140,000) .
Saldo final (3,240,375} {5,100,735)
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10, [INVENTARIOS,

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Materias primas (1) (2)

Productos terminados

Materiales, suministros v repuestos
Productos en proceso
Importaciones en transito

i-) Provision por obsolescencia

Diclembre 31, Diciembre 31,
2017 2016
14,772,116 8,660, 649
1,498,227 1,191,002
5,420,562 9,534,183
240,137 173,867
33,563 217,663
21,964,615 19,777,454
(420,069) (420,069)
21,544 546 19,357,385

(1) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, incluyen principaimente bobinas de papel
kraft liner por US$5,538,396 y USS2,065 860 v liner blance por USS2,065,860 y

LS5829,794; respectivamente.

{(2) Al 31 de diciembre de 2017 y 2016, inventarios de materias primas y productos
terminados se encuentran garantizando obligaciones bDancarias con una

institucion bancaria local (Motal14).
11. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diclembre 31,  Diciembre 31,
2017 2016

Propiedades, planta y equipos, costo:
Terrenos {1} 9,890,743 11,454,042
Maquinarias y equipos {1) 33,697,373 15,143, 664
Edificios (1) 21,580,051 20,511,842
Equipos de computacion 139,080 172,790
Muebles y enseres 116,845 262,210
Herramientas 763,508 307,534
Vehiculos 124,742 107,199
Instalaciones 326, 262 338,063
Qbras en curso (2) 15,928,389 5,B06,753
82,666,993 HJI:H:W?
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(1) AL 31 de diciembre de 2017 y 2016, terrenos, edificios y maquinarias v equipos
respaldan créditos que la Compafia mantiene con instituclones bancarias bajo
hipotecas y prendas industriales {(Nota 14).

i) Al 31 de diclembre de 2017 y 2016, incluye principalmente a los montajes en
proceso de las maguinarias correspondiente a los siguientes activos: laminadora
de papel lurtin por US52,938,435 (afos 2017 y 2016), imprenta ward No, 2 por
UsS6.912,644 (afo 2016 USS1,371,172); J5 machine RDC/FFG 1628 por
USS2,140,143; imprenta J5 1224 por USS51,626,437 y sistema de transporte
Inteligente/ conveyors por USS$1,415,394, sobre las cuales la Administracion
estima que para ef afo 2018 seran concluidas y entraran en operacion.

Un resumen del costo de propiedades, planta y equipos, fueron como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,
2017 1016
Progi nta 0
Terrenos 9,890,743 11,454,042
Maguinarias y equipos 44,097,461 431 883, BO6
Edificios 13,185,727 21,335,963
Equipos de computacion 1,994,603 1,865,633
Muebles y enseres 939,879 953,411
Herramientas B76,516 314,869
Vehiculos 238,141 116,680
Instalaciones 419,748 419,748
Obras en curso 15,918,189 3,806,751
97,591,309 86, 260,945
Un resumen de la depreciacion acumulada de propledades, planta y equipos, fueron
COMD SHUe:
Diciembre 31, Diciembre 31,
2017 2016
Propi eCiacion
Maquinarias ¥ equipos 10,400,088 8,740,142
Edificios 1,605,676 B24,121
ipos de computacion 1,855,523 1,652,863
METMPE ¥ enseres 743,034 691,121
Herramientas 113,008 7,315
Vehiculos 113,501 119,481
Instalaciones 93,486 81,685
14,924 116 11.1545'34&
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12. INVERSIOMES EN ACCIONES.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Porcentaje de
participaciaon Valar Costa
Valor Diciembre Diclembre EH::Ieml:re Diciembre
Comparias Hominal 31,2017 31, 26 31,2007 31, 2016
iada:
Escobar Ruiz Cia. Ltda. (1) 78,030 45% 45% 1,300,000 1,300,000
Inversion en otras compafiiag:
Hidroalto Generaciin de
Energia 5.A. 1 0.01% 0.01% 1,000

1,301,000 1,300,000
e e iiedm e oa

{1y Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, cormesponden a las participaciones en
acclones que mantiene Productora Cartonera 5. A. en Escobar Ruiz Cia. Ltda.,
por un valor nominal de US$78,030 valoradas a US51 cada una y equivalen el
45% del capital suscrito v pagado por la Compaiiia. De acuerdo al convenio
suscrito en septiembre de 2013, se establecio el precio por la compraventa de
las acclones en USS1,300,000.

13. CUENTAS POR PAGAR NO RELACIONADAS.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,
rip ki 2016

Corto plazeo:
Proveedores i1 23,641,390 15,045,837
Documentos por pagar (2) . 4,491,162
Encargos fiduciarios i3 1,085,788
Acreedores varios i4) 5,377,751 309,157
Otros 121,751 472,818
19,142 891 31,404 Th1

Largo plazo:
Proveedores 5) 27,224,165 9,802,873
56,367,058 41,207,615
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14,

(1)

i)

i3)

(4}

{3)

Al 31 de diciembre de 2017 y 1016, Incluye principalmente facturas por
compras de materia prima a proveedores locales y del exterior, los cuales
tienen vencimiento promedio de 120 dias y no devengan intereses.

Al 31 de diciembre del 2016, incluye principalmente un pagaré a favor de
Holdingdine S5.A. Corporacion Industrial y Comercial (en liquidacidn), por
U554,147,960, el cual devengaba un interés del 9% anual y con vencimiento en
octubre de 2017.

Al 31 de diciembre del 2016, corresponden a documentos negoclables (letras de
cambio) en el mercado extrabursatil con descuento, los cuales no devengan
intereses. El mencionado descuento es parte del costo efectivo de la operacion
y es5 reconocido en resultados en base al método de devengo hasta el
vencimiento de la obligacion promedio de 180 dias. Durante el aifo 2017, la
Compafia decidid cancelar los valores que representaban estos documentos
negociables.

Al 31 de diciembre de 2017, comresponden a préstamos otorgados por los
directivos de la Compafhia, el Sr. Pedro Huerta por US53,710,287 y el 5. Jose
Millan por US51,667 464, con vencimiento en junio de 2018 y no devengan
Intereses,

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, incluyen principalmente a facturas que se
encuentran pendientes de pago con el proveedores Barnett Corporation por
US516,538,804 y LISS4, 209,907 provenientes de la compra de materia prima
{bobinas de papel) y que presentan un fecha pago hasta diciembre de 2019

OBLIGACIONES FINANCIERAS,

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,

107 Fdipli]
Banco Pichincha C.A.:
Préstamos con vencimientos hasta noviembre de
2019 e interés anual del 8,95%, 6,858,720 7,786,875
Banco Guayaquil S.A.:
Préstamos con vencimientos hasta diciembre de
2018 e interés anual del 7.75%. 3,007,707
Landes Bank:
Préstamo con vencimiento hasta abril de 2018 e
interés anual del 2. 72%. 1,132,794 1,699,191
Suman y pasan:... 10,999,211 9,486,066
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Suman y vienen:...

Banco del Pacifico 5. A.:
Préstamo con vencimiento hasta marzo de 2018
g interes anual del B.95%.

Banco de la Produccién 5.4, Produbanco
Préstamo con vencimiento hasta julio de 2019 e
interés anual del B.95%.
Intereses por pagar

(1)
Menos: porcion corriente de las obligaciones

(1) Ver detalle de garantias en la Nota 31.

Diclembre 31, Diclembre 31,
2017 2016
10,999,221 9,486,066
825,030 4,125,000
736,000 1,160,171
3,128 19,795
12,563,379 14,791,032
11,289 818 10,575,802
1,273,551 4,215,230

Un detalle por vencimiento de las obligaciones financleras a largo plazo, fue como

sigue:
Diciembre 31, Dichembre 11,
Afvs 2017 2016
2018 . 1,940,159
2019 1,273,551 1,274,871
1,273,551 4,215,230
OBLIGACIONES EMITIDAS.
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:
Diciembre 31, Diciembre 11,
2017 2016
Obligaciones emitidas 7,283,333 3,781,250
Papel comercial emitido 10,000,000 10,000, 000
1) 17,283,333 13,781,250
Interés por pagar 101,980 46,488
17,385,213 13,817,738

36



PRODUCTORA CARTONERA S.A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en U.S. dolares)
s R e . R~ M TR L e o el i el B e . S

Diciembre 31, Diclembre 31,

2017 2016

Clasificacion:
Corriente 16,135,313 11,627,738
Mo corriente i) 1,250,000 1,200,000

17,385,313 13,827,718

{1} Al 31 de diciembre de 2017, el saldo por pagar de los titulos valores v papel
comercial emitidos, son los siguientes:

Tasa Monto
Mo, Fecha de [has de de norrrinal Salds por
Eméidn Tipo colocacdin  vencimiento inbérds  Clase colocado [l L
Papel
i comercial 07 -jul-Z016 395 dim o = 10,000, 000 110, 000, 000
1] Emision -oct-2013 1,800 dias 8.25% A ta, CH0CH, 00 1,200, 000
I Em#sitn Vh-ene-2017 367 dias B, O i 1,500,000 1,500,000
Iv Emisicn 20-ene-2017 sS40 dias B. 200 ] 1,500,000 1,500,000
IV Emisidn 25-ene-2017 T20 dias B 5% 5 3,000,000 2,250,000
I Emision 23-ane-2017 1,080 dias B G095 o 1,000,000 833,133
17,283,113
Menos porcion cormiente l1-ﬁ-|ﬂ].'il]:|]t
Tiulos emitidos a largo plaro 1, 250,000
= U mm

Al 31 de diciembre de 2016, el saldo por pagar de los titulos valores y papel
comercial emitidos, son los siguientes:

Tagh Monta
i, Fecha de Crias de cle nominal Saldi par
Emigidn Tl colocackn  vencimiento mieres _Clase colocada _pagar_
Papel
i comerclal 07 -jul-2016 3%5 dias i ] . 110, 00, 000 10, 000, 000
| Emizifin T-oct-3000 T.980dias  B.T5% A 15,1000, 000 81,150
] Ersizion fd-now-3012 1,800 dia Ll -] 2,00, 000 500, 000
in Emisiin 17-0ct-1013 1,500 dias B.15% A 61000, 000 2,400,000
m Ermision 23-0ct-20M3 1,440 diss .00 B 00, 000 500, 00
13,781,250
Menos porcitn corriente {12,561, 250
Titulos emitidos & largo plazo | .:unlm:l

La emision de papel comercial es de cero cupdn, es decir, los valores serdn
vendidos con descuento, por lo que no se describe el interés hasta la fecha de
vencimiento, los recursos provenientes de la emision seran utilizados en un
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(2}

100% para capital de trabajo operative, el cual consiste en actividades
destinadas para mejorar términos y condiclones con proveedores tanto en el
aprovisionamiento de inventarios como en plazos de pago de materias primas e
INSUMIOS.

Los recursos captados en (a | emision de obligacion, fueron destinados en un
80% al financiamiento de la compra de actives productivos @ infraestructura v
el 20% restante en capital de trabajo, en las emisiones Il y [l los recursos
fueron destinados 100% para capital de trabajo y en la [V emision se van a
destinar el 50% para capital de trabajo el cual consistira en aprovisionamiento
de inventarios v el 50% restante se destinara a pagos de deudas mantenidas con
el sistema financiero.

Estas emisiones cuentan con una garantin general de la totalidad de sus actives
no gravados.

Un detalle por vencimiento de los saldos de las obligaciones emitidas, fueron
Como sigue:

Diclembre 31, Diciembre 31,

AfHOs 2017 2016
2018 - 1,200,000
2019 750,000 -
2020 500,000

1,250,000 1.1I}I:I'iﬂﬂﬂ

16, BENEFICIOS A LOS EMPLEADOS.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,

2017 2016

Participacién a trabajadores por pagar (1) 616,148 593,522
Beneficios de ley a empleados 617,115 503,993
1,241,573 1,097,515
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(1) Los movimientos de participacion a trabajadores por pagar, fueron como sigue:

Afos terminados en
Diciembre 31, Diclembre 31,

2017 2016

Saldo inicial 593,522 208,260

Pravision del ano 607,013 593,522

Ajustes de afos anteriores 19,135 -

Pagos 1593,522) (208, 260)

Saldo final 626,248 593,522
[P R T e e

17. IMPUESTOS CORRIENTES.
Un resurnen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,

2n7 2016

Activos por Impuestos carrientes:
Crédito tributario (IVA) 3,119, 482 1,073,181

Retenciones en la fuente por impuesto a la

renta 2,024,264 1,769,842
Crédito tributario por 15D 11,348 164, B&5
5,165,094 3,007 888

Pasivos por Impuestos corrientes:
Impuesto a la renta por pagar (1) 1,324,641 1,091,705
Retenciones en la fuente del IVA 120,450 112,964
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta 69,403 15,451
Impuesto a la salida de divisas 125,824 125,824
1,640,119 1,365,944

Conciliacion del impuesto a la renta.

La conciliacién del impuesto a las ganancias calculada de acuerdo a la Lasa fmpositiva
legal y el impuesto a las ganancias afectado a operaciones, fue como sigue:
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“

Anos terminados en
Diciembre 31, Diciembre 11,

2017 2016
Utilidad antes de impuesto a la renta 3,439,747 3,379,450
Mas gastos no deducibles 2,573,132 1,140,905
Utilidad gravable 6,012 874 4,520,355
Utilidad gravable sobre accionista local 5,952,533 4,520,355
Impuesto a la renta afectado por el 22% 1,309,557 994,478
Utilidad gravable sobre accionista del exterior 60,341
Impuesto a la renta afectado por el 25% 15,085
Impuesto a la renta causado 1,324,642 %4, 478
Anticipo del impuesto a las ganancias del ano
{Impuesto minimo) 919,747 1,091,705
Total impuesto a la renta afectade a operaciones
en los estados financieros 1,324, 642 1,091,705
T T e e ey

{1} Los movimientos de impuesto a la renta, fueron como sigue:

Aftos terminadas en
Diclembre 31, Diciembre 31,

FL 2016
Saldo inicial 1,091,705 1,205,416
Provision del periodo 1,324,642 1,091,705
Compensacion con retenciones en la
fuente & 150 (1,001,705) (1,205,416
Laldo final 1,324,642 1,091,705
L U TR E A . - — = 1)

Tarifa del impuesto a las ganancias

El articulo 37 de la Ley de Regimen Tributarie Internc establece que la tarifa del
Impuesto a la Renta para sociedades es del 2I%; sin embargo, en el caso de la
Compania aplica la tarifa del 25% debido a que los accionistas, soclos, participes,
constituyentes o beneficiarios de una sociedad son residentes o estan establecidos en
paraisos fiscales o regimenes de menor imposicion en una participacion directa o
indirecta, individual o conjunta, igual o superior al 50% del capital social o de aguel
que corresponda a la naturaleza de la sociedad. Adiclonalmente, sila relacion
indicada es inferior al 50%, la tarifa del Impuesto a la Renta serda del 25% sobre la
proporcion de la base imponible que pertenerca a dicha participacion en paraisos
fiscales o regimenes de menar imposicion,
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Asi mismo una socledad debera aplicar la tarifa del 25% sobre la porcion de las
participaciones de tus accionistas, socios, participes, constituyentes, beneficlarios o
similares que no informe a la Administracion Tributaria en los términos definidos
para la presentacion del anexo de accionistas.

Antici 2016

El anticipo del Impuesto a la Renta para los afos terminados el 31 de diciembre de
2017 y 1016, ha side calculado con base en los procedimientos establecidos en el
articulo 41 de la Ley de Régimen Tributario Interno y 76 de su Reglamento.

El anticipo de impuesto a la renta minimo resulta de la suma matematica del 0.4%

del activo, 0.2% del patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.1% de costos y gastos

deducibles. Dichos rubros deben incrementarse o disminuirse por conceptos

establecidos en disposiciones tributarias (Circular 14 emitida por el Servicio de

Wlntm, publicada en el Registro Oficlal Suplemento 660 del 31 de diciembre
16).

Pago minimo de impuesto a las ganancias

Conforme a las reformas Introducidas a la Ley de Régimen Tributario Interno,
publicadas en el Suplemento del Registro Oficial Suplemento No. 94, del 231 de
diclembre de 2009, si el anticipe minimo determinado en el ejercicio respectiva no
s acreditado al pago del Impuesto a la renta causado, o no es autorizada su
devolucion por parte de la Administracion Tributaria, se comstituird en pago
definitivo de impuesto a la renta sin derecho a crédito tributario posterior.

El Servicio de Rentas Internas n-l:ldm disponer la devolucion del anticipo minimo a las
sociedades por un ejercicio economico cada trienlo se considerara como el primer
ano el primer trienio al periodo fiscal 2010 cuando, por caso fortuito o fuerza mayor,
se haya visto afectada gravemente la actividad econdomica del sujeto pasivo en el
ejercicio economico respectivo. Para el efecto, el contribuyente debera presentar su
peticion debidamente justificada a la Administracion Tributaria, para que realice las
verificaciones que correspondan,

De acuerdo a lo dispuesto en el Art. 30 del Codigo Civil, fuerza mayor o caso fortuito
s definen como el Imprevisto que no es posible resistir como naufragio, un
terremoto, el apresamiento de enemigos, los actos de la autoridad ejercidos por un
funcionario pablico, etc. 5i el contribuyente no puede demostrar el caso fortuito o
fuerza mayor ante la Administracion Tributaria, el anticipo minimo determinade en
el ejercicio respectivo, debera ser contabilizado como gasto del impuesto a la renta.

Ademss, a partir del ejercicio fiscal 2016 cuando se haya visto afectada
significativamente la actividad economica de un contribuyente, el mayor valor entre
el anticipo determinado y e impuesto a la renta causado puede ser recuperado en la
parte que exceda el tipo impositivo efective promedic de los contribuyentes en
general definido por la Administracion Tributaria.
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Para el afo 2016, la Compafiia determing como anticipo de impuesto a la renta
US51,091,705; sin embargo, el impuesto a la renta causado de ese afo fue de
US5994,478. En consecuencla, la Compafifa reglstré en resultados del ejercicio
U551,091,705 equivalente al impuesto a la renta minimo.

fi [ racion Tributaria

A la fecha de emision de los estados financieros, las declaraciones de impuestos han
sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afo 2014 (inclusive) y son

susceptibles de revision por parte de la Administracion Tributaria las declaraciones
de los afos 2015 al 2017.

Precios de transferencia,

La legislacion en materia de Precios de Transferencia en Ecuador es aplicable desde
el aho 2005 y de acuerdo a la Ley de Régimen Tributario Interno y su Reglamento
vigentes al 31 de diciembre de 2017 y 2016, esta orlentada a regular con fines
tributarios las transacciones realizadas entre las partes relacionadas (locales y/o
exterior), de manera que las contraprestaciones entre partes relacionadas deben
respetar el Principio de Plena Competencia (Arm’s Length).

Mediante Resolucion Mo. NAC-DGERCGC15-00000455, publicada en el Reglstro Oficial
No. 511 del 29 de mayo de 2016, el Servicio de Rentas Internas madificd la normativa
sobre precios de transferencla y establecid que los sujetos pasivos del Impuesto a la
Renta cuyo monto acumulado de operaciones con partes relacionadas sean superiores
a Us53 millones deben presentar el Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas; y
por un monto superior a US515 millones deben presentar el Informe Integral de
Precios de Transferencia, ademas establecid las operaciones que no deben ser
contempladas para dicho analisis. El referide Informe podra ser solicitado
discrecionalmente por el Servicios de Rentas Internas por cualguier monto y tipo de
operacion o transaccion con partes relacionadas locales y/o del exterior.

En la referida resolucion también se indica que para determinar los montos
acumulados indicados en el parrafo anterior, no se debera considerar las siguientes

operaciones:
= Aportes patrimoniales en efectivo, en dolares de los Estados Unidos de America.

« Compensaciones o reclasificaciones de cuentas contables de activo, pasivo o
patrimenio, siempre gque no afecten a resultados,

» Pagos en efectivo, en dolares de los Estados Unidos de America, de rendimientos
patrimoniales (dividendos) o pasivos.

« Ingresos sefialados en los articulos 27 y 31 de la Ley de Regimen Tributario
Interno, asi como activos, pasivas o egresas imputables a tales ingresos.

« Operaciones con entidades de derecho publice ecuatoriano o empresas publicas
ecuatorianas.
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* Operaciones que estén cublertas por una metodologia aprobada via absolucion de
consulta previa de valoracion.

= Operaciones con otras partes relacionadas locales, siempre que no se cumplan
condiciones determinadas en dicha resolucian.

Se encuentran exentos del Régimen de Precios de Transferencia los contribuyentes
que: {) Presenten un Impueste causado superior al 3% de los Ingresos gravables; il) No
realicen operaciones con paraisos fiscales o regimenes fiscales preferentes; y iil) No
mantengan suscrito con el estado contratos para la exploracion y explotacidn de
recursos no rencvables, Sin embargo, deben presentar un detalle de las operaciones
con partes relaclonadas del exterior en un plazo no mayor a un mes contado a partir
de la fecha de exigibilidad de |a declaracion del Impuesto a (a Renta.

El Art. B4 del Reglamento para la Aplicacion de la Ley de Régimen Tributario Interno
senala que los sujetos pasivos del Impuesto a la Renta, que realicen operaciones con
partes relacionadas, adicionalmente a su declaracion anual de Impuesto a la Renta,
presentaran al Servicio de Rentas Intermas el Anexo de Operaciones con Partes
Relacionadas e Informe Integral de Precios de Transferencia, en un plazo no mayor a
los dos meses contados a partir de [a fecha de exigibilidad de la declaracion del
impuesto a la renta; y la no entrega, asi como la entrega incompleta, inexacta o con
datos falsos podra ser sancionada por la Administracion Tributaria con multa de hasta
US515 mil.

Al 31 de dicliembre de 2017, de acuerdo con la normativa vigente, la Compania esta
obligada a presentar el Informe Integral de Precios de Transferencia y el Anexo de
Operaciones con Partes Relacionadas. A la fecha de emision del presente informe, la
Compaiiia se encuentra preparando los mencionados documentos para su
presentacion ante el ente de control en los plazos establecidos.

Oitros asuntos

El 19 de abril de 2016, s& expide una reforma en el Reglamento para la Aplicacion de
la Ley de Régimen tributario Interno en el cual se establece que para precautelar la
debida independencia e Imparcialidad, en ningiin caso el informe que contiene la
opinién sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarfas previsto en este articulo
podra ser elaborado por personas naturales o socledades que, durante el periodo
fiscal anterior y el correspondiente a la fecha de emision del citado informe, presten
servicios de asesoria tributaria al contribuyente, presten servicios de representacion
0 patrocinio, preparen sus estados financieros o aguellos que actien como peritos del
contribuyente en litigios tributarios en contra del Servicio de Rentas Internas; sea
directamente o a través de sus partes relacionadas, partes que compartan la misma
franquicia, nombre comercial o marca, o aliados estratégicos. Los servicios de
asesoria tributaria referidos incluiran, entre otras cosas, la planificacion tributaria,
la elaboracion del Infarme de precios de transferencia y otros certificados e informes
exigidos por la Ley de Régimen tributario Interno y su reglamento,
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El 14 de junio de 2016, se establece como monto maximo para la aplicacidn
automética de los beneficios previstos en los Convenios para Evitar la Doble
Imposicion, 20 fracciones basicas gravadas con tarifa cero de impuesto a [a renta
para personas naturales; es decir, US5226 mil para el ejercicio 2017 por proveedor,
debiendo actuar como agente de retencion de impuesto a la renta del 22% sobre el
exceso, otorgando la posibilidad de gue el sujeto pasivo retenido pueda presentar
una solicitud de devolucion al Serviclo de Rentas Internas. En diclembre de 2016 se
establece la no obligatoriedad de contar con la certificacion de auditores
independientes, a efectos de comprobar la pertinencia del gasto, en los pagos
efectuados al exterior en aplicacion de convenlos para evitar la doble imposicion
suscritos por el Ecuador.

El 24 de octubre de 2016, se expidieron las normas que establecen paraisos fiscales,
regimenes fiscales y regimenes o jurisdicciones de menor imposicion en las cuales se
establece que sera considerado como paraiso fiscal a todo régimen de cualguier pais
o jurisdiccion que cumpla con al menos dos de las siguientes condiciones:

= La actividad economica de la compaiia que se acoja al régimen no debe
desarrollarse dentro de la jurisdiccion a la que ésta pertenece. 5S¢ Incluye a las
sociedades plataforma. Se excluye a los regimenes de incentivos a la inversion o
al desarrollo economico,

a  Cuando la tasa efectiva de impuesto a la renta o impuesto de naturaleza identica
o analoga sea inferior al 60% a la que corresponde en el Ecuador o gue la tarifa
sea desconocida por el sujeto pasivo.

« Que sus disposiciones impidan la solicitud de informacion de la propiedad
efectiva, registros contables, cuentas bancarias o similares sea de manera total o
parcial a las administractones tributarias de la propia jurisdiccién o de otras
jurisdicciones. Esto también aplica en el caso de fideicomisos.

= Que permitan a las socledades mantener derechos representativos de capital al
portador o con titulares nominales o formales que no soportan de manera directa
el riesgo economico de la propledad.

Se consideran regimenes fiscales preferenciales y tendrin tratamiento de paraisos
fiscales, los sigulentes:

= Regimenes de delimitacion: son los regimenes especiales que se conceden para
empresas bajo control extranjero y no a empresas bajo control nacional.

= Los que permiten a sociedades mantener derechos representatives de capital con
titulares nominales o formales que no soporten el riesgo econdmico de la
propledad y los que no se conozca a sus beneficiarios.

« Regimenes de exencion de impuesto a la renta de actividades realizada en el
exterior y con mercaderia sin origen ni destino en el territorio donde se
establecio el régimen,
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» Sociedades privadas no obligadas a la inscripcién ante la Administracion
Tributaria del pais donde realice sus actividades economicas.

Mediante Decreto Ejecutivo No. 210 publicado en el Registro Oficial Suplemento No,
135 del 7 de diciembre de 2017, se establece la rebaja del valor a pagar del saldo del
Anticipo de impuesto a la renta correspondiente al perfodo fiscal 2017 para las
personas naturales, sucesiones indivisas obligadas a llevar contabilidad v sociedades
en los siguientes porcentajes:

| _Ingresos brutos anuales | Porcentaje
Desde Hasta | de rebaja
. = 300,000 100%
300,001 1,000,000 0%
1,000,001 | Enadelante |  40%

En el Segundo Suplemento del Registro Oficial No. 150 del 29 de diciembre de 2017,

se publicd la Ley Orgénica para la Reactivacion de la Economia, Fortalecimiento de la

Dolarizacion y Modernizacion de la Gestidn Financiera, en la cual se establecen las

;iﬂgu;mtﬁ reformas tributarias, regulaciones que deberan ser aplicadas en el afo
18:

+  Las entidades del sector financiern popular y solidario de segmentos distintos a
los dos ditimos que participen en procesos de fusidn, podran beneficiarse de la
exoneracion del pago de Impuesto a la renta durante 5 afos.

* Las nuevas microempresas tendran la exoneracion del impuesto a la renta por 3
anhos, contados desde el primer ejercicio fiscal que oblengan ingresos
operacionales, siempre y cuando generen empleo e incorporen un valor
agregado nacional a su produccion.

» Unicamente seran deducibles los pagos realizados por desahucio y pensiones
jubilares que no provengan de provisiones declaradas en ejercicios anteriores
come deducibles o no, eliminando la posibilidad de deducir el gasto por
jubflacion asociada a trabajadores que hayan permanecido mas de 10 afios con el
mismo empleador,

» Los sujetos pasivos que adguieran bienes y servicios a organizaciones de la
economia popular y solidaria, incluidos los artesanos, que sean considerados
como microempresas, podran aplicar una deduccion adicional de hasta el 10% del
total de dichos bleneés o serviclos.

« La tarifa de impuesto a la renta para sociedades, sucursales de sociedades
extranjeras domiciliadas en el pais y establecimientos permanentes de
sociedades extranjeras se incrementa al 25%. En el caso de sociedades que
tengan acclonistas, socios, participes, constituyentes, beneficiarios o similares
residentes o establecidos en paraisos fiscales o regimenes de menor impaosicion
con una participacion directa o indirecta superior ¢ igual al 50%, su tarifa de
impuesto a la renta sera del 28%.
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» Se aplicara una tarifa de impuesto a la renta del 28% a la totalidad de la base
imponible de las sociedades que incumplan con la presentacion de informacion
relacionada a la participacion de sus accionistas (Anexo APS febrero de cada afio)
o que no demuestren que el beneficiario efectivo informado, es efectivamente al
propietario de los titulos representativos de patrimonio.

» 5e podran beneficiar de la disminucion de 10 puntos porcentuales en (a tarifa de
impuesto a la renta para reinversion de utilidades, unicamente las sociedades
exportadoras habituales, productoras de bienes (manufactureras) y turismo
receptivo,

« Las sociedades consideradas como microempresas  deberian  deducir
adicionalmente el valor de una fraccion basica desgravada con tarifa cero de
impuesto a la renta para personas naturales (US511 para 2018).

» Las micro y pequefias empresas o exportadoras habituales tendran una reduccion
de 3 puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta (12%), slempre que
$& mantenga o incremente el empleo.

« Para el calculo del anticipo de impuesto a |la renta, las sociedades, sucesiones
indivisas y personas naturales obligadas a llevar contabilidad no deberan
considerar los costos y gastos por sueldos y salarios, decimotercera vy
decimocuarta remuneracion y los aportes patronales al seguro soclal,

» Para efectos del calculo del anticipo de impuesto a la renta se excluiran los
rubros commespondientes a activos, costos/gastol y patrimonio generados por la
adquisicion de nuevos activos productivos para ampliar la capacidad productiva
futura y generar mayor nivel de produccion de blenes o servicios, asi como los
valores incurridos por generacion de nuevo empleo.

= No tendran el caracter de reservado las actas de determinacion y liquidaciones
de pago por diferencias en la declaracian.

+« Las normas de determinacién presuntiva podran ser aplicables en liquidaciones
de pago por diferencias en la declaracion o resoluciones para aplicacion de
diferencias.

s Para la deduccion de gastos y acceso al crédito tributaric de IVA, todo pago
realizado por operaciones superiores a US51 mil, debe ser efectuado a traves de
cualguier institucién del Sistema Financiero mediante giros, Lransterencias,
tarjetas de crédito o débito, cheques u otro medio de pago electronica.

« Los sujetos pasivos que no declaren la informacion de su patrimonio en el
exterior, ocultando de manera directa o indirecta ante el SRI, seran sancionados
con una multa correspondiente al 1% del total de sus activos o el 15 de sus
ingresos del ejercicio fiscal anterior, por cada mes o fraccion, sin gue esta
supere el 5% del valor de sus activos o ingresos, segun corresponda.

46



PRODUCTORA CARTOMNERA S.A.
Notas a los Estados Financieros

(Expresadas en U.S. doblares)

Los medios de pagos electronicos seran Implementados vy operados por las
entidades del Sistema Financiero Macional. Las personas que posean RUC
deberan contar con un canal de cobro electrdnico de manera obligatoria.

Se elimina el impuesto a las tierras rurales, y por lo tanto no se genera crédito
tributario para efectos de impuesto a la renta.

Estan obligados al pago del Impuesto a los activos del exterior los bancos,
cooperativas de ahorro y crédito v otras entidades privadas dedicadas a realizar
actividades financieras conforme lo dispuesto en el Codigo Organico Monetario y
Financiero; sociedades administradoras de fondos y fideicomisos y casas de
valores, empresas aseguradoras, y compaiias reaseguradoras bajo el control de
la Superintendencia de Compaidias, Valores y Seguros, asi como las empresas de
administracion, intermediacion, gestién y/o compraventa de cartera, conforme
las definiciones, condiciones, limites y excepclones establecidas por la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera.

Cuando los beneficiarios de Alianzas Publico Privadas (APP) realicen pagos a
perceptores gue s¢ encuentren domiciliados en paraisos fiscales, regimenes
preferentes o jurisdicclones de menor imposicion, no aplicara los sigulentes
beneficios:

o Exenciones por pagos de dividendos o utilidades (art. 9.3 LRTI)

a Deducibilidad de pagos por financiamiento externo (#3, art. 13 LRTI)

) Exenciones del pago de 15D por financiamiento externo o pagos al exterior
{(#3, art. 159 y 159.1 Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria)

Ademas en varios cuerpos legales se establecieron varias reformas, entre las cuales
mencionamos las mas importantes:

Mediante Registro Oficial No, 913 del 30 de diclembre de 2016 se publico la Ley
Organica para Evitar la Especulacion sobre el Valor de las Tierras y Fijacion de
Tributos, en la cual se cred el Impuesto sobre el valor especulativo del suelo el
cual grava a la ganancia extraordinaria en la transferencia de bienes inmuebles,
fijando una tarifa del 75% cuando se genere una ganancia extraordinaria que
supere 14 salarios basicos unificados para los trabajadores en general.

Mediante resolucion del Servicio de Rentas Internas (SRI) No. 121 publicada en &
Registro Oficial Suplemento No. %53 del 1 de marzo de 2017 se establece que las
sociedades cuya relacién entre el anticipo de impuesto a la renta determinado y
los ingresos totales, sea superior al 1,7% (tipo impositive efective promedio de
los contribuyentes en general), podran solicitar la devolucion del anticipo del
impuesto a la renta en la parte que supere la relaclon antes indicada y supere al
impuesto a la renta causado.
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« Mediante resolucion del SRl No. 345 publicada en el Registro Oficial Suplemento
Mo. 31 del 7 de julio de 2017 se emite las normas para establecer los factores de
ajustes en procesos de determinacion de impuesto a la renta generados
mediante comunicaciones de diferencias y liquidaciones de pago, en (a cual se
establece que cuando la utilidad tributaria determinada por el Servicio de Rentas
Internas sea superior al coeficiente de estimacion presuntiva de caracter general
por ramas de actividad economica para la determinacion presuntiva del impuesto
a la renta (coeficlente de estimaclon presuntiva), se tomara como base
imponible el mayor de los resultados de multiplicar el coeficlente de estimacion
presuntiva por los activos, ingresos, costos y gastos determinados por el SRI. El
impuesto a la renta calculado no podra ser menor a las retenciones gue le han
realizado al contribuyente en el ejercicio fiscal.

18, OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS.
Uin resumen de esta cuenta, fue comao sigue:

Diciembre 31, Diciembre 31,

2017 2015

Jubilacion patronal 2,152,022 1,777,908
Desahucio 718,782 519,157
2,870,804 2,297,065

18.1. Jubilacién patronal.- De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo,

los trabajadores que por veinte y cinco ahos ¢ mas hubleren prestado sus
serviclos en forma continuada o ininterrumpida, tendran derecho a ser
jubilados por sus empleadores sin perjuicie de la jubilacion que les
corresponde en su condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad
Social,

Los movimientos de la provision para jubllacion patronal, fueron como sigue:

_ Afos terminadaos en
Diciembre 11, Diclembre 31,

7 016
Saldo inicial 1,777,908 1,582,630
Costo laboral por servicios actuales 112,163 110,314
Costo financierg 73,606 65,004
Pérdida actuarial 215,345 11,701
Beneficios pagados (27,000} 167,979)
Efecto reducciones y liquidaciones
anticipadas - {37,771)
Saldo final 2,152,011 1,777,908
|
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18.2.

.- De acuerdo con disposiciones del Codigo de

Trabajo, en los casos de terminacion de la relacion laboral por desahucio
solicitado por el empleador o por el trabajador, la Compafiia entregara el 15%
de la Oltima remuneracion mensual por cada uno de los anos de servicio,

Los movimientos de la provision para desahucio, fueron como sigue;

Afos terminados en

Diciembre 11, Diciembre 31,

iy 1016

Saldo infclal 519,157 406,115
Costo laboral por serviclos actuales 74,384 65,198
Costo financiero 21,493 17,707
Perdida actuarial 137,651 44 BOD
Beneficios pagados {33,903) {14,763)
Salda final 718,782 519,157

Las hipétesis actuariales usadas, fueron como sigue:

Anas terminados en

Diciembre 11, Dictermnbre 31,

207 2016

Tasa de descuento 4,02% 4, 14%
Tasa de rendimiento financiero N/A M/ A
Tasa de incrementao salarial 1.50% 3.00%
Tasa de incremento de pensiones N/A N/A
Tabla de rotacion (promedio) 15.95% 13.00%
Tasa de mortalidad e invalidez TM™ JESS 2002 TM IESS 2002

Andlisis de sensibilidad

Para efectuar el analisis de sensibilidad se emplea el Método de la Unidad de Crédito
Proyectada, considerando un rango de +«/- 0.50% en las tasas de descuento e
incremento salarial, aplicando los rangos aceptados internacionalmente. El analisis

de sensibilidad muestra la siguiente informacion:

Anas terminados en
Dictembre 31, 2017

Jubilacion
patronal Desahucio
Tasa de descuento:
Variacion OBD (tasa de descuento - 0.5%) (77,076) (20,0 3?3
Impacto % en el OBD (tasa de descuento - 0.5%) 4% 3%
Variacion OBD (tasa de descuento + 0.5%) 83,063 21,495
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19.

Afos terminados en
Diciembre 31, 2017

Jubilacion
patronal Desahucio
Impacto % en el OBD (tasa de descuento + 0.5%) 4% L} 1
Tasa de incremento salarial:
Variacion QBD (tasa de Incremento salarial +
0.5%) 84,775 21,588
Impacto % en el OBD (tasa de incremento
salarfal = 0.5%) 4% 3%
Variacion 08D (tasa de incremento salarial -
0.5%) (79,296) {21,279)
Impacto % en el OBD (tasa de incremento
salarial - 0.5%) -4% 3%
Rotacidn
Variacion OBD (Rotacién + 5%) (43,466) 17,418
Impacto % en el OBD (Rotacion + 5%) -2% ix
Variacion OBD (Rotackén - 5%) 45,062 {16,696)
Impacto % en el OBD (Rotacion + 5%) 1% -2%
IMPUESTOS DIFERIDOS,

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Diciembre 311, Diciembre 31,

7 2016
Pasivos por impyestos diferidos:
Propledades, planta y equipos 6,016,134 6,334,034
e a0 = Wy mgaar: - JBRLLY

Un resumen de las diferencias entre las bases tributarias y financieras, que originaron
los impuestos diferidos, fue como sigue:

- Base = I]iferenc_'la
Tributaria  Financiera Permanente Temporal

Diciembre 31, 2017
Propiedades, planta y
equipo 45,313,035 72,659,100 - 27,346,065
e —— T 3 e s e s

Diciembre 31, 2016:

Propiedades, planta y
equipo 45,313,035 74,104,097 - 1B,791,061
R o T S T e AR
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El movimiento del impuesto diferido por el afo terminado el 31 de diciembre de
2017, fue como sigue:

Ctro
Saldo Resultado Saldo
Imicial Resultados Integral Final
Ao termin
diciembre 3 17
Propiedades, planta y
equipos 6,334,034  (275,186) (42,714) 6,016,134

El movimiento del impuesto diferido por el afo terminade el 11 de diciembre de
2016, fue como sigue:

Otro
Saldo Resultado Saldo
Inicial Resultados Integral Final
termi n
diciembre 31, 2016
Propiedades, planta y
equipos . (15,623) 6,349,657 6,134,034
s — L. Siacol e | B 4 R e O MOl ud

20. CAPITAL SOCIAL.

Al 31 de diciembre de 2017 v 2016, el capital social es de US527,558,966 y esta
constituido por 13,779,483 acciones ordinarias, nominativas e indivisibles,
autorizadas, suscritas y en circulacion con un valor nominal de dos dolares cada una.

21. RESERVAS.

a legal,- La Ley de Compaiias del Ecuador requiere que por lo menos el 10% de
la utilidad liquida anual sea apropiada como reserva legal, hasta que esta alcance
como minimo el 50% del capital suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser
distribuida a los accionistas, exceplo en caso de liguidacion de la Compaiiia, pero
puede ser utilizada para absorber pérdidas futuras o para aumentar el capital,

Al 11 de diciembre del 2017 y 2016, la Compania efectud la aproplacion de la reserva
legal por US5211,510 y US5227,204 respectivamente.

Reserva facultativa.- Mediante Acta de Junta de Accionistas tctchr&dalt el 17 de abril
de 2017, resuelven que las utilidades generadas en el ejercicio economico 2016 por
un monto de US52.044,910 sean registracdas en la cuenta contable “Reserva
Facultativa®™.
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22, RESULTADOS ACUMULADOS,

Otros resultados Integrales.

Un resumen de esta cuenta fue como sigue:

Diciembre 31, Diclembre 31,

2017 2016
Pérdidas actuariales por planes de beneficios
definidos (448,979) (95,983
Superavit por revalorizacion de propledades,
planta y equipos, neto de impuesto diferido 18,101,304 18,058,593
27,652,325 27,962,610
en la . las MIIF,

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las MHormas
Internacionales de Informacion Financiera “MIIF" que se registraron en el patrimonio
en la cuenta Resultados acumulados, subcuenta “Resultados acumulados
provenientes de la adopcién por primera vez de las "NIIF", gue generaron un saldo
acreedor por US5729,842, sdlo podran ser capitalizados en la parte que exceda al
valor de las pérdidas acumuladas y las del Gltimo ejercicio economico concluido, 5i
las hubleren; utilizado en absorber peérdidas o devuelto en el caso de liquidacion de
la compadia. En el caso de registrar un saldo deudor, este podra ser absorbido por los
resultados acumulados y por los del dltimo ejercicio econtmico concluldo, sl los
hubtere.

Déficit acumulado.

Al 31 de diciembre de 2017 v 2016, representan el neto de la utilidad del ejerciclo v
pérdidas acumuladas de afos anteriores. La Ley de Reégimen Tributario Interno y el
Reglamento General de Aplicacion del Impuesto a la Renta, permiten amortizar las
pérdidas de ejercicios anteriores dentro de los cinco ejercicios siguientes a aquel en
que se produjo la pérdida, skempre gue su valor monetario no sobrepase el 25% de la
utilidad eravable del ano.
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13, VENTAS,

Un resumnen de esta cuenta, fue como sigue:

Afos terminados en,
Diciembre 31, Diciembire 31,
2047 2016
Cartones 111,950,542 94,930,559
Desperdicios 3,108,300 3,148,2%0
Papel 4,269,852 3,054,060
Repuestos, cireles y troqueles 633,596 1,559,716
Tintas 169 694 459,199
INsUMmos BB, 674 282,057
Otros 164,433 630,197
120, 385,091 103,074,088

24, COSTO DE VENTAS.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Angs terminados en,

Diciembre 311, Diciembre 11,

207 2016

Cartones 06,913,166 85,388,662
Papel 4,200,810 3,026,725
Repuestos, cireles y trogueles 415,848 1,203,243
Tintas 153,663 419,956
IrvsLmos BB, 698 156,122
Otros 727,380 122,387
102,509,765 90,437,195
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25. GASTOS DE ADMINISTRACION.
Un resumen de esta cuenta, fue como sigue;
. ANDS terrmnm_:lus e,
Diciembre 31, Diclembre 31,
im?y 2016
Remuneéraciones y beneficios sociales 2,671,850 2,186,856
Honorarios 751,726 588,810
Arrendamientos 316,611 307,104
Transporte 116,868 119,731
Mantenimiente y reparaciones 57,598 57,481
Seguros 43,114 44,055
Otros 417,188 217,089
4,375,055 3,511,116
26. GASTOS DE VENTAS,

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Anos terminados en,

Diciembre 31, Diclembre 31,

107 2016

Transporte 31,108,324 2,619,071
Impuestos y contribuciones 806,164 637 485
Honorarios 135,279 386,830
Depreciaciones 193,589 158,002
Suministros y materiales de oficina 124,059 155,770
Servichos basicos 99,4319 118,742
Gastos de viajes 126,670 80,281
Otros 464,915 341,365
5,258,459 4,597,546
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17. GASTOS FINANCIEROS.

Un resumen de esta cuenta, fue como sigue:

Anes terminados en,
Diciembre 31, Diclembre 31,
2017 2016
Intereses por obligaciones 2,528,139 2,068,643
Comisiones 371,996 537,689
Gastos bancarios 108, 399 79,625
Gastos de proyectos 288,510 -
Honorarios 285,037 319,485
Otros 62,205 13,880
3,845,306 3,059,311

28. OTROS INGRESOS (EGRESOS), NETO.

En el afio 2016, incluye principalmente US52,188,699 de ganancla por la venta de la
magquina preprinter marca WindMdhler & Hdlscher, modelo Olimpya 1473, con
nimero de serie 32,486 a Surpapelcorp 5.A., compafita relacionada (Mota 30, literal
€}

29. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS.

Un resumen de los saldos de cuentas por cobrar y pagar a relaclonadas, fue como

slgue;
Diciembre Diciembre
Relacion  Transaccion 3, W7 1, 2016
nias = i
Surpapelcorp 5. A, Cliente Comercial 1,544,651 1,783,617
toluciones de Empagques SDE
5. A Cliente Comercial 388,843 2,018,334
IM.CAR.PALM Industria
Cartonera Palmar 5, A Cliente Comercial 2,054 1,206, 764
Repapers Reciclajes del
Ecuador 5.A. Cliente Camercial 5,370 102,222
Comercializadora de Papeles )
y Cartones Surpapel 5. A. Cliente Comercial 1,488,911 16,000
T;
Acclonista Accionista - 1,007,552 1,007,552

4,437,383 7,132,489
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L e BT o = s el iR ST S ]
Diciembre Diciembre

Relacion  Transaccidn 31, 217 3, 16

Surpapelcorp 5. A {1} Proveedor Comercial 4,569,135 8,772,176
Soluciones de Empagques

SDE 5. A, Proveedor  Comercial 388,846 134,056

IMLCAR.PALM Industria

Cartonera Palmar 5. A. Proveedor  Comercial B0, 537 4,301,132
Repapers Reciclajes del

Ecuador 5.4, Proveedor  Comerclal . 549,084

5,018,518 13,167,348

Mengs porcion corriente 1,259,520 834,609

3,758,998 12.312,719

(1} Con fecha 17 de junic de 2017, la Compania suscribe una declaracion de
voluntad con su compafia relacionada Surpapelcorp S.A, y acuerdan gque los
pagos que deba realizar Surpapelcorp 5.A. a Productora Cartonera 5.A. como
consecuencia de una subregacién convencienal de acreencia por US54,237,190,
se hard mediante la compensacion de cuentas por pagar que se mantiene con la
compaiia relaclonada provenientes de la compra de papel, en lugar de
efectuar los pagos a traves de chegues o transferencias bancarias; en
consecuencia, durante el afo 2017, la Compafila procedid a disminuir la
cuenias por pagar que mantenia con Surpapelcorp 5.A. por el importe antes
mencionado.

Al 11 de diciembre de 2017 y 2016, estos saldos no tienen vencimiento establecido y
no generan interes.

Las transacciones mas significativas con partes relacionadas, fueron como sigue:

Afos terminados en,
“Diclembre 31, Diciembre 11,

Relacion Transacelon 2017 2016
Ventas:
orp 5. A, Cliente Comercial 5,862,754 6,533,281
IN.CAR.PALM Industria
Cartoners Palmar 5. A Cliente  Comercial 2,568,605 3 843,117
Repapers Reciclajes del
Ecuador 5.A. Cliente Comercial 135,780 124121
Soluciones de Empagues SDE 5. A. Cliente  Comercial 157,779 310,849

8,723,918 10,911,368
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ARos terrn'ihadus en,
DiElEml:lrE' 31, . Diclembre 31,

Relacion Transacclon 2017 2016
Compras:
Surpapelcorp 5. A Proveedor Comercial 11,396,937 15,363,8M
IN.CAR.PALM Industria
Cartonera Palmar 5. A, Proveedor Comercial 2,939,149 3,970,728
Soluciones de Empaques SDE S.A. Proveedor  Comercial 621,059 257,876
Repapers Reciclajes del
Ecuador 5. A, Praveedor Comercial . 53,754
34,957,145 29,646,129
B e e )
30, CONTRATOS
a. Convenios de subrogaclén convencional con lizadora de P
Cartones SURP A re deudas con fones de

El 18 de diciembre de 2017, se suscribid un contrato en el que se expone gue
Comercializadora de Papeles y Cartones SURPAPEL 5.A declara gque pagara a
Productora Cartonera 5.A la suma US51,472,912 proveniente de facturas
comerciales por la venta de sus productos, quedando en consecuencia
Comercializadora de Papeles y Cartones SURPAPEL S5.A subrogada
voluntariamente, en el crédito personal de naturaleza acreedora que constituye
la obligacion de dinero a cargo de la compafa Soluciones de Empaqgues SDE S.A.
por tal razdn, en este acto la compadia Productora Cartonera 5.A. acepta la
antedicha subrogacion voluntaria, en todas sus partes.

b. Contrato de Com .5 Co Co. Ltd.

El 20 de julio del 2016, la compania suscribié un contrato con la Compaiia 1.5
Corrugating Machinery Co. Ltd, por la compra de una magquinaria por el monto de
LIS$1,005,371 y se acordd la siguiente forma de pago:

+« El 30% del valor del contrato (US5301.611), e5 ol monto que como anticipo
debera ser transferide al vendedor dentro de los 15 dias siguientes de la
firma del contrato.

+ El 70% del valor del contrate (US5703,760) por cuenta corriente se deberd
transferir, incondiclonalmente, 720 dias después de la fecha del
conocimiento de embarque, La mercaderia es propiedad del vendedor hasta
que se reciba el pago pendiente.
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C.

Contrato de compraventa con Surpapelcorp §. A,

En diciembre 29 de 2016, Productora Cartonera 5. A. suscriblo un contrato en la
cual vende a su compaiia relacionada Surpapelcorp 5. A. una maguina preprinter
flexografica para impresion con tintas base agua, marca WindMohler & Holscher,
modelo Olimpya 1473, serie de numero 37486 por LUS53,055,000 mas IVA.

Co illos cor res para una onduladora | nda
de diciona la ma 45,

Con fecha septiembre 19 del 2011, la Compafia suscribié un contrato de rodillos

es para una onduladora, incluyendo modulos de servicios adicionales
para la maguina 3001945 con afic de fabricacion 2010, en la base del contrato de
alquiler, a proveer servicio de soporte complete de corrugadores en la
onduladora y el servicio de montaje de los rodillos corrugadores, rodillos de
presion y rodillos engomador/dosificador, comprende los sigulentes modulos.
Mice-rolls soporte de rodillos corregidores, Nice-rolls Soporte, mantenimiento e
inspeccion, Mice-rolls Calidad de Papel y analisis, Mice-rolls Servicio de Cambio
de los rodillos, Nice-rolls Modulo de venta y subarrendamiento, Nice-rolls
Soporte Hotlines y Mice-rolls- Actualizaciones. El pago de servicios de este
contrato debe ser por millon de metros lineales producidos con cada
parea/conjunto de rodillo corrugador: 3,000,000/mml, siendo el precio base
determinade por la cantidad minima de metros lineales cobrades por afio: U535
millones, segun se detalla:

Base de produccion:
Flauta C: 30%
Flauta B: 35%
Flauta B/C: 35%

El plazo de contrato es de 5 afos y puede ser extendido por 1 ahos, donde
Productora Cartonera 5.A. s# compromete a evitar la produccion mensual en
millones de metros lineares por cabezal Flauta B y C hasta I dias utiles del mes
subsigulente, el pago serd hasta el 10 dia del sigulente mes.

Autori ra el funclonamiento i lacign ind

Mediante resolucion Mo. SEMAE-DGN-20146-0408-RE emitida el 19 de mayo de
2016, la Compafia obtuvo la renovacion para el funcionamiento de la Instalacion
Industrial con el Servicio Nacional de Aduana del Ecuador SENAE, mediante &
cual se concede a la Compafia autorizacion por 5 afos para que funcione como
Instalacion Industrial, facultada para almacenar las materias primas degﬂnadus
exclusivamente para la fabricacion de productos para la exportacion, con
suspension del pago de derechos arancelarios e impuestos. La Compafia para
garantizar tributos mantiene garantias (polizas de seguros) a favor del SENAE por
USSE millones; cuya vigencia es hasta octubre del 2018.
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W SPREE T AR S SR e Sy
f. Contrato de proveeduria exclusiva de cajas,

at.

3l1.

Mediante este contrato suscrito al 1 de agosto del 2009, la Compafiia se
compromete a proveer a las Companias Unidn de Bananeros Ecuatorianos 5.A
(UBESA), Stembranueva 5.A, y Corporacion Peruana de Desarrollo Bananero 5.A.C
{“los compradores™), hasta 40,000,000 cajas de carton al afio, a fin de cumplir
con sus necesidades de abastecimiento en Ecuador v Peru, Al respecto las partes
manifestaran conocer que durante la vigencia del contrato la cantidad de cajas
requerida podria variar al existir condiclones economicas v de mercado fuera de
control de los compradores; en consecuencla, no hay un compromise de adguiric
un monto minimo o maximo de cajas slempre y cuando los compradores
adquieran exclusivamente a la Compaiia la totalidad de sus necesidades de
abastecimiento de cajas para la venta y exportacion de sus productos.
Condiciones como requisitos minimos de calidad, meétodos de pagos y precios
estan estipulados en documentos anexos al contrato.

Las partes acuerdan a traves de la suscripcion de contratos con los compradores,
otras partes (“usuarios™) podran beneficiarse de los terminos de este contrato,
pudiendo considerarse el volumen de cajas adguirido por los usuarios como parte
integrante de la proveeduria requerida por los compradores.,

El contrate entré en vigencia a partir de su fecha de suscripcion, se estipuld su
vencimiento el 31 de diclembre del 2019, pudiendo renovarse por un periodo
adicional de 5 afos desde su fecha de expiracion original a menos que las partes
notifiquen por escrito antes del 30 de junio del 2019 su deseo de no renavario.

T

GARANTIAS,

La Compafia mantiene las sigulentes garantias sobre sus activos:

Hipoteca ablerta suscrita en septiembre 28 de 2012, a favor de Banco Pichincha
5. A. sobre clertos terrenos y edificios por US512,318,049.

Prenda industrial a favor de Banco de la Produccidn S.A, Produbanco sobre
maquinarias y equipos por U5S52,184,540,

Prenda industrial a favor de Banco Guayaquil 5.A. sobre maquinarias y equipos
por US5 2,298,061.

Prendas comerclales e industriales sobre inventarios y actives fijes (linea de
corrugado) a favor del Banco del Pacifico 5.A. por U558, 441,106 y US59, 544,408,
respectivamente.

CONTINGENTES.

Al 31 de diciembre de 2017, de acuerdo a los asesores legales, la Compafila no
mantenia juicios como demandado y/o demandante.
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33,

34,

35,

SANCIOMNES,
De la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros,

No se han aplicado sanciones a la Compaiiia, sus Directores o Administradores, por

parte de la Superintendencia de Compadias, Valores y Seguros, durante los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016.

De otras autoridades administrativas.

No se han aplicade sanclones a la Compafia, sus Directores o Administradores,
emitidas por parte de otras autoridades administrativas, durante los ejerciclos
terminados el 31 de diciembre de 2017 y 2016.

HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DE BALAMCE.

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2017 y hasta la fecha de emision de estos
estados financieros (Abril 20, 2018), no se tiene conocimiento de otros hechos de
caracter financiero o de otra indole, gue afecten en forma significativa los saldos o
interpretacion de los mismos.,

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS.

Los estados financieros por el afo terminade el 31 de diclembre de 2017 han sido
aprobados por la Administracion de la Compafifa el 20 de abril de 2018 y se
presentaran para su aprobacion definitiva a la Junta General de Accionistas. La
Administracion considera que no se produciran cambios a los presentes estados
financieros.
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