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INFORMACION GENERAL
Constitucion y operaciones

La Compania fue constituida en el cantén de Durdn como una sociedad anonima el 19 de
marzo de 1965 e inscrita en el Registro Mercantil el 24 de marzo del mismo afio, con el
nombre de Productora Cartonera S.A. La actividad principal de la Companhia es la
fabricacion y comercializacion de cajas de cartén corrugado principalmente a companias
de los sectores industrial y comercial.

Para el desarrollo de su operacién, la Compania compra gran parte de su materia prima a
su compania relacionada Surpapelcorp S.A. la cual le provee bobinas de papel para
corrugar, esta Compania mantiene su planta junto con la planta de Productora Cartonera
S.A.

Emision de obligaciones

Como se menciona en la Nota 15, la Comparfia ha emitido obligaciones y papeles
comerciales que han sido negociados en el mercado ecuatoriano primario, de los cuales al
31 de diciembre del 2019 mantiene pendiente de pago aproximadamente US$24.000.000.

Situacion econémica del Pais y efectos del COVID-19

La economia ecuatoriana no ha logrado recuperarse por varios factores que se han
presentado en los ultimos anos, relacionados principalmente con los bajos niveles
inversion, reduccién de la liquidez general del mercado, alto endeudamiento del estado e
importante déficit fiscal, que junto con las protestas y paralizaciones que se suscitaron el
pasado mes de octubre influyeron negativamente para el desempeno econémico del afno
2019.

Ante estas situaciones el Gobierno Ecuatoriano ha implementado varias reformas que
pretenden reordenar las finanzas publicas, priorizando las inversiones y el gasto publico,
obteniendo financiamiento mas conveniente en tasa y plazo con organismos
internacionales y gobiernos extranjeros, asi como también impulsando reformas tributarias
para optimizar y obtener nuevos recursos que permitan equilibrar la caja fiscal y fomentar
las nuevas inversiones privadas o en alianzas publico-privadas para los sectores
estratégicos de la economia.

Por otro lado a finales del afo 2019 se identificd el virus denominado “Coronavirus” o
“COVID-19” que provoca severas complicaciones respiratorias a los seres humanos y que
por su facil transmisibn empezd a propagarse por todas las regiones del mundo,
presentando un mayor pico de infectados en los meses de marzo y abril del presente 2020.

Dadas las implicancias que esto conlleva, la Organizacion Mundial de Salud (OMS) declar6
al “COVID-19” como pandemia global el 11 de marzo de 2020 y por el numero de
infectados y el rapido avance de la enfermedad en Ecuador, el Gobierno Nacional, con
fechas 11 y 16 de marzo de 2020, decretd el estado de “Emergencia Sanitaria” y de
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“Excepcidn”, respectivamente, en todo el territorio ecuatoriano, lo cual ha incluido
importantes restricciones en la libre movilidad de las personas, la suspensiéon temporal de
escuelas, universidades y negocios en general, implementando la modalidad de teletrabajo
salvo en aquellos sectores considerados como estratégicos, junto con algunas decisiones
en materia tributaria, fiscal y laboral. Todas estas situaciones han implicado una
disminucién generalizada de la economia local e internacional, y por tanto la demanda de
los productos de la Comparnia, que decidié suspender sus actividades desde mediados de
marzo del presente afo, hasta que la situacion y el Gobierno Nacional lo dispongan.

A fin de sobrellevar las situaciones antes anotadas la Administracion se encuentra
definiendo sus planes de operacién y expectativas de rentabilidad en el mediano plazo,
aplicando entre otras las siguientes acciones:

¢ Reduccion de gastos mediante la busqueda y consecucion de nuevos proveedores y la
renegociacién de tarifas con los actuales proveedores de bienes y servicios.

e Desarrollo de nuevos mercados dentro de la Region Andina,

e Desarrollo de nuevos productos elaborados en base a cartdén corrugado,
Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el ano terminado el 31 de diciembre del 2019, han sido
emitidos con autorizacion de fecha 6 de marzo del 2020 de la Gerencia General y
posteriormente seran puestos a consideracion de la Junta General de Accionistas para su
aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estos estados financieros. Tal como lo requiere la Norma Internacional de Informacion
Financiera, estas politicas han sido disefiadas en funcién a las NIIF vigente al 31 de
diciembre de 2019, con excepcién de lo citado en la Nota 2.1 siguiente y aplicadas de
manera uniforme en todos los ejercicios presentados en estos estados financieros.

Bases de preparacion

Los presentes estados financieros de la Compania al 31 de diciembre del 2019 y 2018
estan preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera -
NIIF, emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), las que
han sido adoptadas en Ecuador, y, por la disposicién establecida en el Oficio SCVS-
INMV-2017-00060421-OC del 28 de diciembre del 2017 de la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros, en el cual es establece que la Republica del Ecuador
cuenta con un mercado de bonos corporativos de alta calidad, que se pueden asociar al
concepto de mercado amplio, y que tal criterio debera ser considerado para el calculo de
las provisiones de jubilacién patronal y desahucio, en especifico respecto de la enmienda
a la NIC 19 “Beneficios a empleados”, vigente a partir del 1 de enero del 2016.
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En funciéon a lo anterior y tal como se describe con mas detalle en la Nota 2.14, la
Compaiiia, al 31 de diciembre del 2019 y 2018, realiz6 el calculo actuarial con la tasa de
descuento de bonos corporativos locales (8,21% y 8,50%, respectivamente), lo cual
difiere de la referida enmienda a la NIC 19, donde se establece el utilizar las tasas de los
bonos empresariales de alta calidad de la moneda vigente en el pais, que en este caso
corresponde a la tasa de los Estados Unidos de Norteamérica.

Los estados financieros de la Compania han sido preparados de acuerdo con el principio
del costo historico, a excepcion de los terrenos, edificios y maquinarias y equipos que son
medidos a su costo revaluado. La preparacion de los estados financieros de acuerdo con
NIIF y la referida disposicion especifica de la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros, requiere el uso de ciertos estimados contables criticos. También requiere que la
Administracion ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas contables de la
Compania. En la Nota 4 se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad, o las areas donde los supuestos y estimaciones son significativos para los
estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los
resultados reales pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

Con el objeto de uniformar la presentacién de los estados financieros del afio 2019 con
los del ano 2018, se han efectuado ciertas reclasificaciones y/o agrupaciones de los
estados financieros y sus notas.

Nuevas normas, enmiendas e interpretaciones emitidas internacionalmente
Normas que se adoptan en 2019:
Las siguientes normas y modificaciones entraron en vigencia el 1 de enero de 2019:

e NIIF 16 — Arrendamientos.

e Interpretacion 23 incertidumbre frente a Caracteristicas de pago anticipado con
compensacién negativa — Modificaciones a la NIIF 9.

e Intereses a largo plazo en asociadas y negocios conjuntos — Modificaciones a la NIC
28.

¢ Mejoras anuales a las NIIF ciclo 2015 — 2017.

e Modificacion, reduccion o liquidacion del plan: modificaciones a la NIC 19.

e Interpretacion 23 incertidumbre frente a los Tratamientos de Impuesto a las
Ganancias.

La Administracion considera que ninguna de las normas antes mencionadas no tienen
implicancia o afectacion en los estados financieros de la Compania al 31 de diciembre del
2019. (Ver Nota 2.2.3).

2.2.2 Normas por adoptar segun plazo establecido

A la fecha de emisién de estos estados financieros, se han publicado enmiendas, mejoras
e interpretaciones a las normas existentes que no han entrado en vigencia y que la
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Comparnia no ha adoptado con anticipacién. El IASB considera como necesarios y
urgentes, los siguientes proyectos aprobados, de aplicacién obligatoria a partir de las
fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién obligatoria

Norma Tema para ejercicios
iniciados a partir de:

Marco Conceptual Marco conceptual para la informacion financiera 1 de enero del 2020
NIC 1 yNIC 8 Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alinearlo con otras 1 de enero del 2020
modificaciones.
NIIF 3 Enmienda. Definicién de un negocio. 1 de enero del 2020
NIIF9, NIIF 7 y NIC Enmienda. Proporcionar tranquilidad de los efectos potenciales de la 1 de enero del 2020
39 incertidumbre causada por la reforma a los indices de referencia de tasas de
interés interbancaria ofrecida (IBOR)
NIIF 17 Publicacion de la norma: "Contratos de seguros" que reemplazaréd a la NIIF 4. 1 de enero del 2021

La Compania estima que la adopcion de las nuevas normas, enmiendas a las NIIF y las
nuevas interpretaciones antes descritas, no tendran impacto en los estados financieros en
el ejercicio de su aplicacién inicial, pues en gran parte no son aplicables a las operaciones
de la Compania.

2.2.3 Adopcion - NIIF 16

La NIIF 16 reemplaza los conceptos de reconocimiento de arrendamientos establecidos en
la NIC 17 “Arrendamientos”, CINIIF 4 “Determinacion de si un Acuerdo contiene un
Arrendamiento”, SIC-15 “Arrendamientos Operativos — Incentivos” y SIC-27 “Evaluacion de
la Esencia de las Transacciones que Adoptan la Forma Legal de un Arrendamiento”

Los principales cambios se presentan en la contabilizacion de los arrendamientos en
calidad de arrendatario, que implica principalmente lo siguiente:

- Se incorporan en el estado de situacion financiera los registros de “activo por derecho
de uso” y los “pasivos por arrendamiento”, desde el inicio del contrato.

- El plazo del arrendamiento debe considerar si es razonablemente cierto que se
ejercera la opcidon de extension o terminacion del mismo, por encima de la forma legal
de los contratos.

- El activo por derecho de uso se debe depreciar en linea recta por el periodo menor
entre su vida util y el plazo del contrato; y, si se espera razonablemente ejercer la
opcién de compra, se debe depreciar sobre la vida util de dicho activo.

- Los pagos de arrendamiento se descuentan a una tasa de interés implicita o
incremental en el plazo del arrendamiento y se separan entre principal y costo
financiero. El costo financiero es cargado en el Estado de resultados integrales en el
periodo remanente del arrendamiento.

- Los futuros incrementos de los pagos de arrendamientos basados a indices o tasas, no
se incluyen dentro del pasivo inicial hasta que tienen efecto. Cuando se efectian los
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ajustes por estas tasas o indices, el pasivo de arrendamiento es medido nuevamente y
se ajusta contra el activo por derecho de uso.

- Los pagos asociados a arrendamiento de corto plazo (menor a 12 meses) y de menor
valor son reconocidos como un gasto en el Estado de resultados integrales.

En cuanto a la contabilidad del Arrendador, principalmente se mantienen los conceptos
establecidos en la anterior NIC 17, en donde los arrendamientos se clasificaban en
operativos y financieros, dependiendo de la transferencia sustancial de los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado.

Aplicacion en la Compainia:

La Administracién de la Compania ha evaluado los efectos de la adopcién de la NIIF 16,
determinando que no son materiales puesto que corresponden a arriendos de bodegas
de valores menores. Por ese motivo decidié no efectuar reconocimientos en los estados
financieros por tales rubros y los continla reconociendo como gastos en los resultados
integrales del ano.

Moneda funcional y presentacion

Las partidas en los estados financieros de la Compania se expresan en la moneda del
ambiente econdmico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados
financieros se expresan en délares estadounidenses, que es la moneda funcional y la
moneda de presentacion de la Compafia. A menos que se indique lo contrario, las cifras
incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas de ddlares
estadounidenses.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo disponible, depdsitos a la
vista en bancos y otras inversiones de corto plazo de alta liquidez con vencimientos
originales de tres meses 0 menos. Los mencionados valores son de libre disponibilidad.

Activos y pasivos financieros
Clasificacion

La Compania, a partir del 1 de enero del 2018, clasifica sus activos financieros en las
siguientes categorias: “activos financieros a costo amortizado”, “activos financieros a
valor razonable con cambios en otro resultado integral’ y “activos financieros a valor
razonable con cambios en resultados”. Los pasivos financieros se clasifican en las
siguientes categorias: “pasivos financieros a costo amortizado” y “pasivo financiero a
valor razonable con cambios en resultados”.

La clasificacion de los activos financieros depende del propésito para el cual se

adquirieron, tomando en consideracion el modelo de negocio utilizado para la
Administracion de estos instrumentos, asi como los términos contractuales de sus flujos
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de efectivo. La clasificacion de los pasivos financieros depende del propdsito para el cual
se contrataron dichos pasivos. La Administracion determina la clasificacion de sus activos
y pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la Compafnia mantiene activos financieros
unicamente en la categoria de “activos financieros a costo amortizado” y mantiene
igualmente pasivos financieros en la categoria de “pasivos financieros a costo
amortizado”. Las caracteristicas de los referidos instrumentos financieros se explican a
continuacion:

(a) Activos financieros al costo amortizado

Los activos financieros son designados a costo amortizado si el activo financiero se
mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es obtener los flujos de
efectivo contractuales y las condiciones del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente. Se incluyen en el activo corriente
ya que presentan vencimientos originales de hasta doce meses o menos

(b) Pasivos financieros a costo amortizado

Todos los pasivos financieros se miden a costo amortizado a menos que los
mismos sean mantenidos para negociacion o se aplique la opcion de valor
razonable con cambios en el resultado del periodo.

2.5.2 Reconocimiento y medicién inicial y posterior
Reconocimiento

La Compafia reconoce un activo o pasivo financiero en el estado de situacion financiera
solo cuando se convierte en parte de las clausulas contractuales del instrumento.

Medicion inicial

Los activos y pasivos financieros son medidos inicialmente a su valor razonable mas
cualquier costo atribuible a la transaccién, que de ser significativo, es reconocido como
parte del activo o pasivo; siempre que el activo o pasivo financiero no sea designado
como de “valor razonable con cambios en resultados”. Los costos de transaccion de
activos financieros a valor razonable a través de resultados se registran en resultados
integrales. Con posterioridad al reconocimiento inicial la Compafia registra los
instrumentos financieros como se describe a continuacién:

Medicion posterior
(a) Activos financieros al costo amortizado
Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el

método de interés efectivo. Cualquier ganancia o pérdida que surja de la baja en
cuentas, se reconoce directamente en resultados y se presenta en otros ingresos,
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(b)

netos. Las pérdidas por deterioro se presentan como una partida separada en el
estado de resultados integrales. En especifico, la Compania presenta las siguientes
cuentas dentro de esta categoria:

(i

(i)

(iv)

Inversiones en titulos valores: Corresponden a inversiones en titulos valores
con vencimientos originales de menos de 3 meses. Posterior a su
reconocimiento inicial, se miden al costo amortizado aplicando el método del
interés efectivo; los intereses se reconocen en el estado de resultados
integrales en la cuenta intereses ganados del rubro “Otros ingresos, netos”
cuando se ha establecido el derecho de la Compania a percibir su pago.

Cuentas por cobrar clientes: Estas cuentas corresponden a los montos
adeudados por sus clientes por la venta de productos en el curso normal de los
negocios. Si se esperan cobrar en un afo 0 menos se clasifican como activos
corrientes, de lo contrario se presentan como activos no corrientes. Se
reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado pues
no generan intereses y son exigibles hasta en 90 dias, menos la provisién por
deterioro correspondiente.

Cuentas por cobrar partes relacionadas: Estas cuentas corresponden a los
montos adeudados por venta de productos y préstamos realizados. Si se
esperan cobrar en un afio 0 menos se clasifican como activos corrientes, de lo
contrario se presentan como activos no corrientes. Estas transacciones
comerciales se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues no generan intereses y son exigibles hasta en 90 dias. Los
préstamos otorgados generan intereses que son registrados en la cuenta “otros
ingresos, netos”.

Cuentas por cobrar otras: Representadas principalmente por cuentas por
cobrar a terceros no operacionales, que se liquidan en el corto plazo. Se
registran al valor del desembolso realizado, que es equivalente a su costo
amortizado.

Pasivos financieros al costo amortizado

Posterior a su reconocimiento inicial se miden al costo amortizado aplicando el
método de interés efectivo. La Compania presenta las siguientes cuentas dentro de
esta categoria:

(i)

Obligaciones financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no
difiere de su valor razonable, pues estan contratados a las tasas vigentes en el
mercado. No existen costos de transacciones significativas incurridos al
momento de su contratacidon. Los intereses devengados en estas obligaciones
se presentan en el estado de resultados integrales bajo el rubro “gastos
financieros, netos”, los intereses pendientes de pago se presentan en el estado
de situacion financiera junto con el principal.
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(i) Emisién de obligaciones: Comprenden los titulos valores emitidos por la
Compariia denominados clase A, B, C y D. Fueron colocados mediante oferta
publica en el mercado bursatil a través de las bolsas de valores del pais
legalmente establecidas. Adicionalmente, comprende la emisién del cuarto
papel comercial. No existen costos de transacciones significativas incurridos al
momento de su contratacion. Los intereses devengados correspondientes a los
titulos valores se presentan con débito a los gastos Financieros y los intereses
pendientes de pago se presentan en el estado de situacion financiera junto con
el principal, bajo el rubro “emisién de obligaciones”.

(iii) Cuentas por pagar proveedores: Son obligaciones de pago por bienes o
servicios adquiridos de proveedores en el curso normal de los negocios. Se
reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizado ya que
no generan intereses y son pagaderas en plazos menores a 90 dias.

(iv) Cuentas por pagar partes relacionadas: Corresponden a montos adeudados
por compra de materia prima y préstamos otorgados. Se reconocen a su valor
nominal que es equivalente a su costo amortizado aplicando el método del
interés efectivo; los intereses se reconocen en el estado de resultados
integrales en la cuenta gastos intereses del rubro “gastos financieros, netos”.

(v) Cuentas por pagar otras: Corresponden principalmente a préstamos otorgados
a terceros y a obligaciones por servicios recibidos de terceros. A excepcidn de
los préstamos, se reconocen a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado ya que son pagaderas en plazos menores a 90 dias. Los préstamos
con terceros, se reconocen a su costo amortizado aplicando el método del
interés efectivo; los intereses se reconocen en el estado de resultados
integrales en la cuenta gastos intereses del rubro “gastos financieros, netos”.

2.5.3 Deterioro de activos financieros

El objetivo de los requerimientos de deterioro de valor es reconocer las pérdidas
crediticias esperadas durante el tiempo de vida del activo, para todos los instrumentos
financieros en los cuales existen incrementos significativos en el riesgo crediticio desde el
reconocimiento inicial, evaluado sobre una base colectiva o individual.

En razén de que no existen componentes de financiamiento significativos, para las
cuentas por cobrar comerciales y partes relacionadas, la Compafia utiliza el enfoque
simplificado, permitido por la NIIF 9, mediante el cual las pérdidas por deterioro son
reconocidas desde el registro inicial de los mencionados activos financieros, utilizando
una matriz de provisiones por tramos, en los que se aplican porcentajes fijo en funcion a
su historial de experiencia de pérdida crediticia, ajustada por factores macroeconémicos
relacionados con la industria en la cual opera la Comparia . Ver ademas Nota 7.

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 comprenden US$6.110.375 y US$5.360.375. Dichos
registros se presentan deduciendo el rubro de cuentas por cobrar clientes. Si, en un
periodo posterior, el monto de las pérdidas crediticias esperadas disminuye, se reconoce
en el estado de resultados integrales la reversion de la pérdida previamente reconocida.
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La Administracién de la Compariia, considera que la estimaciéon por deterioro de las
cuentas por cobrar clientes al 31 de diciembre de 2019 y 2018, cubre adecuadamente el
riesgo de crédito de estas partidas a esa fecha.

2.5.4 Baja de activos y pasivos financieros

2.6

2.7

2.8

Un activo financiero se elimina cuando expiran los derechos a recibir los flujos de efectivo
del activo o si la Compania transfiere el activo a un tercero liquidandolo. Un pasivo es
eliminado cuando las obligaciones de la Compafia se han extinguido, esto es, cuando la
obligacion especificada haya sido pagada o cancelada, o haya expirado.

Impuestos por recuperar

Corresponden principalmente a retenciones del impuesto a la renta que seran
recuperadas en un periodo menor a 12 meses, retencioén y crédito tributario del IVA
(Impuesto al Valor Agregado). Cuando la Administracion estima que dichos saldos no
podran ser recuperados se cargan a los resultados del afo.

Inventarios

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de realizacién el que resulte menor.
El costo de los productos terminados y de los productos en proceso comprenden las
materias primas, la mano de obra directa, los gastos indirectos de fabricacion basados en
una capacidad operativa normal y otros costos incurridos para dejar los productos en las
ubicaciones y condiciones necesarias para su venta, netos de descuentos atribuibles a
los inventarios.

El costo de los inventarios y de los productos vendidos se determina usando el método
promedio ponderado. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso
normal de los negocios, menos los costos estimados para terminar su produccion y los
necesarios para llevar a cabo la venta.

Adicionalmente, la Administracion de la Compafia constituye una provisién con cargo a
los resultados del ejercicio para cubrir las pérdidas por inventarios en mal estado,
obsoletos 0 no aptos para su utilizacion o comercializacion denominado “Provision por
deterioro”, ademas incluye el inventario en exceso que no sera realizado en anos
siguientes.

Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas mas otros cargos
relacionados con la importacion.

Activos no corrientes disponibles para la venta
Los activos no corrientes disponibles para la venta se registran al menor valor entre el
costo o valor razonable de los mismos menos los costos de ventas asociados y

corresponden a aquellos activos cuyo valor en libros es recuperable a través de una
operacion de venta.

(22)



2.9

PRODUCTORA CARTONERA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019
(Expresado en délares estadounidenses)

Incluye la maquinaria que dejé de ser utilizada por la Compania y que la Junta General
de Accionistas del 27 de diciembre del 2018 fecha se comprometieron, junto con la
Administracion, a realizar su venta en un periodo menor a 12 meses. A partir de dicha
fecha se suspendio la depreciacion de estos activos.

Propiedades, planta y equipos

Con excepcién de los terrenos, edificios y maquinarias y equipos que se miden por su
valor revaluado, los demadas activos son registrados al costo histérico, menos
depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de producirse. El costo
incluye los desembolsos directamente atribuibles a la adquisiciéon o construccion del
activo. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicion sélo son capitalizados
cuando es probable que beneficios econdmicos futuros asociados a la inversion fluyan
hacia la Compania y los costos pueden ser medidos razonablemente. Los otros
desembolsos posteriores corresponden a reparaciones 0 mantenimiento y son
registrados en los resultados integrales cuando son incurridos.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacion de las propiedades, plantas y equipos, es
calculada linealmente basada en la vida util estimada de los bienes del activo fijo, o de
componentes significativos identificables que posean vidas utiles diferenciadas, y no
considera valores residuales, debido a que la Administracion de la Compafnia estima que
el valor de realizacién de sus propiedades, plantas y equipos al término de su vida util es
irrelevante. Las estimaciones de vidas Utiles de los activos fijos son revisadas, y
ajustadas si es necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas utiles estimadas de propiedades, planta y equipos son las siguientes:

Nudmero de anos

Tipo de bienes 2019 2018
Edificio 20 -60 20-30
Instalaciones 30 30
Maquinarias y equipos 5-30 5-30
Muebles y enseres 3-10 3-10
Equipos de computacién 3-5 3-5
Herramientas 5 S
Vehiculos 5 5

Después del reconocimiento inicial, los terrenos, edificios y maquinarias y equipos es
presentado a su valor razonable, en el momento de las revaluaciones, menos el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro de valor. Las revaluaciones se efectuaran
cuando exista indicios de deterioro o subvaloracion determinado mediante el analisis del
mismo, de tal manera que el valor en libros de los activos no difiera materialmente del
que se habria calculado utilizando los valores razonables al final de cada periodo, con
este propésito el andlisis sera realizado por la Administracién de la Comparia de forma
oportuna o cuando lo consideren pertinente, y como minimo en un periodo de 3 a 5 anos.
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Los terrenos, edificios y maquinarias y equipos al 31 de diciembre del 2019 se presentan
al valor razonable resultante de un avallo practicado en el mes de junio del 2019, por un
perito independiente calificado por la Superintendencia de Companias, Valores y
Seguros. Ver Nota 11.

Cualquier aumento en la revaluacién de los terrenos, edificios y maquinarias y equipos,
se reconoce en otro resultado integral y se acumula en el patrimonio en el rubro de
Superavit por revaluacién, excepto si revierte una disminucion en la revaluaciéon del
mismo previamente reconocida en resultados, en cuyo caso el aumento se acredita a
resultados en la medida en que se carga la disminucidn previa. Una disminucion del valor
en libros de la revaluacién de los terrenos es registrada en resultados en la medida que
excede el saldo, si existe alguno, mantenido en la reserva de revaluacion relacionada con
una revaluacién anterior de dichos activos. Los efectos de las revaluaciones sobre el
impuesto a la renta se contabilizan y revelan de acuerdo a la NIC 12 Impuesto a las
Ganancias.

Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades, planta y equipos, se calculan
comparando los ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de
resultados integrales. Cuando el valor en libros de un activo de propiedades, planta y
equipos excede a su monto recuperable, este es reducido inmediatamente hasta su valor
recuperable.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén
relacionados con la construcciéon de activos calificables. Un activo calificable es aquél que
requiere de un tiempo prolongado para que esté listo para su uso, periodo que la
Administracién ha definido como mayor a un ano. Al 31 de diciembre del 2019 todos los
proyectos de la empresa se han liquidado en plazos inferiores a un ano, por lo que no se
han activado costos de intereses por endeudamiento.

Activos intangibles

Los activos intangibles tienen una vida util definida y se registran al costo menos su
amortizacion acumulada. Se incorporan principalmente en este rubro los costos de
adquisicion, desarrollo y mantenimiento de licencia. La amortizacién se calcula usando el
método de linea recta para asignar su costo a resultados en el término de su vida Util
estimada.

Inversiones en acciones

Corresponde a las inversiones en acciones que mantiene la Compania en varias
compafnias. (Ver Nota 12).

Inversiones en asociadas: Son todas las entidades sobre las que la Comparia ejerce
influencia significativa, lo cual generalmente viene acompafnado por una participacion de
entre un 20% y un 50% de los derechos de voto, de acuerdo a lo sefalado en la NIC 28
“Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”. Las inversiones en asociadas se
contabilizan por el método de participacion e inicialmente se reconocen por su costo.

(24)



2.12

2.13

PRODUCTORA CARTONERA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019
(Expresado en délares estadounidenses)

Bajo el método de la participacién, la inversion en la asociada es registrada en el estado
de situacion financiera a su costo mas la participacion de la Compafia en los incrementos
o disminuciones del patrimonio de la asociada. El estado de resultados refleja la
participacién de la Compania en los resultados de la asociada. Cuando ha habido un
cambio reconocido directamente en el patrimonio, la Compafiia reconoce su participacion
en dicho cambio y lo revela en el estado de cambios en el patrimonio.

Al 31 de diciembre del 2019, la Compariia no valoré su inversion al valor patrimonial
proporcional, sin embargo, estima que el efecto no es significativo considerando los
estados financieros en su conjunto.

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

Deterioro de activos no financieros (activos no corrientes disponibles para la venta,
propiedades, plantas y equipos, intangibles e inversiones en asociadas)

Los activos sujetos a depreciaciéon y amortizacion propiedades, plantas y equipos, activos
no corrientes disponibles para la venta, inversiones en asociadas e intangibles se
someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos o circunstancias que
indican que podrian no recuperarse a su valor en libros. Las pérdidas por deterioro
corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede su valor recuperable.
El valor recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se
obtendria de su venta o su valor en uso.

Para efectos de la evaluacién por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas
pequenos en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de
efectivo). En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto
recuperable, la Compania registra una pérdida por deterioro en los resultados del
ejercicio. Los saldos en libros de activos no financieros que han sido objeto de castigos
por deterioro se revisan a cada fecha de cierre de los estados financieros para verificar
posibles reversiones del deterioro.

La Compania evalua anualmente la existencia de indicadores de deterioro sobre sus
activos no financieros. Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 no se han reconocido pérdidas
por deterioro de activos no financieros, debido a que la Administracion ha determinado
gue no existen indicadores de deterioro.

Impuesto corrientes y diferidos

El gasto por impuesto a la renta del aflo comprende el impuesto a la renta corriente y el
diferido. El impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando
se trata de partidas que se reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el
impuesto también se reconoce en otros resultados integrales o directamente en el
patrimonio.
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Impuesto a la renta corriente: La provision para Impuesto a la renta se calcula
mediante la tasa de impuesto aplicable a las utilidades gravables y se carga a los
resultados del afio en que se devenga con base en el impuesto por pagar exigible.

Impuesto a la renta diferido: El Impuesto a la renta diferido se provisiona en su
totalidad, por el método del pasivo, sobre las diferencias temporarias que surgen
entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores mostrados
en los estados financieros preparados bajo NIIF. El Impuesto a la renta diferido se
determina usando tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del estado
de situacion financiera y que se espera seran aplicables cuando el impuesto a la
renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague.

Los activos por impuestos diferidos comprenden las cantidades de impuestos sobre
las ganancias a recuperar en periodos futuros, relacionadas con:

(i) las diferencias temporarias deducibles;

(i) la compensacion de pérdidas obtenidas en periodos anteriores que todavia no
hayan sido objeto de deduccidn fiscal,

(iii) la compensacion de créditos tributarios no utilizados procedentes de periodos
anteriores, siempre y cuando no se solicite su devolucién ante el Servicio de
Rentas Internas y sea probable la disponibilidad de ganancias fiscales futuras,
para su utilizacién.

Los impuestos a la renta diferidos activos so6lo se reconocen en la medida que sea
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan
usar las diferencias temporales.

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan
cuando exista el derecho legal exigible a compensar impuestos activos corrientes
con impuestos pasivos corrientes y cuando los impuestos a la renta diferidos
activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.

Al 31 de diciembre el 2019 y 2018 la Compania ha determinado la existencia de
diferencias temporales en su base de activo por US$7.132.627 que corresponde al
revallo por propiedades, plantas y equipos.

2.14 Beneficios a empleados

(a)

Beneficios de corto plazo

Se registran en el rubro de provisiones del estado de situacién financiera y
corresponden principalmente a:

(i) Participacién de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del
15% de la utilidad contable anual antes del impuesto a la renta, segun lo
establecido por la legislacion ecuatoriana vigente. Se registra con cargo a
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resultados y se presenta en funcion de la labor de la persona beneficiaria de
este beneficio.

(i) Vacaciones: Se registra el costo correspondiente a las vacaciones del personal
sobre base devengada.

(iiiy Décimos tercer y cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la
legislacién vigente en el Ecuador.

(b) Beneficios de largo plazo

Provisiones de jubilacién patronal y desahucio: La Compania determina anualmente
la provisidén para jubilacion patronal y desahucio con base en estudios actuariales
practicados por un profesional independiente y se reconoce con cargo a los costos
y gastos (resultados integrales) del afo aplicando el método de Costeo de Crédito
Unitario Proyectado y representa el valor presente de las obligaciones a la fecha del
estado de situacion financiera, el cual se determina descontando los flujos de salida
de efectivo estimados usando la tasa anual de conmutacién actuarial equivalente a
la tasa promedio de los bonos de gobierno local, publicada por el Banco Central del
Ecuador que estan denominados en la moneda en la que los beneficios seran
pagados y que tienen términos que se aproximan a los términos de las obligaciones
por pensiones hasta su vencimiento.

Para el ano 2019 la tasa utilizada por el actuario de la Compaiia es del 8,21%
(2018: 8,50%) de conformidad con el oficio SCVS-INMV-2017-00060421-OC de
fecha 28 de diciembre del 2017 emitido por la Superintendencia de Companias,
Valores y Seguros, en el cual establece que la Republica del Ecuador cuenta con
un mercado de bonos corporativos de alta calidad, que se pueden asociar al
concepto de mercado amplio, lo cual de igual forma difiere de la enmienda a la NIC
19 vigente a partir del 1 de enero del 2016.

Las hipdtesis actuariales incluyen variables como son, en adicion a la tasa de
conmutacién actuarial, tasa de mortalidad, edad, sexo, afos de servicios,
remuneraciones, incremento futuro de remuneraciones, tasa de rotacién, entre
otras.

Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la
experiencia y cambios en los supuestos actuariales se cargan a resultados
integrales en el periodo que surgen. Los costos de los servicios pasados se
reconocen inmediatamente en resultados del ano. Al cierre del afio las provisiones
cubren a todos los empleados que se encontraban trabajando para la Compania.

2.15 Provisiones corrientes
Las provisiones se reconocen cuando: (i) la Compania tiene una obligacién presente, ya
sea legal o implicita, como resultado de eventos pasados, (i) es probable vaya a ser

necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacién y (iii) el monto se ha estimado
de forma fiable. Los montos reconocidos como provisidon son la mejor estimacién de la
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administracién, a la fecha de cierre de los estados financieros, de los desembolsos
necesarios para liquidar la obligacion.

Distribucion de dividendos

La distribucion de dividendos se deduce del patrimonio en el periodo en el que los mismos
han sido aprobados por los accionistas de la Compania.

Reconocimiento de ingresos

Los ingresos comprenden el valor razonable de la venta de bienes realizada en el curso
ordinario de las operaciones de la Compania Los ingresos se muestran netos de
impuestos, devoluciones y descuentos otorgados.

Los ingresos son reconocidos en la medida en que es probable que los beneficios
economicos fluyan hacia la Compania, puedan ser medidos con fiabilidad y cuando se
cumplan los criterios descritos para cada linea de negocio.

El monto de los ingresos no puede ser medido confiablemente hasta que todas las
contingencias relacionadas con la venta hayan sido resueltas. La Compania basa sus
estimados en resultados histéricos, considerando el tipo de cliente, de transaccion y
condiciones especificas de cada acuerdo.

Venta de bienes

Las ventas de la Comparia se conforman principalmente de la venta de cajas cartén,
papel, insumos, repuestos, tintas y desperdicios relacionados a la actividad del negocio
del Compania. Los ingresos por venta de bienes se reconocen cuando la Compania ha
entregado los productos al cliente, el cliente tiene discrecion sobre los mismos y no existe
ninguna obligacién incumplida que puede afectar la aceptacion de los productos por parte
del cliente. La entrega al cliente no se da hasta que los productos han sido transferidos
en el medio de transporte que se designe, en la ubicacion especificada o en el puerto de
salida, los riesgos de obsolescencia y pérdida han sido transferidos al cliente y éste ha
aceptado los productos de acuerdo con el contrato y la condicién de venta pactada y la
cobranza de las cuentas por cobrar esta razonablemente asegurada.

Adicionalmente, para el registro de ingresos, se requiere que el cliente acepte los productos
de acuerdo al contrato de venta y que la Compania tenga evidencia objetiva que se han
satisfecho los criterios de aceptacion.

Costos y Gastos

Los costos y gastos se registran al costo, estos se reconocen a medida en que se incurren,
independientemente de la fecha en que se realiza el pago, de acuerdo a los lineamientos
de la base contable de acumulacién (devengo) en la NIC 1 “Presentacion de Estados
Financieros”.
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ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Compania la exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgos de mercado (que comprenden los riesgos de precio, concentracion y tasa de
interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracién de
riesgos de la Companhia se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados
financieros y trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefio financiero
de la Compania; ademas, se encamina a que las actividades con riesgo financiero de la
Compania estén sujetas a politicas y procedimientos de identificacién, medicién y control.

Los departamentos de crédito, tesoreria y finanzas tienen a su cargo la administracién de
riesgos de acuerdo con las politicas aprobadas a nivel de la Gerencia General, quienes
identifican, evaluan y cubren los riesgos financieros en coordinacion estrecha con las
unidades operativas de la Compania. La Gerencia General proporciona por escrito
principios para la administracién general de riesgos asi como politicas escritas que
cubren areas especificas, tales como el riesgo de tasas de interés, el riesgo de crédito y
para la inversion de los excedentes de liquidez.

La administracién de riesgos se efectua a través del andlisis que realiza el modelo de
negocio y factibilidad (MNF) desarrollado internamente, el mismo no solo permite
minimizar el riesgo sino que es una herramienta que ayuda a evaluar donde se debe
invertir y que retorno se alcanzaria, todo esto acompafnado de politicas, procedimientos
internos de crédito, cuentas por cobrar, cuentas por pagar y una serie de convenios
realizados con proveedores, para beneficiarse de las condiciones de precios que hace
mas competitiva en el mercado a la Compania, ya sea con pagos anticipados u otros
mecanismos.

(a) Riesgos de mercado

(i)  Riesgo de precio y concentracion:

Riesgo de precios productos elaborados:

En cuanto a los productos que son elaborados localmente, la exposicion a la
variacion de precios esta relacionada con los costos de las principales
materias primas que forman parte de dichos productos. Pese a las
fluctuaciones del mercado y de los precios, la volatilidad y naturaleza ciclica
de los precios es una caracteristica permanente de este insumo, debido
principalmente a la mayor o menor demanda en la economia de China quien
es el mayor consumidor de papel.

La Administracién reduce su exposicion al riesgo de precio alineando su
estructura a la optimizacion de sus recursos y abriendo nuevos mercados y
productos que permitan ser mas competitivos estableciendo precios a los
productos en proporcion al nivel de riesgo.
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(ii)

La Compafia mantiene un portafolio diversificado de clientes, proveedores, y
endeudamiento con instituciones financieras, mercado de valores y otros, por
lo tanto no tiene riesgos significativos de concentracion.

Riesqgo de valor razonable por tipo de interés:

El riesgo de tasa de interés para la Compania surge de su endeudamiento de
largo plazo. El endeudamiento a tasas fijas expone la Compafia al riesgo de
tasa de interés sobre el valor razonable de sus pasivos. La Compania ha
establecido una politica de endeudamiento en instrumentos de largo plazo
siempre y cuando no se deba comprometer los activos de la entidad,
procurando mantener tasas del mercado competitivas, y fijas en su mayoria.

La Compania analiza su exposicién al riesgo de tasa de interés de manera
dinamica. Se simulan varias situaciones hipotéticas tomando en cuenta: i)
cambios y ajustes de tasas bancarias segun los movimientos y publicaciones
del Banco Central del Ecuador y ii) las posiciones respecto de
refinanciamientos, renovacién de las posiciones existentes, financiamiento
alternativo y cobertura. Sobre la base de estos escenarios y del
comportamiento estadistico del endeudamiento de la Compania, se calcula el
impacto sobre la utilidad o pérdida de un movimiento definido en las tasas de
interés. La Compania ha estimado que el impacto en la utilidad después de
impuestos por el movimiento, variaciébn y/o duracion de tasas, no es
significativo, considerando la baja volatilidad de las tasas pasivas referenciales
de interés en el mercado ecuatoriano.

Riesgo de crédito

Las politicas de administracion de riesgo crediticio son aplicadas principalmente por
el area de crédito y finanzas. El riesgo de crédito se encuentra presente en el
efectivo, en las cuentas por cobrar clientes, cuentas por cobrar a partes
relacionadas y cuentas por cobrar otras.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Respecto a los bancos e instituciones financieras donde se mantiene el efectivo,
tienen calificaciones de riesgo independiente que denoten niveles de solvencia y
respaldo adecuados; dichas calificaciones en general superan la calificacién “A”. La
Comparia mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones
financieras con las siguientes calificaciones:

(Véase pagina siguiente)
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Calificacion (1)

Entidad financiera 2019 2018
Banco Pichincha C.A. AAA- / AAA- AAA-/ AAA-
Banco del Austro S.A. AA / AA+ AA/ AA+
Banco de la Produccién S.A. PRODUBANCO AAA- / AAA- AAA / AAA-
Banco Internacional S.A. AAA-/ AAA AAA-/ AAA
Banco del Pacifico S.A. AAA AAA-
Banco Machala S.A. AA+ AA+
Banco Guayaquil S.A. AAA/ AAA AAA / AAA-
Banco Bolivariano C. A. AAA / AAA- AAA-/ AAA-
Banco Pichincha Miami Agency ND ND
Banco Central del Ecuador ND ND

(1) Datos disponibles a septiembre del 2019. Fuente: Superintendencia de
Bancos.

Cuentas por cobrar clientes:

La Compania mantiene politicas para el otorgamiento de créditos directos vy
aceptacién de clientes, relacionadas con: limites de crédito, capacidad de
endeudamiento, fuente de repago, central de riesgos, comportamiento de pago,
antigiedad, seguimiento, cobranzas y deterioro, en los casos aplicables. Las
cuentas por cobrar comerciales por créditos directos otorgados por la Compaiia
corresponden al 17,71% (2018: 20,02%) del total de las ventas. Debido a que la
Compania mantiene una cartera de clientes bastante dispersa y homogénea
analiza la calificacién de riesgo crediticio individual por cada cliente y calcula el
monto recuperable correspondiente. Adicionalmente, clasifica la cartera en
segmentos similares y analiza permanentemente el comportamiento de pago
historico de los clientes, antigliedad, actualizacion de datos, entre otros factores.
Los limites de crédito se establecen en funcion del andlisis de la capacidad de
pago de cada cliente, tomando en consideracion los resultados de calificaciones
internas y/o externas.

La diversificacion de las cuentas por cobrar comerciales y limites individuales de
crédito son procedimientos adoptados para minimizar problemas de recuperacion
de estos activos que estan alcanzados por este tipo de riesgos. La Compafnia no
tiene una concentracion de riesgos crediticios en el caso de cuentas por cobrar
clientes.

El riesgo de crédito por su naturaleza, es un riesgo inherente, que si se controla
nunca desaparece, esto por la falta de pago de facturas o pago fuera de tiempo de
las mismas. Sin embargo de acuerdo al modelo de negocio de la Compania para
reducirlo se cuenta con diferentes controles, que incluyen:

¢ Revisién de clientes de acuerdo a las politicas de crédito (evaluacién crediticia:
capacidad de pago, garantias, caracter, entre otras) y cobranzas (técnicas de
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cobranzas) mas efectivas, acordes a las ofrecidas por el mercado, y para cada
tipo de cliente canal.

e Andlisis mensual de indicadores de cartera que permitan aplicar un
seguimiento evolutivo para la toma de decisiones adecuadas y soportadas.

¢ Mejoramiento continuo de los procesos inmersos en las politicas de crédito y
de cobranzas (soporte tecnolégico y herramientas disponibles).

Riesgo de liquidez

La principal fuente de liquidez son los flujos de efectivo provenientes de sus
actividades comerciales, financiamiento con instituciones financieras, a través del
mercado de valores y con terceros. Para administrar la liquidez de corto plazo, la
Comparnia se basa en los flujos de caja proyectados para un periodo de doce
meses.

La politica para el manejo del riesgo de liquidez involucra el mantenimiento de nivel
de efectivo y equivalentes de efectivo de seguridad y acceso inmediato a recursos.
Por tanto la Comparia mantiene indices de liquidez para cubrir eventuales pasivos
inmediatos con saldos relacionados a proveedores y otros con antigliedad menor a
un afno.

La Compania, durante el ano 2019 y 2018 concentré su apalancamiento con
proveedores y otras, compafias relacionadas, obligaciones financieras y emisién de
obligaciones, manteniendo plazos que permiten acoplar sus pagos al proceso de
ingresos que la Compania mantiene.

La Compariia no mantiene instrumentos derivados. El cuadro siguiente analiza los
pasivos financieros de la Compania agrupados sobre la base del periodo
remanente a la fecha del estado de situacién hasta la fecha de su vencimiento. Los
montos revelados en el cuadro son los flujos de efectivo no descontados:

Menos de 1 Entre 1y 2 Entre2y5 Mas de 5

2019 afno afos afos afios Total
Proveedores y otras 43.244.028 10.514.968 - - 53.758.996
Cuentas por pagar partes
relacionadas 3.513.629 3.158.839 - - 6.672.468
Obligaciones financieras 10.182.892 4.346.976 3.024.826 1.818.709 19.373.403
Obligaciones emitidas 20.278.395 4.500.000 - - 24.778.395

77.218.944 22.520.783 3.024.826 1.818.709 104.583.262
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Menos de 1 Entre1y2 Entre2y 5 Mas de 5

2018 afno anos afnos afios Total
Proveedores y otras 33.864.866 14.491.559 - - 48.356.425
Cuentas por pagar partes

relacionadas 9.269.103 6.582.545 - - 15.851.648
Obligaciones financieras 10.992.129 1.175.418 - - 12.167.547
Obligaciones emitidas 20.744.534 5.208.334 333.333 - 26.286.201

74.870.632 27.457.856 333.333 -

Administracion del riesgo de capital

102.661.821

Los objetivos de la Compania al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad
de la misma de continuar como empresa en marcha con el proposito de generar retornos
a sus socios, beneficios a otros grupos de interés y mantener una estructura de capital

Optima para reducir el costo del capital.

Continuando con el modelo de negocio y factibilidad interno que maneja la Compania se

administra el riesgo de capital tomando en consideracion los siguientes puntos:

e Se trazan horizontes de retorno de capital de corto (menores a 1 afio), mediano
(entre 1 y 3 anos) y largo (mas de 3 afnos) plazo que permita analizar el mayor valor

econdémico a la Compania.

e Se parte de la identidad que relaciona al retorno de capital con los retornos de

activos y pasivos.

e El retorno de capital se reduce a una combinacion lineal de retornos de instrumentos
financieros que permite enfocar los esfuerzos de la Comparia en los productos mas

rentables.

Adicionalmente, consistente con la industria, la Compafnia monitorea su capital sobre la
base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula como la deuda neta dividida entre
el capital total. La deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos (incluyendo
cuentas por pagar comerciales y partes relacionadas) menos el efectivo y equivalentes al

efectivo. El capital total se calcula como el “patrimonio neto” mas la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2019 y 2018 fueron los siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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2019 2018
Cuentas por pagar proveedores y otras (corriente y no corriente) 53.758.996 48.356.425
Obligaciones financieras (corriente y no corriente) 19.373.403 12.167.547
Obligaciones emitidas (corriente y no corriente) 24.778.395 26.286.201
Cuentas por pagar partes relacionadas (corriente y no corriente) 6.672.468 15.851.648

104.583.262 102.661.821

Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo (3.435.741) (1.824.778)
Deuda neta 101.147.521 100.837.043
Total patrimonio neto 53.063.074 45.621.440
Capital total 154.210.595 146.458.483
Ratio de apalancamiento 66% 69%

Durante el ejercicio del 2019 la estrategia de la Compafia no ha variado respecto al 2018
y contindia con la financiacion con fondos propios y con terceros.

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

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

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

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

(a) Deterioro de cuentas por cobrar: A partir del 1 de enero del 2018, la Compania
aplica el enfoque simplificado de la NIIF 9 para medir las pérdidas crediticias
esperadas, el cual utiliza una provision de pérdida esperada sobre la vida del
instrumento para todas cuentas por cobrar (en la Nota 7 se proporciona mas
detalle). La Compafia reconoce una reserva para pérdidas para dichas pérdidas en
cada fecha de presentacion.

El deterioro de cuentas por cobrar se carga a los resultados del afo y las
recuperaciones de cuentas provisionadas se acreditan a otros ingresos.

(b)  Provisién por obsolescencia y deterioro de inventarios: Se constituye una provision
con cargo a los resultados del ejercicio para cubrir las pérdidas por inventarios en
mal estado, obsoletos 0 no aptos para su utilizaciébn o comercializacién, ademas
incluye el inventario en exceso que no sera realizado en afnos siguientes.
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(c)

Vida (til de las propiedades, plantas y equipos: Los cambios en circunstancias,
tales como avances tecnoldgicos, cambios en el uso planificado, podrian hacer que
la vida atil fuera diferente de las estimaciones realizadas. Las estimaciones se
basan principalmente en las proyecciones de uso futuro de los activos. La
determinacion de las vidas utiles se evalUan al cierre de cada ano. Ver Nota 2.9.

Deterioro de activos no financieros: El deterioro de los activos no financieros se
evalla con base en las politicas y lineamientos descritos en la Nota 2.12.

Provisiones por beneficios a empleados a largo plazo: Las hipétesis empleadas en
el célculo actuarial de jubilaciéon patronal y desahucio, para lo cual utiliza estudios
actuariales practicados por profesionales independientes. Ver Nota 2.14 (b).

Impuesto a la renta diferido: La Compania ha realizado la estimacién de sus
impuestos diferidos considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y
la base tributaria de sus activos y pasivos se revertiran en el futuro. Ver Nota 2.13

(ii).

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

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

2019 2018
Corriente No corriente Corriente No corriente
Activos financieros medidos al costo amortizado:
Efectivo y equivalente de efectivo 3.435.741 - 1.824.778 -
Cuentas por cobrar partes clientes 30.035.458 - 31.107.167 -
Cuentas por cobrar partes relacionadas 3.624.728 4.650.108 1.204.868 -
Cuentas por cobrar partes otras 754.851 - 1.321.382 -
Total activos financieros 37.850.778 4.650.108 35.458.195 -
Pasivos financieros medidos al costo amortizado:
Cuentas por pagar proveedores 14.716.039 10.514.968 24.876.204 14.491.559
Obligaciones financieras 10.182.892 9.190.511 10.992.129 1.175.418
Obligaciones emitidas 20.278.395 4.500.000 20.744.534 5.541.667
Cuentas por pagar partes relacionadas 3.513.629 3.158.839 9.269.103 6.582.545
Cuentas por pagar partes otras 28.527.989 - 8.988.662 -
Total pasivos financieros 77.218.944 27.364.318 74.870.632 27.791.189

Valor razonable de instrumentos financieros

Para fines de determinar el valor razonable de un activo o pasivo financiero puede aplicarse
algunas de las siguientes jerarquias de medicién:

Precios de cotizacién (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos (nivel 1).
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* Informacion distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1 que se pueda
confirmar para el activo o pasivo, ya que sea directamente (precios), o indirectamente
(que se deriven de precios) (nivel 2).

» Informacién sobre el activo o pasivo que no se basa en data que se pueda confirmar
en el mercado (informacién no observable) (nivel 3).

El valor en libros de cuentas por cobrar clientes, cuentas por cobrar a partes relacionadas,
cuentas por cobrar otras, proveedores, cuentas por pagar a partes relacionadas, cuentas
por pagar otras y efectivo y equivalente de efectivo se aproximan al valor razonable debido
a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos. En relacion a los préstamos y
obligaciones financiera y emisioén de obligaciones, su valor razonable es similar a su costo
amortizado debido a que éstos devengan intereses a tasas de mercado.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:
2019 2018
Cajas 323.990 262.862
Bancos (1) 3.206.027 1.061.916
Inversiones (2) - 500.000
3.530.017 1.824.778
Sobregiro (94.276) -
3.435.741 1.824.778

(1) Corresponde principalmente a fondos de libre disponibilidad mantenidos en bancos
locales por US$3.071.867 (2018: US$1.044.549) y del exterior por US$134.160
(2018: US$17.367).

(2) Al 31 de diciembre del 2018, corresponde a inversion mantenida en la Banco
Pichincha C.A. con interés del 8,25% y vencimiento en noviembre del 2019.

CUENTAS POR COBRAR CLIENTES

Composicion:
2019 2018
Clientes locales (1) 33.038.897 33.866.564
Clientes del exterior (1) 3.106.936 2.600.978
36.145.833 36.467.542
Menos - Estimacién para cuentas incobrables (2) (6.110.375) (5.360.375)
30.035.458 31.107.167
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(1) Corresponde a clientes locales y del exterior principalmente, a continuacion un

detalle:

Escobar Ruiz Cia. Ltda.

Corruchecsa Corrugados Chilenos Ecuatorianos S.A.

La Fabril S.A.

Luderson S.A.

Empaques Industriales de Colombia S.A.S.

Sociedad Anonima Papelsa

Firesky S.A.

Cellagar S.A.

Operadora y Procesadora de Productos
Marinos Omarsa S.A.

Unién de Bananeros Ecuatorianos S.A. Ubesa

Arbeloa S.A.

Exporsweet S.A.

Otros

2019 2018
1.616.368 1.553.689
1.284.099 889.186
1.187.012 1.160.193
1.036.073 328.587
1.004.651 842.587

975.241 912.143

932.031 550.215

904.066 191.756

825.433 531.248

820.199 5.138.482

753.407 753.407

437.406 828.060

24.369.847 22.787.989
36.145.833 36.467.542

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, representan créditos otorgados por la venta de
productos terminados con vencimiento promedio en 90 dias, los cuales no generan

interés.

(1) Ver antigliedad de cartera al 31 de diciembre a continuacién:

Por vencer

Vencidas
De 0 a 30 dias
De 31 a 60 dias
De 61 a 90 dias
De 91 a 120 dias
De 121 a 360 dias
Mas de 361 dias

2019 2018
17.220.143 20.128.101
4.586.793 5.059.185
1.632.334 1.667.676
804.924 488.618
573.519 437.111
2.935.530 1.249.032
8.392.590 7.437.819
36.145.833 36.467.542

(2) Los movimientos de la provision por deterioro para cuentas por cobrar es como

sigue:

Saldo inicial
Provision
Saldo final

2019 2018
5.360.375 5.240.375

750.000 120.000
6.110.375 5.360.375
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ANTICIPO A PROVEEDORES

Composicion:
2019 2018
Anticipos a proveedores locales 385.697 489.665
Anticipos a proveedores del exterior 2.006.746 477.323
2.392.443 966.988

Corresponde a anticipo a proveedores locales y del exterior, efectuado por la compra de
bienes y servicios. Al 31 de diciembre del 2018, incluia aproximadamente US$495.270 de
anticipos que no se han liquidado, con una antigledad superior a 360 dias
principalmente, a continuacién un detalle:

2019 2018

Repapers Corporation (1) 1.188.735 -
Barnett Corporation 448.602 -
Seguridad Palma Seguripalma C. Ltda 207.957 311.266
Great Lakes Cylinders 82.500 -
Js Corrugating Machinery Co. Ltd. 64.943 61.429
Jianye Group Co., Ltd 60.000 60.000
Serialcorp S.A. 50.000 50.000
Harperlove 47.080 47.080
Crespo Roca Martha Elizabeth 36.180 36.180
Sociedad Andénima Papelsa - 157.298
Bhs Corrugated South América Ltda. - 33.950
Copemaq S.A.C. 20.000 -
Asesoria Industrial Asseind S.A. 16.432 -
Avista Solutions International Inc 16.250 16.250
Lpm Global 10.000 -
Otros 143.764 193.535

2.392.443 966.988

(1) Corresponde a convenio de pago por cuenta de terceros celebrado entre
Exporsweet S.A. y Productora Cartonera S.A., en la cual Exporsweet S.A. cancelara
(desembolsara) la deuda a Repapers Corporations y Productora Cartonera S.A.
rebajara la cuenta por cobrar con Exporsweet S.A. por el importe de US$1.188.735 y
registrara un anticipo a Repapers Corporations por el mismo valor.

INVENTARIOS
Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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2019 2018
Materia prima (1) 22.233.922 23.857.097
Materiales, sumunistros y repuestos 6.713.681 5.657.676
Productos terminados 2.137.561 2.192.775
Productos en proceso 1.818.234 83.297
Importaciones en transito 200 1.410.918

32.903.598 33.201.763
(-) Provision por deterioro inventario (2) (1.139.901) (420.069)

31.763.697 32.781.694

(1) Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 corresponde principalmente a bobinas de papel
kraft liner por US$6.503.546 (2018: US$11.137.974), liner blanco US$3.374.331
(2018: US$3.529.311) y liner andino por US$5.036.633 (2018: US$942.936).

(2) Los movimientos de la provisién por deterioro de inventario es como sigue:

2019 2018
Saldo inicial 420.069 420.069
Provisién 1.035.980 -
Bajas (316.148) -
Saldo final 1.139.901 420.069

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, los inventarios de materia prima y producto
terminados se encuentran entregados en garantia por las obligaciones financieras
principalmente. Ver Nota 26.

ACTIVOS NO CORRIENTES DISPONIBLES PARA LA VENTA

Al 31 de diciembre del 2019, corresponde a un terreno y edificio ubicado en la ciudad de
Quito por US$5.001.253, la Compania registr6 un superavit por US$1.596.921 como
consecuencia de un revalué efectuado a dichos activos, registrado en otros resultados
integrales como superavit por revaluacién. La Administracion de la Comparnia espera la
disposicion de los mismos en el corto plazo.

Al 31 de diciembre del 2018, corresponde a una maquina laminadora de fibra sélida,
sobre el cual de acuerdo a lo establecido en el Acta de Junta General Extraordinaria y
Universal de Accionistas de fecha 27 de diciembre del 2018, se resolvié poner en venta
dicha maquinaria. El 17 de enero del 2019, la Compariia celebrd un contrato de acuerdo
de voluntades con Latin Pack S.A., para la compra y venta del activo en US$2.960.000.
Durante el ejercicio 2019 la Administracién procedi6 a llevar contra la cuenta de Superavit
por Revaluacion dicho valor.
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PROPIEDADES, PLANTAS Y EQUIPOS

Composicion y movimiento:

Maquinariay  Muebles y Equipos de Construccién

Descripcién Terreno Edificios equipos enseres Instalaciones Herramientas computacion Vehiculos en curso Total
Al 1 de enero del 2018
Costo 9.890.743  23.185.727 44.097.461 959.879 419.748 876.516 1.994.603 238.243 15.928.389 97.591.309
Depreciacion acumulada - (1.605.676)  (10.400.088) (743.034) (93.486) (113.008) (1.855.523) (113.501) - (14.924.316)
Valor en libros 9.890.743  21.580.051 33.697.373 216.845 326.262 763.508 139.080 124.742 15.928.389 82.666.993
Adiciones - 3.365 436.947 17.533 63.863 468.329 62.126 52.362 1.215.134 2.319.659
Activaciones (4) - 415.377 12.291.694 - 7.570 136.492 - - (12.851.133) -
Transferencia (2) - - - - - - - - (2.961.843) (2.961.843)
Ventas/baja, neto - - (20.899) - - - - (11.637) - (32.536)
Depreciacion - (827.462) (3.227.467) (46.728) (11.823) (218.917) (68.792) (30.044) - (4.431.233)
Valor en libros al 31 diciembre del 2018 9.890.743  21.171.331 43.177.648 187.650 385.872 1.149.412 132.414 135.423 1.330.547 77.561.040
Costo 9.890.743  23.604.469 56.805.203 977.412 491.181 1.481.337 2.056.729 278.968 1.330.547 96.916.589
Depreciacion acumulada - (2.433.138) (13.627.555) (789.762) (105.309) (331.925) (1.924.315) (143.545) - (19.355.549)
Valor en libros 9.890.743  21.171.331 43.177.648 187.650 385.872 1.149.412 132.414 135.423 1.330.547 77.561.040
Adiciones (3) - 13.550 3.085.714 15.314 - 694.609 73.696 40.000 1.009.588 4.932.471
Activaciones - 65.279 434.399 - - - 279.482 - (779.160) -
Superavit por revaluacion (1) 2.040.406 2.955.494 2.329.431 - - - - 155.879 - 7.481.210
Transferencia (2) (1.759.335)  (1.644.997) - - - - - - - (3.404.332)
Reclasificaciones - - 3.548 34.530 - (57.718) 19.640 - - -
Ventas/baja, neto - - (273.293) - - - (1.397) - - (274.690)
Depreciacion - (839.805) (3.652.526) (44.898) (14.182) (344.287) (101.580) (35.154) - (5.032.432)
Valor en libros al 31 diciembre del 2019 10.171.814  21.720.852 45.104.921 192.596 371.690 1.442.016 402.255 296.148 1.560.975 81.263.267
Costo 10.171.814  24.993.795 62.385.002 1.027.256 491.181 2.118.228 2.428.150 474.847 1.560.975 105.651.248
Depreciacion acumulada - (3.272.943) (17.280.081) (834.660) (119.491) (676.212) (2.025.895) (178.699) - (24.387.981)
Valor en libros 10.171.814  21.720.852 45.104.921 192.596 371.690 1.442.016 402.255 296.148 1.560.975 81.263.267

(1) Al 31 de diciembre del 2019 la Compafiia registré un superavit por US$7.481.210 por revaluaciéon de terrenos, edificios y maquinarias y equipos, con contrapartida en el
Estado de resultado integral como superavit por revallio, neto del impuesto diferido pasivo de US$1.666.154 (Ver Nota 18 (d)).

(2) Al 31 de diciembre del 2019, corresponde a transferencia de terreno y edificio ubicado en la ciudad de Quito a la cuenta activos disponible para la venta. Ver Nota 10.

(3) Al 31 de diciembre del 2019 corresponde principalmente a maquinaria de cuerpo de Impresién con set de rodillos por un valor de US$1.552.260.

(4) Al 31 de diciembre del 2018 corresponde a activaciones principalmente de las maquinarias, Imprenta Ward 2 por US$6.994.066 e Imprenta JS por US$1.699.401.

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 la Compafiia mantiene propiedades, planta y equipos entregados en garantia por las obligaciones financieras principalmente. (Ver Nota 26).
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INVERSIONES EN ASOCIADAS

Composicion:
% participacion Valor libros
2018 2019 2018
Escobar Ruiz Cia. Ltda (1) 45% 1.300.000 1.300.000
Surpapelcorp S.A. (2) 0,61% 1.299.999 1.299.999
Hidroalto Generacion de Energia S.A. 0,004% 1.000 1.000
2.600.999 2.600.999

(1)

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, corresponden a la participacién en acciones
que mantienen la Compania en Escobar Ruiz Cia. Ltda., por un valor nominal de
US$78.030 que equivalen al 45% de participacion en la misma. De acuerdo al
convenio suscrito en septiembre del 2013, se estableci6 el precio de la compra y
venta de estas acciones en US$1.300.000.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2019, corresponden a la participacion en acciones
que mantienen la Compania en Surpapelcorp S.A., por un valor nominal de
US$305.882 que equivalen al 0,61% de participacion en la misma. De acuerdo a la
negociacion de compra realizada a través de la Bolsa de Valores de Guayaquil cada
accioén se valoré en US$4,25, razén por la cual, el precio por la compra de acciones

fue de US$1.299.999.

OBLIGACIONES FINANCIERAS

Composicion:
Interés anual
2019 2018 2019 2018
Banco Pichincha C.A. 8,95 8,95 7.810.865 8.931.594
Corporacion Financiera Nacional - CFN 8,95 5.071.084 -
Cordiant Capital 11,00 4.551.824
Banco Pacifico S.A. 8,95 1.549.538 -
Banco Guayaquil S.A. 9,02 8,00 390.000 1.064.165
Banco de la Producciéon S.A. Produbanco - 8,95 92 271.788
Banco Internacional S.A. 9,02 - 1.900.000
19.373.403 12.167.547
(-) Menos porcion corto plazo (10.097.877) (10.992.036)
(-) Interés por pagar registrado en corto plazo (85.015) (93)
9.190.511 1.175.418

Corresponde a préstamos realizados principalmente para capital de trabajo y sustitucién
de pasivos con vencimientos de hasta 7 anos, devengan una tasa de interés anual entre
8,95% y 11%, mantiene en garantia de propiedades, planta y equipos de la Compaiia.

Ver Nota 26.
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Los vencimientos anuales de los préstamos se detallan a continuacion:

Afios 2019 2018
2019 - 10.992.129
2020 10.182.892 684.963
2021 2.280.979 490.455
2022 2.065.997 -
2023 1.789.205 -
2024 1.235.621 -
2025 1.079.894 -
2026 738.815 -
19.373.403 12.167.547

OBLIGACIONES EMITIDAS

Composicion:
2019 Porcion Deuda a Valor
corriente largo plazo total
Cuarta emision de obligaciones (1) 166.667 - 166.667
Quinta emision de obligaciones (2) 1.958.333 1.291.667 3.250.000
Sexta emision de obligaciones (3) 1.416.667 708.333 2.125.000
Séptima emision de obligaciones (4) 1.666.667 2.500.000 4.166.667
Cuarta emision de papel comercial (5) 14.999.540 - 14.999.540
Interés por pagar 70.521 - 70.521
20.278.395 4.500.000 24.778.395
2018 Porcién Deuda a Valor
corriente largo plazo total
Cuarta emision de obligaciones (1) 1.083.333 166.667 1.250.000
Quinta emision de obligaciones (2) 2.625.000 3.250.000 5.875.000
Sexta emisién de obligaciones (3) 1.916.667 2.125.000 4.041.667
Cuarta emision de papel comercial (5) 15.000.000 - 15.000.000
Interés por pagar 119.534 119.534

20.744.534 5.541.667 26.286.201

(1) El 4 de octubre de 2016, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas
autoriz6 que la Compania realice la Cuarta Emision de Obligaciones a largo plazo
por un monto de US$7.000.000. La Compariia celebré un contrato de emisiéon con
Mercapital Casa de Valores S.A.; aprobado mediante resolucion No. SCVS-INMV-
DNAR16-0006411 emitida por la Superintendencia de Companias, Valores y
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Seguros con fecha 23 de diciembre de 2016, e inscrita bajo el No.
2016.G.02.001935 de fecha 27 de diciembre de 2016. El plazo de duracion es hasta
1.080 dias en titulos de forma desmaterializada clase A,B,C y D; los que pueden ser
emitidos hasta un plazo de 367 dias (clase A); 540 dias (clase B); 720 dias (clase C)
y 1.080 dias (clase D) con una tasa de interés del 8% (clase A), 8,20% (clase B),
8,35% (clase C) y 8,60% (clase D), el capital es amortizable al vencimiento clase Ay
B;y, de las clases C y D son cada 180 dias contados a partir de la fecha de emisién,
con calificacién AA. Los recursos captados seran utilizados 50% para capital de
trabajo y 50% restante para sustitucion de pasivos mantenidos con instituciones
financieras y proveedores comerciales.

El 11 de abril de 2017, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas
autoriz6é que la Compania realice la Quinta Emisién de Obligaciones a largo plazo
por un monto de US$7.000.000. La Compafiia celebré un contrato de emisiéon con
Mercapital Casa de Valores S.A.; aprobado mediante resolucion No. SCVS-INMV-
DNAR2017-00024848 emitida por la Superintendencia de Companias, Valores y
Seguros con fecha 27 de diciembre de 2017, e inscrita en el Catastro Publico del
Mercado de Valores el 28 de diciembre de 2017. El plazo de duracién es hasta
1.440 dias en titulos de forma desmaterializada clase A,B,C y D; los que pueden ser
emitidos hasta un plazo de 390 dias (clase A); 720 dias (clase B); 1.080 dias (clase
C) y 1.440 dias (clase D) con una tasa de interés del 7,50% (clase A), 7,80% (clase
B), 8% (clase C) y 8,50% (clase D), el capital es amortizable al vencimiento de la
clase A, de las clases B y C son cada 90 dias contados a partir de la fecha de
emision, cada pago en la clase B se amortizara una octava parte del capital de las
obligaciones, y en la clase C se amortizara una décimo segunda parte del capital de
las obligaciones y para la clase D es cada 90 dias contados a partir de la fecha de
emision con un afio de gracia, una vez transcurrido el ano de gracia; se amortizara
una décimo segunda parte del capital de las obligaciones, con calificacién AA. Los
recursos captados serdn utilizados en su totalidad a sustitucion de pasivos de la
compafiia en general, siempre y cuando se trate de instituciones financieras y/o
empresas no relacionada.

El 14 de marzo de 2018, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas
autorizé que la Comparnia realice la Sexta Emisién de Obligaciones a largo plazo por
un monto de US$5.000.000. La Companiia celebr6 un contrato de emisién con
Mercapital Casa de Valores S.A. por US$5.000.000, aprobado mediante resolucion
No. SCVS-INMV-DNAR-2018-00005091 emitida por la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros con fecha 12 de junio de 2018, e inscrita bajo el No.
2018.G.02.002227 de fecha 11 de abril de 2018. El plazo de duracién es hasta
1.440 dias en titulos de forma desmaterializada clase A,B y C; los que pueden ser
emitidos hasta un plazo de 720 dias (clase A); 1.080 dias (clase B) y 1.440 dias
(clase C) con una tasa de interés del 7,80% (clase A), 8 % (clase B) y 8,50% (clase
C), el capital es amortizable cada 180 dias contados a partir de la fecha de emisiéon
de cada clase, con calificacion AA. Los recursos captados seran utilizados en su
totalidad para capital de trabajo (compra de materia prima e insumos).
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(4)

El 14 de noviembre de 2018, la Junta General Extraordinaria y Universal de
Accionistas autorizé que la Compafia realice la Séptima Emisién de Obligaciones a
largo plazo por un monto de US$5.000.000. La Compaiia celebré un contrato de
emision con Mercapital Casa de Valores S.A. por US$5.000.000, aprobado mediante
resolucién No. SCVS-INMV-DNAR-2019-00002076 emitida por la Superintendencia
de Compaiias, Valores y Seguros con fecha 13 de marzo de 2019, e inscrita bajo el
No. 2019.G.02.002511 de fecha 13 de marzo de 2019. El plazo de duracién es hasta
1.080 dias en titulos de forma desmaterializada clase A y B; con una tasa de interés
del 8,50%, el capital es amortizable cada 180 dias contados a partir de la fecha de
emisién de cada clase, con calificacion AA. Los recursos captados seran utilizados
en su totalidad para capital de trabajo.

El 11 de abril de 2017, la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas
autoriz6 que la Compania realice el Cuarto Programa de Papel Comercial a corto
plazo por un monto de US$15 millones. La Compafia celebré un contrato de
emisiéon con Mercapital Casa de Valores S.A. por US$15.000.000, aprobado
mediante resolucion No. SCVS-INMV-DNAR-2018-00005092 emitida por la
Superintendencia de Companias, Valores y Seguros con fecha 12 de junio de 2018,
e inscrita bajo el No. 2018.G.02.002278 de fecha 14 de junio de 2018. El plazo de
duracién es hasta 720 dias en titulos de forma desmaterializada con una tasa de
cero cupones. La emisién de papel comercial es de cupdn cero, es decir, los valores
seran vendidos con descuento, por lo que no se describe el interés hasta la fecha de
vencimiento, los recursos provenientes de la emisién seran utilizados en un 100%
para capital de trabajo operativo, el cual consiste en actividades destinadas para
mejorar términos y condiciones con proveedores tanto en el aprovisionamiento de
inventarios como en plazos de pago de materias primas e insumos.

Durante el afio 2019 se han devengado US$972.509 (2018: US$968.689) en concepto de
intereses, los cuales se encuentran registrados dentro del rubro gastos financieros en el
estado de resultados. En garantia de estas obligaciones se encuentra la totalidad de los
activos no gravados, en los términos establecidos en la Ley de Mercado de Valores.

Los vencimientos anuales de las obligaciones se detallan a continuacion:

Anos

2019
2020
2021
2022

2019 2018
- 20.744.534
20.278.395 3.541.667
3.333.333 1.666.667
1.166.667 333.333
24.778.395 26.286.201

CUENTAS POR PAGAR PROVEEDORES

Composicion:

(Véase pagina siguiente)
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2019 2018
Proveedores locales 5.968.168 3.716.386
Proveedores del exterior 19.262.839 35.651.377

25.231.007 39.367.763
(-) Porcién corriente (14.716.039) (24.876.204)

10.514.968 14.491.559

Corresponde a proveedores locales y del exterior principalmente por la compra de materia
prima y otros bienes y servicios, a continuacioén un detalle de los principales proveedores:

2019 2018
Copap Europe Sas 3.820.799 2.891.260
Repapers 3.405.056 8.346.028
Inter-Papier Handelsgesllschaft Mbh 2.649.293 2.368.201
Fortex International Ab 2.178.766 496.251
Perez Trading Company 1.612.962 2.412.962
Marquipwardunited 1.457.753 2.276.274
Canada Forest 1.018.575 1.018.575
Barnett Corporation - 1.932.851
Gobakapital S. A. 735.620 -
Copap Inc 578.112 -
Kao Chimigraf S.L. 416.616 216.903
Js Corrugating Machinery Co. Ltd. 298.351 474.291
Latin Pack S.A.S. 253.635 606.927
Ingredion Colombia S.A. 171.349 515.957
Zurich Seguros Ecuador S.A. 79.908 529.228
Dole Fresh Fruit Company 203 10.635.507
Otros 6.554.009 4.646.548

25.231.007 39.367.763

Los valores pendiente de pago no corrientes corresponde principalmente a acuerdos de
pagos por facturas pendiente por parte de Productora Cartonera S.A. con Repapers
Corporation por US$2.464.843 y Copap Europe SAS por US$2.565.029 cuyo plazo
inicialmente concedido para el pago de las mismas es menor a 180 dias, para ser pagaderos
en un plazo maximo de 390 dias desde la fecha de suscripcion del acuerdo; en caso de que
el monto adeudado no sea pagado, se compromete a pagar el interés del 8% anual.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

El siguiente es un resumen de las principales transacciones realizadas durante los afos
2019 y 2018 con companias y partes relacionadas. Se incluye bajo la denominacién de
companias y partes relacionadas a: i) las personas naturales o juridicas (companias) que
directamente o indirectamente controlan o son controladas por la Compania, tienen control
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conjunto o influencia significativa (asociadas) y ii)

administracion.

personal clave de la gerencia o

(a) Saldos al 31 de diciembre:
Cuentas por cobrar:
Relacién Transaccion 2019 2018
Surpapelcorp S.A: Accionista Comercial 5.963.182 358.306
Soluciones de Empaques SDE S.A. Accionistas en comun  Comercial 1.165.781 285.048
Oscar lllingworth Accionista Préstamo 535.789 42.070
Repapers Reciclajes del Ecuador S.A. Accionistas en comun  Préstamo 295.935 110.108
Comercializadora de Papeles y
Cartones Surpapel S.A. Accionista Préstamo 201.023 289.093
Stup S.A. Accionistas en comun  Préstamo 112.833 -
Damian Baeza Garcia Administracion Préstamo - 2.000
Selap S.A. Accionistas en comin  Préstamo 35.000
8.274.543 1.121.625
(-) Porcién corriente (3.624.435) (1.121.625)
4.650.108 -
Cuentas por pagar:
Relacién Transaccion 2019 2018
Pedro Antonio Huerta Barros Accionistas en comun  Préstamo 2.254.891 1.351.475
Surpapelcorp S.A: Accionista Comercial 1.258.738 9.476.962
Selap S.A. Accionistas en comin  Préstamo 339.965 -
Jason Rosenthal Accionista Venta 1.409.437 1.409.437
Andrés Patifio Accionista Venta 1.409.437 1.409.437
Soluciones de Empaques SDE S.A. Accionistas en comun  Préstamo - 140.444
Oscar lllingworth Accionista Préstamo - 1.015.983
Stup S.A. Accionistas en comun  Préstamo - 1.047.910
6.672.468 15.851.648
(-) Porcién corriente (3.513.629) (9.269.103)
3.158.839 6.582.545
(b) Transacciones:
2019 2018
Ventas:
Surpapelcorp S.A: 4.361.428 6.212.874
Soluciones de Empaques SDE S.A. 645.970 1.152.914
Repapers Reciclajes del Ecuador S.A. 406.481 85.696
In.Car.Palm Industria Palmar S.A. 71.165 1.088.940
5.485.044 8.540.424

(Véase pagina siguiente)
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2019 2018
Compras:
Surpapelcorp S.A: 78.535.910 55.519.728
Selap S.A. 339.965 -
In.Car.Palm Industria Palmar S.A. 320.649 1.209.204
Repapers Reciclajes del Ecuador S.A. 319.465 -
Soluciones de Empaques SDE S.A. 283.128 232.777
Comercializadora de Papeles y Cartones S.A. 7.625 -
79.806.742 56.961.709
Préstamos recibidos en el ano 2019 2019
Oscar lllingworth 805.441
Stup S.A. 1.086.750
Pedro Antonio Huerta Barros 3.813.297
5.705.488

Los saldos comerciales por cobrar y pagar a partes relacionadas no devengan intereses y
tienen plazo de cobro y/o pago menor a un afio. Estas transacciones no son equiparables a
las realizadas con terceros.

Remuneraciones al personal clave de la gerencia:

La Administracién de la Compafia incluye miembros clave que son las Gerencias. A
continuacion se presentan los costos por remuneraciones y beneficios percibidos por los
ejecutivos principales de la Compania durante los ejercicios terminados al 31 de
diciembre del 2019y 2018:

Detalle 2019 2018

Honorarios administradores 659.214 878.700

CUENTAS POR PAGAR OTRAS

Composicion:
2019 2018
Facturas negociables (1) 28.373.722 6.901.946
In.Car.Palm Industria Palmar S.A. 128 862.540
Otros menores 154.139 1.224.176
28.527.989 8.988.662

(1) Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, corresponde a facturas comerciales
negociables realizadas a través del mercado bursatil de la Bolsa de Valores, las
cuales fueron negociadas a una tasa entre el 6,50% y 9,50% anual y con
vencimientos hasta 360 dias.
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IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE Y DIFERIDO
Situacion fiscal

A la fecha de emisién de los estados financieros, la Compania no ha sido fiscalizada por
las autoridades tributarias. De acuerdo con la normativa tributaria vigente, los afnos 2016
al 2019 se encuentran abiertos a revision por parte de las autoridades fiscales.

Impuesto a la renta

La composicién del impuesto a la renta es la siguiente:

2019 2018
Impuesto a la renta corriente 1.681.236 1.048.759
Impuesto a la renta diferido (271.843) (277.818)
Cargo a los resultados integrales del afio 1.409.393 770.941

Conciliacion del resultado contable-tributario

El impuesto a la renta de los afos 2019 y 2018 se determin6 como sigue:

201 201
Utilidad antes de participacion laboral e impuestos 6.751.031 4.132.400
Participacion de trabajadores (1.012.655) (619.860)
Utilidad antes de impuestos 5.738.376 3.512.540
Menos:

Otras deducciones especiales (1) (1.382.667) (2.034.291)
Mas:

Gastos no deducibles (2) 3.133.322 2.716.788
Utilidad gravable 7.489.031 4.195.037
Utilidad gravable sobre accionista local 6.367.378 4.195.037
Tasa de impuesto a la renta del periodo (3) 22% 25%
Impuesto a la renta causado 1.400.823 1.048.759
Utilidad gravable sobre accionista del exterior 1.121.653 -
Tasa de impuesto a la renta del periodo 25% -
Impuesto a la renta causado 280.413 -
Total impuesto a la renta causado 1.681.236 1.048.759
Anticipo del impuesto a la renta del afio 30.564 1.014.607
Impuesto a la renta determinado 1.681.236 1.048.759
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(1) Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 corresponde principalmente a la deduccion de la
doble depreciacion por inversiones nuevas y productivas por US$1.145.041 (2018:
US$1.016.180) de a la Ley de Incentivo a la Produccién y Prevencion del Fraude
Fiscal — Disposicién Transitoria Segunda.

(2) Al 31 de diciembre del 2019 y 2018 corresponde principalmente a depreciaciones por
revallo por US$1.248.109 (2018: US$1.250.025), provision de inventario por
US$715.953 y gastos de ejercicios anteriores por regularizacién de cuentas por
US$172.341 (2018: US$1.084.775).

(3) Corresponde a la reduccién progresiva de tres puntos porcentuales en el impuesto a
la renta de acuerdo al articulo 24 y 25 del Codigo Organico de la Produccion,
Comercio e Inversiones - COPCI.

Hasta el ejercicio fiscal 2018 se debié determinar un anticipo minimo de Impuesto a la
Renta y comparar este valor con el Impuesto a la Renta efectivamente causado; el mayor
de los dos valores constituia el pago definitivo del Impuesto a la Renta. Sin perjuicio de
ello, en caso de que el Impuesto a la Renta causado hubiere sido superior a la Tasa
Impositiva Efectiva (TIE) pero inferior al Anticipo determinado, se podia solicitar la
devoluciéon de la diferencia entre éstos. De acuerdo a lo anotado, la Compafnia registrd
como Impuesto a la Renta determinado el impuesto a la renta causado.

A partir del ejercicio fiscal 2019, el calculo del anticipo de Impuesto a la Renta se efectua
bajos los mismos parametros, pero adicionalmente se deducen, para su determinacion,
las retenciones en la fuente efectuadas a la Compania y en el caso de que el anticipo
calculado fuere superior al Impuesto a la Renta causado, dicho exceso podra ser sujeto
de devolucién ante el SRI.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la determinacién del impuesto a la renta por pagar fue
como sigue:

2019 2018

Impuesto a la renta determinado 1.681.236 1.048.759
Menos

Anticipo pagado (30.564) -

Retenciones en la fuente del afo (1.679.583) (1.466.962)

Crédito tributario de anos anteriores (1.414.521) (776.311)

Crédito tributario por impuesto a la salida de divisas (320.587) (220.007)

Creédito tributario (1.764.019) (1.414.521)

La provision para impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto
aplicable a las utilidades gravables. Las normas tributarias vigentes establecen una tasa
de impuesto a la renta del 25% aplicable a las utilidades distribuidas; dicha tasa se reduce
al 15% si las utilidades son reinvertidas por contribuyente siempre y cuando sean
exportadores habituales, dedicarse a la produccién de bienes, incluidas las del sector
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manufacturero, que posean 50% o mas de componente nacional y las compafias de

turismo receptivo.

Reconciliacion de la tasa efectiva

La relacién entre el gasto por impuesto y la utilidad antes de impuestos de los afios 2019

y 2018 se muestra a continuacién:

2019 2018
Utilidad antes de impuesto a la renta 5.738.376 3.512.540
Tasa impositiva vigente 25% - 22% 25%
1.288.226 878.135
Efecto fiscal de:
(-) otras deducciones especiales (310.399) (508.573)
(+) gastos no deducibles 703.409 679.197
Impuesto a la renta causado 1.681.236 1.048.759
29% 30%
Impuesto a la renta diferido
El andlisis de impuesto diferido pasivo es el siguiente:
2019 2018
Impuestos diferidos pasivos:
Impuesto diferido pasivo que se liquidara después de 12 meses 7.132.627 5.738.316

El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido pasivo es el siguiente:

Por reavallos y
cambios de vidas utiles
de propiedades, plantas
y maquinarias y equipos

Al 1 de enero del 2018
Crédito a resultados por impuesto diferido

6.016.134
(277.818)

Al 31 de diciembre del 2018
Crédito a ORI por impuesto diferido
Crédito a resultados por impuesto diferido

5.738.316
1.666.154
(271.843)

Al 31 de diciembre del 2018

7.132.627

Corresponde al reconocimiento del impuesto diferido pasivo por la revaluacion de
edificaciones y maquinarias y equipos, de acuerdo a la normativa relacionado con la no

deducibilidad de la depreciacion por revallo.
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Impuesto por recuperar y pagar

Impuestos por recuperar: 2019 2018
Crédito tributario de impuesto a la renta 1.764.019 1.414.521
Retenciones en la fuente de IVA 896.475 415.317
Crédito tributario impuestos al valor agregado IVA 861.391 2.611.804
Otros 21.741 -

3.543.626 4.441.642

Impuestos por pagar: 2019 2018
Retenciones en la fuente de IR 170.121 144.595
Retenciones en la fuente del IVA 138.791 116.130
Impuesto a la salidad de divisas 12.474 -

321.386 260.725

Precios de transferencia

Las normas ftributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia para las
operaciones realizadas con partes relacionadas Por su parte el Servicio de Rentas
Internas, Mediante Resolucion No. NAC-DGERCGC15-00000455 publicada en el
segundo suplemento del RO. 511 del viernes 29 de mayo del 2015 solicité6 se prepare y
remita por parte de la empresa un Informe Integral de Precios de Transferencia y un
Anexo de Operaciones con Partes Relacionadas, entre otros, para aquellas companias
que hayan tenido operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior en el
mismo periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$15.000.000 (Anexo e
Informe) o US$3.000.000 (Anexo). En la referida Resolucién se establece ademas las
operaciones que no deben contemplarse para el analisis del Anexo e Informe Integral de
Precios de Transferencia y se menciona que no sumaran los montos de operaciones con
partes que sean relacionadas unicamente por proporcidén de transacciones.

Aquellos contribuyentes con un impuesto causado superior al 3% de los ingresos
gravados y que no tengan transacciones con paraisos fiscales o exploten recursos
naturales estan exentos de la referida normativa.

A la fecha de emision de estos estados financieros, la Comparia no cuenta aun con el
mencionado estudio que le permita determinar la posible existencia de efectos
significativos de las referidas normas sobre el monto de tributos contabilizados por la
Compania al 31 de diciembre del 2019, sin embargo considera que debido a que las
transacciones del 2019 son similares a las del afio 2018 y que los resultados del estudio
del ano anterior no arrojaron ajustes, no prevé impactos de este asunto en los estados
financieros adjuntos.
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Otros asuntos

“Ley Organica de Simplificacion y Progresividad Tributaria”: El 31 de diciembre del
2019 se publico la referida Ley en el Suplemento del Registro Oficial No. 111, donde,
entre otros aspectos, se efectian las siguientes reformas a la Ley de Régimen Tributario
Interno:

e Estan exentos para la determinacion de impuesto a la renta, los dividendos y
utilidades, calculados después del pago del impuesto a la renta, distribuidos por
sociedades residentes nacionales o extranjeras residentes en el Ecuador, a favor de
otras sociedades nacionales. La capitalizacion de utilidades no sera considerada
como distribucion de dividendos, inclusive en los casos en los que dicha
capitalizacidén se genere por efectos de la reinversién de utilidades.

e También estan exentos del impuesto a la renta las utilidades, rendimientos o
beneficios de las sociedades, fondos y fideicomisos de titularizacion en el Ecuador, o
cualquier otro vehiculo similar, cuya actividad econdmica exclusivamente sea la
inversién y administracion de activos inmuebles, con el cumplimiento de ciertos
requisitos.

e Las provisiones para atender el pago de desahucio y de pensiones jubilares
patronales, siempre que, para estas ultimas, se cumplan las siguientes condiciones:

- Se refieran al personal que haya cumplido por lo menos diez afios de trabajo en la
misma empresa; y,

- Los aportes en efectivo de estas provisiones sean administrados por empresas
especializadas en administracion de fondos autorizadas por la Ley de Mercado de
Valores."

e Las personas naturales que tengan ingresos netos mayores a cien mil délares de los
Estados Unidos de América (US$100.000), solo podran deducir sus gastos
personales de salud por enfermedades catastréficas, raras o huérfanas debidamente
certificadas o avaladas por la autoridad sanitaria nacional competente.

e Las sociedades que realicen actividades econémicas, y que hayan generado ingresos
gravados iguales o superiores a (US$1.000.000) en el ejercicio fiscal 2018, pagaran
una contribucién Unica y temporal, para los ejercicios fiscales 2020, 2021 y 2022,
calculada de acuerdo a los ingresos declarados en el 2018, con tarifas que van entre
el 0,10% hasta 0,20%, en ningun caso esta contribucion sera superior al veinte y
cinco por ciento (25%) del impuesto a la renta causado del ejercicio fiscal 2018. Esta
contribucién no puede ser utilizada como crédito tributario, ni como gasto deducible.

e Se elimina el anticipo obligatorio de impuesto a la Renta, este podra anticiparse de
forma voluntaria, y sera equivalente al 50% del impuesto a la Renta causado del
ejercicio fiscal anterior, menos las retenciones en la fuente efectuadas en dicho
ejercicio fiscal.
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e Se incluye un nuevo tratamiento tributario para la distribucién de dividendos. Se
considera como ingreso gravado el 40% del monto distribuido. Solo estaran
exonerados los dividendos distribuidos a sociedades residentes en Ecuador.

e En el caso que la distribucion se realice a personas naturales residentes fiscales en el
Ecuador, el ingreso gravado formara parte de su renta global. Las sociedades que
distribuyan dividendos actuaran como agentes de retencién del impuesto aplicando
una tarifa de hasta el veinte y cinco por ciento (25%) sobre dicho ingreso gravado,
conforme la resolucién que para el efecto emita el Servicio de Rentas Internas;

e En el caso de que la sociedad que distribuye los dividendos incumpla el deber de
informar sobre su composicién societaria, se procedera a la retencién del impuesto a
la renta, sobre los dividendos que correspondan a dicho incumplimiento, con la
maxima tarifa de impuesto a la renta aplicable a personas naturales.

e Se establece un régimen impositivo, aplicable a los impuestos a la renta, al valor
agregado y a los consumos especiales, para microempresas, incluidos
emprendedores que cumplan con la condicidon de microempresas, y de acuerdo a las
disposiciones contenidas en la ley.

e Los contribuyentes determinaran el impuesto a la renta aplicando la tarifa del dos por
ciento (2%) sobre los ingresos brutos del respectivo ejercicio fiscal exclusivamente
respecto de aquellos ingresos provenientes de la actividad empresarial. Los ingresos
percibidos por las microempresas por fuentes distintas a la actividad empresarial se
sujetaran al régimen general del impuesto a la renta y sera de aplicacién obligatoria
para las microempresas. Ciertas actividades econdmicas como la inmobiliaria y la de
servicios profesionales, no pueden acogerse a este régimen.

e Se tendra derecho a crédito tributario por el IVA pagado en las adquisiciones locales
o importaciones de los bienes que pasen a formar parte de su activo fijo; o de los
bienes, de las materias primas o insumos y de los servicios, siempre que tales bienes
y servicios se destinen Unicamente a la produccién y comercializacién de otros bienes
y servicios gravados con este impuesto, que podra ser usado hasta en cinco (5) afos
contados desde la fecha de exigibilidad de la declaracién.

“Ley Organica para el Fomento Productivo, Atraccion de Inversiones, Generacion
de Empleo, y Estabilidad y Equilibrio Fiscal” El 21 de agosto del 2018 se publicé la
referida Ley en el Suplemento del Registro Oficial No. 309, en la cual se incluye las
siguientes consideraciones principales:

e Remisidén del 100% intereses, multas y recargos de obligaciones tributarias, fiscales
y aduaneras, que incorporé cuya administracion y/o recaudacion le corresponde
Unicamente al Servicio de Rentas Internas, segun los términos y condiciones
establecidos por dicho organismo.
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e Remisién de la totalidad de los intereses y recargos derivados de las obligaciones
aduaneras establecidas en control posterior a través de rectificaciones de tributos,
cuya administracion y/o recaudacién le corresponde Unicamente al Servicio Nacional
de Aduanas del Ecuador, determinadas al 2 de abril del 2018.

e Reduccién de intereses, multas y recargos de las obligaciones patronales en mora
con el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS), causados en obligaciones de
aportes en mora generados y en firme hasta el 2 de abril del 2018, Se incluyen las
obligaciones en glosa, titulos de crédito, acuerdos de pagos parciales o convenios de
purga de mora. Se dispuso de un plazo un porcentaje para la reduccién de estos
conceptos.

e Exoneracién del Impuesto a la renta para las nuevas inversiones productivas en
sectores priorizados:

- Las nuevas inversiones productivas (definiciones del Coédigo Organico de la
Produccién, Comercio e Inversiones - en los sectores priorizados) tendran derecho
a la exoneracion del impuesto a la renta, y su anticipo, por 12 afnos (que se
encuentren fuera de las jurisdicciones urbanas de los cantones de Quito y
Guayaquil.

- Las inversiones realizadas en estos sectores en las areas urbanas de Quito y
Guayaquil podran acogerse a la misma exoneracion por 8 afos.

- Las nuevas inversiones productivas que se ejecuten en los sectores priorizados
industrial, agroindustrial y agroasociativo, dentro de los cantones de frontera,
gozaran de la exoneracion prevista en este articulo por 15 anos.

e Las nuevas inversiones productivas que suscriban contratos de inversién, tendran
derecho a la exoneracién del Impuesto a la salida de divisas (ISD) en los pagos
realizados al exterior por la importaciones de bienes de capital y materias primas
necesarias para el desarrollo del proyecto (montos y plazos establecidos en el
contrato); y, dividendos distribuidos por sociedades nacionales o extranjeras
domiciliadas en el Ecuador, después del pago del impuesto a la renta, a favor de
beneficiarios efectivos que sean personas naturales domiciliadas o residentes en el
Ecuador o en el exterior.

e Las sociedades que reinviertan en el pais desde al menos el 50% de las utilidades,
en nuevos activos productivos, estardn exoneradas del ISD, por pagos al exterior por
concepto de distribucion de dividendos a beneficiarios efectivos residentes en el
Ecuador.

e Remisién del 100% de intereses, multas, costas procesales de procedimientos de
ejecucion coactiva y demas recargos derivados del saldo de las obligaciones, cuya
administraciébn y recaudacién le corresponde Unica y directamente a la
Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, en un plazo de 90 dias.
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e Las nuevas inversiones en los sectores econdmicos determinados como industrias
béasicas (definicion del Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones),
tendran derecho a la exoneracion del impuesto a la renta y su anticipo por 15 anos.
Los plazos de exoneracion se ampliaran por 5 afios mas, en el caso de que dichas

inversiones se realicen en cantones fronterizos del pais.

“Codigo del Trabajo”: El 6 de abril del 2018 se publicé la ultima modificacion mediante
sentencia de la Corte Constitucional del Ecuador declarando la inconstitucionalidad de

ciertos articulos al tratar sobre el techo de las utilidades.

De acuerdo con la Gerencia de la Compaiia, no se esperan efectos significativos en sus

operaciones.

PASIVOS ACUMULADOS - BENEFICIOS A EMPLEADOS

Composiciéon y movimiento:

Saldos al Pagos y/o
inicio Incrementos utilizaciones
Ano 2019
Corriente
Beneficios a empleados (1) 1.431.247 4.880.574 (4.372.279)
No corriente
Provision para jubilacion patronal (2) 1.784.767 316.120 (154.088)
Provisién para desahucio (2) 572.058 190.649 (71.108)
2.356.825
Ao 2018
Corriente
Beneficios a empleados -Corto plazo (1) 1.243.533 4.336.706 (4.148.992)
No corriente
Provision para jubilacion patronal (2) 2.152.021 (245.678) (121.576)
Provisién para desahucio (2) 722.375 (131.942) (18.375)
2.874.396

Saldos al
final

1.939.542

1.946.799

691.599

2.638.398

1.431.247

1.784.767
572.058

2.356.825

(1) Se compone principalmente a la provision por participacion de trabajadores por
US$1.012.655 (2018: US$619.860), vacaciones acumuladas y no gozadas por
US$507.092 (2018: US$423.434) y décimos tercer y cuarto sueldos por US$213.960

(2018: US$197.905).

(2) Ver Nota 20.

PASIVO NO CORRIENTE - JUBILACION PATRONAL Y DESAHUCIO

Un resumen del pasivo a largo plazo es como sigue:

(Véase pagina siguiente)
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201 2018
Jubilacion patronal 1.946.799 1.784.767
Bonificacién por desahucio 691.599 572.058

2.638.398 2.356.825

El saldo de la provision para jubilacién patronal y desahucio al 31 de diciembre del 2019 y
2018, corresponde al 100% del valor actual de la reserva matematica calculada
actuarialmente por un profesional independiente para todos los trabajadores, que a dichas
fechas se encontraban prestando servicios para la Compania.

Las presunciones principales usadas para propésitos de los calculos son las siguientes:

2019 2018
Tasa de descuento 8,21% 8,50%
Tasa de incremento salarial 2,00% 3,00%
Tasa de mortalidad e invalidez (1) TM IESS 2002 TM IESS 2002
Tasa de rotacion 17,74% 19,12%
Vida laboral promedio remanente 7,61 7,70

(1) Corresponden a las Tablas de mortalidad publicadas por el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social en el afio 2002.

Los cambios en la provision acumulada de beneficios definidos por jubilacién patronal y
bonificacion por desahucio de acuerdo al informe del actuario son los siguientes:

Jubilacién Desahucio Total
2019 2018 2019 2018 2019 2018
Al 1 de enero 1.784.767 2.152.021 572.058 722.375 2.356.825 2.874.396
Costo laboral 176.913 164.713 60.125 63.503 237.038 228.216
Interes neto (costo financiero) 148.006 135.158 47.203 48.284 195.209 183.442
Otros resultados integrales (1) 20.599 (505.683) 83.321 (243.729) 103.920 (749.412)
Efecto de liquidaciones anticipadas (29.398) (39.866) - - (29.398) (39.866)
Beneficios pagados (154.088) (121.576) (71.108) (18.375) (225.196) (139.951)
1.946.799 1.784.767 691.599 572.058 2.638.398 2.356.825

(1) Al 31 de diciembre del 2018, la Companfia registro el efecto contra resultados
integrales.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2019 Y 2018 el capital autorizado de la Compafhia es de
US$47.389.072 del cual se encuentra suscrito y pagado US$27.558.966 que comprenden
13.779.483 acciones ordinarias y nominativas con un valor nominal de US$2. Los
accionistas de la Companiia son los siguientes:

(Véase pagina siguiente)
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Nombre Nacionalidad Acciones %
Comercializadora De Papeles Y Cartones Surpapel S.A. Ecuatoriana 20.662.638 75%
International Packaging Systems (Procarsa) B.V. Holanda 5.511.794 20%
llingworth Guerrero Oscar Antonio Ecuatoriana 1.384.534 5%

27.558.966 100%

RESERVAS Y RESULTADOS ACUMULADOS

Reserva legal

De acuerdo con la legislacion vigente, la Compafia debe apropiar por lo menos el 10% de
la utilidad neta del afo a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance al
50% del capital suscrito. La reserva legal no esta disponible para distribucién de
dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada para absorber pérdidas. Al 31 de
diciembre del 2019 y 2018, la reserva constituida alcanza el 9% (2018: 8%) del capital
suscrito.

Reserva facultativa

Corresponde a aportes generados en afnos anteriores que no representan para la
Compania una obligacién contractual de entregar efectivo u otro activo financiero o de
intercambiar activos o pasivos financieros ni corresponden a contratos que requeriran la
utilizacién de algun instrumento de patrimonio y son de libre disponibilidad previo
disposicion de la Junta General de Accionistas de la Compafia.

Resultados acumulados de aplicacion inicial NIIF

Los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera “NIIF” que se registraron en el patrimonio en la cuenta
Resultados acumulados, subcuenta “Resultados Acumulados provenientes de la adopcién
por primera vez de las “NIIF”, que generaron un saldo acreedor, sélo podran ser
capitalizados en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del ultimo
ejercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto
a los accionistas en el caso de liquidacién de la Compania.

Resultados acumulados

Los resultados (utilidades o pérdidas) de cada ejercicio son incluidos en este rubro,
manteniendo registros que permiten identificar su ejercicio de origen. Con la aprobacion
de la Junta General de Accionistas y cumpliendo las disposiciones normativas aplicables,
las utilidades son distribuidas o destinadas a reservas, mientras que las pérdidas se
mantienen en Resultados acumulados o se compensan con la Reserva legal, Reserva de
capital u otras reservas y cuentas patrimoniales de libre disposicion de los accionistas. Al
31 de diciembre de 2019 se registr6 US$1.337.483, correspondiente a correcciones de
ejercios anteriores, determinadas en la salvedad del informe de auditoria.
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INGRESOS
Composicion:
2019 2018
Cartones 160.999.759 146.588.918
Papel 4.439.704 3.393.515
Desperdicios 3.405.440 4.604.597
Repuestos, cireles y troqueles 225.820 200.457
Tintas 96.399 112.034
Insumos 19.277 118.671
Otros 431.562 330.108
169.617.961 155.348.300
COSTOS Y GASTOS DE ACUERDO A SU NATURALEZA
Composicion:
2019 Costo de Gastos de Gastos de
Ventas Administracion ventas Total

Consumo de materia prima 110.684.947 - - 110.684.947
Remuneraciones y beneficios sociales 8.075.024 1.469.270 1.231.792 10.776.086
Depreciaciones 4.517.406 486.758 28.268 5.032.432
Consumo de materiales 4.832.205 - - 4.832.205
Transporte 232.093 4 3.803.277 4.035.374
Mantenimiento y reparaciones 3.026.793 93.908 12.029 3.132.730
Suministro y materiales de oficina 971.227 80.875 111.259 1.163.361
Servicios basicos 1.045.481 90.170 1.270 1.136.921
Servicios 1.122.547 - - 1.122.547
Combustibles y lubricantes 1.057.848 - - 1.057.848
Honorarios - 599.668 162.116 761.784
Seguros 538.326 176.930 17.170 732.426
Ajuste de inventario - - 674.051 674.051
Impuestos y contribuciones - 567.780 29.667 597.447
Participacion a trabajadores 616.711 395.944 - 1.012.655
Arrendamientos 302.851 - 230.025 532.876
Gastos de viajes - 137.543 23.893 161.436
Otros 5.412.457 2.062.101 2.042.109 9.516.667

142.435.916 6.160.952 8.366.926 156.963.794

(Véase pagina siguiente)
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2018 Costo de Gastos de Gastos de
Ventas Administracién ventas Total
Consumo de materia prima 106.933.520 - - 106.933.520
Remuneraciones y beneficios sociales 7.821.139 2.515.985 - 10.337.124
Depreciaciones 3.950.397 - 480.836 4.431.233
Consumo de materiales 4.040.204 - - 4.040.204
Transporte 219.703 112.270 3.531.738 3.863.711
Mantenimiento y reparaciones 2.915.977 60.384 - 2.976.361
Honorarios - 1.744.665 653.414 2.398.079
Combustibles y lubricantes 1.251.512 - - 1.251.512
Servicios 1.184.709 - - 1.184.709
Servicios béasicos 1.010.871 - 111.992 1.122.863
Suministro y materiales de oficina 974.695 - 128.194 1.102.889
Impuestos y contribuciones - - 661.594 661.594
Participacion a trabajadores - 619.860 - 619.860
Seguros 381.313 107.954 - 489.267
Ajuste de inventario - 275.634 - 275.634
Arrendamientos - 271.875 - 271.875
Gastos de viajes - - 111.723 111.723
Otros 3.604.676 577.864 410.905 4.593.445
134.288.716 6.286.491 6.090.396 146.665.603
GASTOS FINANCIEROS
Composicion:
2019 2018
Intereses por Obligaciones 4.783.167 2.724.116
Comisiones 1.142.328 731.175
Honorarios 482.599 473.661
Gastos Bancarios 334.390 1.066
Gasto de Proyectos 192.140 621.919
Otros 61.227 137.399
6.995.851 4.689.336
ACTIVOS ENTREGADOS EN GARANTIAS
Composicion:
2019 2018
Prenda industrial (maquinarias) 24.732.311 15.944.408
Hipoteca (terrenos y edificios) 16.544.181 16.132.411
41.276.492 32.076.819
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Corresponden a garantias por obligaciones contraidas con las instituciones financieras. Ver
Nota 13y 14.

CONTRATOS
Autorizacioén para el funcionamiento de la instalacion industrial.

Mediante resolucion No. SENAE-DGN-2016-0408-RE emitida el 19 de mayo de 2016, la
Compariia obtuvo la renovacion para el funcionamiento de la Instalacion Industrial con el
Servicio Nacional de Aduana del Ecuador SENAE, mediante el cual se concede a la
Compainiia autorizacién por 5 afos para que funcione como Instalacion Industrial, facultada
para almacenar las materias primas destinadas exclusivamente para la fabricacion de
productos para la exportacién, con suspensién del pago de derechos arancelarios e
impuestos. La Compafiia para garantizar tributos mantiene garantias (pdlizas de seguros) a
favor del SENAE por US$10 millones; cuya vigencia es hasta octubre del 2020.

Contrato de proveeduria exclusiva de cajas

Mediante este contrato suscrito al 1 de agosto del 2009, la Comparia se compromete a
proveer a las Comparias Unién de Bananeros Ecuatorianos S.A (UBESA), Siembranueva
S.A, y Corporacién Peruana de Desarrollo Bananero S.A.C (“los compradores”), hasta
40.000.000 cajas de cartdn al ano, a fin de cumplir con sus necesidades de abastecimiento
en Ecuador y Peru. Al respecto las partes manifestaron conocer que durante la vigencia del
contrato la cantidad de cajas requerida podria variar al existir condiciones econémicas y de
mercado fuera de control de los compradores; en consecuencia, no hay un compromiso de
adquirir un monto minimo 0 maximo de cajas siempre y cuando los compradores adquieran
exclusivamente a la Compafiia la totalidad de sus necesidades de abastecimiento de cajas
para la venta y exportacion de sus productos. Condiciones como requisitos minimos de
calidad, métodos de pagos y precios estan estipulados en documentos anexos al contrato.
Las partes acuerdan a través de la suscripcion de contratos con los compradores, otras
partes (“usuarios”) podran beneficiarse de los términos de este contrato, pudiendo
considerarse el volumen de cajas adquirido por los usuarios como parte integrante de la
proveeduria requerida por los compradores.

El contrato entré en vigencia a partir de su fecha de suscripcién, se estipulé su vencimiento
el 31 de diciembre 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 renovarlo.

Durante el 2019 se ha reconocido de ingresos relacionados al contrato de la Comparias

Unién de Bananeros Ecuatorianos S.A (UBESA) por US$51.941.427 (2018: US$
48.217.968), y Siembranueva S.A, por US$141.257 (2018: US$149.790).
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Contrato de rodillos corrugadores para una onduladora incluyendo modulos de
servicios adicionales para la maquina 3001945.

Con fecha septiembre 3 marzo del 2019, la Compania suscribié la renovacion del contrato
de rodillos corrugadores para una onduladora, incluyendo modulos de servicios adicionales
para la maquina 3001945 con afo de fabricacién 2010, en la base del contrato de alquiler, a
proveer servicio de soporte completo de corrugadores en la onduladora y el servicio de
montaje de los rodillos corrugadores, rodillos de presidn y rodillos engomador/dosificador,
comprende los siguientes modulos. Nice-rolls soporte de rodillos corregidores, Nice-rolls
Soporte, mantenimiento e inspeccion, Nice-rolls Calidad de Papel y analisis, Nice-rolls
Servicio de Cambio de los rodillos, Nice-rolls Médulo de venta y subarrendamiento, Nice-
rolls Soporte Hotlines y Nice-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 determinado por la cantidad minima de
metros lineales cobrados por afio: US$35 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 3 anos, donde Productora
Cartonera S.A. se compromete a evitar la produccion mensual en millones de metros
lineares por cabezal Flauta B y C hasta 2 dias utiles del mes subsiguiente, el pago sera
hasta el 10 dia del siguiente mes.

Contrato de crédito con Cordiant Capital INC.

El 18 de diciembre de 2019 se suscribié el Contrato de Crédito, entre Productora Cartonera
S.A., Surpapelcorp S.A, (conjuntamente, los “Deudores”), los Acreedores que, de tiempo en
tiempo sean parte de este Contrato, como acreedores, The Bank Of New York Mellon,
como agente administrativo, Cordiant Capital INC., como agente del colateral, y Cordiant
Capital INC., como unico estructurador y agente sindicado. Los deudores han solicitado, y
los Acreedores han acordado extender, una linea de crédito no revolvente en los términos y
condiciones del contrato por un monto de hasta US$75.000.000.

El crédito estara disponible en dos tramos de 5.5 afos y 7 afos por un monto total de
US$40.000.000 que seran desembolsados en cualquier momento. Las partes acuerdan que
se haran todos los esfuerzos comercialmente razonables para obtener un aumento del
crédito hasta un importe que alcance US$75.000.000.

Cada crédito del tramo de 5.5 afos generard intereses a una tasa anual equivalente a la
suma del LIBOR aplicable a dicho periodo de intereses mas 7,35%. Los créditos del tramo
de 7 afnos generard intereses a una tasa anual equivalente a la suma del LIBOR aplicable a
dicho periodo de intereses mas 8%.
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28.

PRODUCTORA CARTONERA S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2019
(Expresado en délares estadounidenses)

Al 31 de diciembre del 2019 la Compania recibié el primer desembolso por un valor de
US$4.546.861.

EVENTOS SUBSECUENTES
Adicional a lo indicando en la Nota 1.2, entre el 31 de diciembre del 2019 y la fecha de
emision de estos estados financieros no se produjeron eventos que, en la opinion de la

Administracion de la Compania, pudieran tener un efecto significativo sobre dichos estados
financieros que no se han revelado en los mismos y que ameriten mayor exposicion.
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