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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Proveedora de Papeles Andina Propandina S.A..:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Proveedora de Papeles Andina Propandina S.A.,

Deloitle & Touche
Ecuador Cia. Ltda.
Av, Amazonas N3517
Telf: {583 2) 381 5100
Quito ~ Ecuador

Tulcan 803

Telf: (593 4) 370 0100
Guayaquil ~ Ecuador
www. delcitie.comfec

que comprenden el estado de situacidén financiera al 31 de diciembre del 2013 y los correspondientes

estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio terminado en

esa fecha y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la Gerencia por los estados financieros

La gerencia de la Compaiiia es responsable de la preparacion y presentacidn razonable de estos estados
financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF, y del control interno
determinado por la gerencia como necesario para permitir la preparacién de los estados financieros libres

de errores materiales, debido a fraude o error.

Resporesabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre cstos cstados financieros basados en nuestra

auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Dichas
normas requieren que cumplames con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para

obtener certeza razonable de st los estados financieros estan libres de errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de error material en los estados financieros

debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacidn de riesgo, el auditor toma en consideracion los

controles internos relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la

Compaifiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el

proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compafiia. Una auditoria

también comprende la evaluacién de que las politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las

estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, asf como una evaluacidn de la presentacion

general de los estados financieros.

Deloitte se refiere a Deloitie Touche Tahmatsu Limiled, sociedad privada de responsabililad imitada en ef fleing Unido, v & su red de firmas mizmbro, cada una de ellas
coma una entidad fegal Unica e independiente. Canozca en vavaw.deloitte comfed/cunazcancs |z descripcion delsilada de la estructrs legal de Defoitta Touche Tohmatsi

Limited y sus firmas miembro,

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, Ja posicién financiera de Proveedora de Papeles Andina Propandina S.A. al 31 de diciembre del
2013, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF,

Vi /i

Quito, Febrero 17, 2014 Rog@fifo Jdtiva
Registro No. 019 Socio
Ficencia No. 15238




PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA PROPANDINA S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

ACTIVOS Notas 2013 2012
(en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y bancos 4 144 354
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por

cobrar 5 4,554 4.406
Inventarios 6 5,586 6,114
Activos por impuestos corrientes 10 1,340 707
Otros activos i38 78
Total activos corrientes 11,762 11,659
ACTIVOS NO CORRIENTES: :
Propiedades y equipos 7 254 251
Activos intangibles 49 69
Activos por impuestos diferidos 10 79 88
Otros activos 2 2
Total activos no corrientes 384 410
TOTAL 12,146 12,069

Ver notas a los estados financieros
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PASIVOS Y PATRIMONIO Notas 2013 2012
(en miles de U.S. délares)

PASIVOS CORRIENTES:
Préstamos 8 13 283
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por

pagar 9 9,214 9312
Pasivos por impuestos corrientes 10 348 467
Obligaciones acumuladas 12 196 189
Total pasivos corrientes 9.771 10,251
PASIVOS NO CORRIENTES:
Obligaciones por beneficios definidos y total pasivos

no corrientes 13 112 94
Total pasivos 9,883 10.345
PATRIMONIQO: 15
Capital secial 884 884
Reserva legal 362 303
Utilidades retenidas 1,017 _537
Total patrimonio 2,263 1,724
TOTAL 12,146 12,069

.
an Yépez -3-
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PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA PROPANDINA S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

Notas 2013 2012
(en miles de U.S. ddlares)
INGRESGS 16 22,746 23,264
COSTO DE VENTAS 17 19,448 19,851
MARGEN BRUTO 3,298 3,413
Gastos de ventas 17 (1,673) (1,593)
Gastos de administracion 17 (903) 971
Costos financieros {15) {(110)
Otros ingresos 11 48
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 10 718 787
Menos gasto por impuesto a la renta;
Corriente 170 174
Diferido 5 23
Total 179 197

UTILIDAD DEL ANO Y TOTAL RESULTADO
INTEGRAL 539 590

Ver notas a los estados financieros
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PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA PROPANDINA S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013

Capital Reserva Utilidades
social legal retenidas

... {en miles de U.S. délares) ...

Saldos al 31 de diciembre del 2011 884 250
Utilidad del afio

Transferencia - L33
Saldos al 31 de diciembre del 2012 884 303

Utilidad del afio
Transferencia 59

g |
B

Saldos al 31 de diciembre del 2013

Ver notas a los estados financieros

590
(53

537

539
{39

AN

; G/ o / . ) \n.u I.'(_Iu. *
Xiifiena Sanehes—-== - T~ 4 3vén Yépez
Geréhte-General Gerente Financiero




PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA PROPANDINA S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013

(en miles de U.S. délares)

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION:

Recibido de clientes 22,610 22,364
Pagos a proveedores y a empleados (21,505) (21,465)
Intereses pagados 24
Impuesto a la renta, neto de recuperaciones (984) (165)
Otros ingresos, neto 1 67
Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de operacion 122 777
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipes (62) {49
Precio de venta de propiedades v equipos 5 18
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion (57) (3D
FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES

DE FINANCIAMIENTO:
Pago de préstamos y flujo de efectivo

utilizado en actividades de financiamiento 275) (655)
EFECTIVO Y BANCOS:
Incremento {disminucién) neto en efectivo y bancos (210) 91
Saldos al comienzo del afio 354 263
SALDOS AL FIN DEL ANO 144 354
Ver notas a los estados financieros
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PROVEEDORA DE PAPELES ANDINA PROPANDINA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2013

1l

INFORMACION GENERAL

Proveedora de Papeles Andina Propandina S.A. esta constituida en el Ecuador, Su domicilio principal
es en la ciudad de Quito. La controladora inmediata es Proveedora de Papeles Andina S.A.S,,
compaiiia constituida en Colombia.

Las principales actividades de la Compaiiia se relacionan a la importacidn, corte y comercializacién
de papeles en general.

Al 31 de diciembre del 2013 y 2012, el personal total de la Compaiiia alcanza 86 y 90 empleados
respectivamente,

La informacion contenida en estos estados {inancieros es responsabilidad de la administracion de la
Compafifa.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

21

2.2

Declaracién de cumplimiento - 1.os estados financieros han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Bases de preparacion - Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del costo
historico tal como se explica en las politicas contables incluidas mds abajo. El costo histérico
estd basado generalmente en cl valor razonable de la contraprestacion entregada a cambio de
hienes y servicios,

El valor razonable es el precio que se recibirfa por vender un activo o el valor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en la fecha de valoracién,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra
técnica de valoracién. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, la Compafiia
tiene en cuenta las caracteristicas del activo ¢ pasivo que los participantes del mercado
tomarian en cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicidn. El valor
razonable a efectos de medicion y/o de revelacion en los estados financiercs, se determina
sobre una base de este tipo, a excepeion de las mediciones que tiene algunas similitudes con el
valor razonable, pero no son su valor razonable, tales como el valor neto de realizacién de la

NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36.

Adicionalmente, a efectos de informacion financiera, las mediciones efectuadas a valor
razonable se clasifican en el nivel 1, 2 0 3 con base en el grado de importancia de los insumos
para {a medicidn del valor razonable en su totalidad, los cuales se describen a continuacion:

Nivel 1: Son precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos que la entidad puede acceder a la fecha de medicién.




2.3

2.4

2.5

Nivel 2: Insumos distintos a los precios cotizados inctuidos en el Nivel I que sean observables
para el activo o pasivo, ya sea directa o indirectamente.

Nivel 3: Insumos son datos no observables para el activo o pasivo.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de
estos estados financieros.

Efectivo y bancos - Incluye aquellos activos financieros liquidos y depésitos de efectivo en

bancos.

Inventarios - Los inventarios son presentados al costo de adquisicion o valor neto realizable, el
menor. Son valuados al costo promedio ponderado. Las importaciones en transito se
encuentran registradas a su costo de adquisicion. El valor neto realizable representa el precio
de venta estimado menos todos los costos de terminacidn y los costos necesarios para la venta,

Propiedades y equipos

2.5.1

2.5.2

2.3.3

Medicion en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades y equipos
se medirdn inicialmente por su costo,

El costo de propiedades y equipos comprende su precio de adquisicién mds todos los
costos directamente relacionados con la ubicacion y la puesta en condiciones de

funcionamiento.

Medicion posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del
reconocimiento inicial, fas propiedades y equipos son registradas al costo menos la
depreciacion acumulada y el importe acumulado de las pérdidas de deterioro de valor.

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

Método de depreciacion y vidas utiles - El costo de propicdades, v cquipos sc deprecia
de acuerdo con el método de linea recta. La vida 0til estimada, valor residual y método
de depreciacion son revisados al final de cada aflo, siendo el efecto de cualquier
cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacién se presentan las principales partidas de propiedades y equipos y las
vidas ttiles usadas en el calculo de la depreciacion:

ftem Vida Gtil (en afios)
Magquinarias y equipos 5-10
Vehiculos 5-10
Muebles v enseres y equipos de oficina 10
Equipos de computacion 3

2.5.4 Retiro o venta de propiedades y equipos - La utilidad o pérdida que surja del retiro o

venia de una partida de propiedades y equipos es calculada como la diferencia entre el

precio de venta 'y el valor en libros del activo y reconocida en resultados.
- 8-
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2.7

2.8

Activos infangibles

2.6.1  Activos intangibles adquiridos de forma separada - Son registrados al costo menos la
amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro acumulada, La
amortizacién se reconoce con base en el método de linea recta sobre su vida atil
estimada. La vida atil estimada, valor residual y método de depreciacion son revisados
al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier cambio en el estimado registrado

sobre una base prospectiva.

El principal activo intangible es las licencias de software cuya vida 0til usada en el
calculo de la amortizacion es de 5 afios.

Deterioro del valor de los activos tangibles e intangibles - Al final de cada periodo, la
Compaiifa evalla los valores en libros de sus activos tangibles e intangibles a fin de determinar
si existe un indicativo de que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro. En tal
caso, se caleula el importe recuperable del activo o unidad generadora de efectivo a fin de
determinar el alcance de la pérdida por deterioro (de haber alguna).

Las pérdidas y reversiones por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados.

Impuestos - Bl gasto por impuesto a la renla representa la suma del impuesto a la renta por
pagar corriente y el impuesto diferido.

2.8.1 Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el
afio. La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de
ingresos o gastos imponibles o deducibles y partidas que no serdn gravables o
deducibles. El pasivo de la Compaiiia por concepto del impuesto corriente se calcula
utilizando las tasas fiscales aprobadas al final de cada periodo.

2.8.2  Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre
el valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus
bases fiscales. Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas
las diferencias temporarias imponibles. Un activo por impuesto diferido se reconoce
por todas [as diferencias temporarias deducibles, en la medida en que resulte probable
que la Compaiiia disponga de utilidades gravables futuras contra las que se podria
cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales
que se espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo

se cancele,

La Compafita compensa activos por impuestos diferidos con pasivos por impuestos
diferidos si, y solo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos, frente a
la misma autoridad fiscal, los importes reconocidos en esas partidas y 1la Compafifa
tiene la intencion de liquidar sus activos y pasivos como netos.

2.8.3  Impuestos corriente y diferidos - Se reconocen como ingreso o gasto, y son incluidos
en el resultado, excepto en la medida en que hayan surgido de una transaccién o suceso
que se reconoce fuera del resultado ya sea en otro resultado integral o directamente en
el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del resultado; o
cuando surgen del registro inicial de una combinacién de negocios.

-9.




2.9

2.10

2.11

2.12

Provisiones - Las provisiones se reconocen cuando la Compaiiia tiene una obligacidn presente
{(ya sca legal o implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compafifa
tenga que desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos para cancelar la
obligacidn, y puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacidn.

El importe reconocido como provisién debe ser la mejor estimacion del desembolso necesario
para cancelar la obligacién presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y
fas incertidumbres correspondientes.

Beneficios a empleados

2.10.1 Beneficios definidos: Jubilacidn patronal y bonificacion por desahucio - E| costo de
los beneficios definidos (jubilacidn patronal y bonificacidn por desahucio) es
determinado utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con
valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo.

Los costos por servicio presenie y pasado se reconocen en ef resultado del afio en el
que se generan, as{ como el inferés financiero generado por la obligacion de beneficio

definido.

Las nuevas mediciones, que comprenden las ganancias y pérdidas actuariales, se
reconocen en el estado de situacién financiera con cargo o abono a otro resultado
integral, en el periodo en que se producen. El reconocimiento de las ganancias y
pérdidas actuariales en otro resultado integral se reflejan inmediatamente en las

ganancias acumuladas y no son reclasificadas a la utilidad o pérdida del periodo.

2.10.2 Participacion a empleados - La Compaiiia reconoce un pasivo y un gasto por la
participacidn de Jos empleados en las utilidades de la Compaiiia. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposicioncs

legales.

Arrendamientos - Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando los términos del
arrendamiento transfieren sustancialmente a los arrendatarios todos los riesgos y beneficios
inherentes & la propiedad. Todos los demds arrendamientos sc clasifican como operativos.

2.12.1 La Compaiila como arrendataria - Los arrendamientos operativos se cargan a
resultados empleando el método de linea recta, durante el plazo correspondiente al

arrendamiento.

Reconocimiento de ingresos - Se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o
por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacion o
rebaja comercial que la Compaiiia pueda otorgar.

2.12.2 Venta de bienes - Se reconocen cuando la Compaiiia transfiere los riesgos y
beneficios, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los bienes; el importe de
los ingresos y los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la transaceién
pueden ser medidos con fiabilidad y es probable que [a Compaiiia reciba los beneficios
sconémicos asociados con la transaccion.

2.12.3 Prestacion de servicios - Se reconocen en el resultado del periodo en que se presta el

servicio por referencia al estado de terminacién del contrato,
-10 -
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2.14

215

Costos y gastos - Se registran al costo histérico. Los costos y gastos se reconocen a medida
que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, y se
registran en el periodo mas cercano en el que se conocen.

Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no
se compensan los activos y pasivos, tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los
que la compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y esta presentacion sea el
reflejo de la esencia de la fransaccidn.

Los ingresos y gastos con origen en {ransacciones que, contractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacién y la Compaiiia tiene la intencion de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultinea, se
presentan netos en resultados.

Actives financieros - Todos los activos financieros se reconocen y dan de baja a la fecha de
ncgociacion cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medidos
inicialmente al valor razonable, mas los costos de la transaccidn, excepto por aquellos activos
financieros clasificados al valor razonable con cambios en resultados, los cuales son
inicialmente medidos al valor razonable y cuyos costos de la transaccion se reconocen en

resultados.

Todos los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad al costo
amortizado o al valor razonable y se presentan en activos no corrientes, excepto aguellos con
vencimientos originales inferiores a 12 meses a partir de la fecha del estado de situacion
financiera, que se presentan como activos corrientes.

La Compaifiia clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias a valor razonable con
cambios en resultados, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar (préstamos y cuentas por cobrar) y activos financieros
disponibles para la venta. La clasificacién depende del propésito con el que se adquirieron los
instrumentos financieros. La administracidn determina la clasificacion de sus instrumentos
financieros en el momento del reconocimiento inicial. Al 31 de diciembre del 2013, la
Compafiia mantiene principalmente cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar.

2.15.1 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar - Son activos financieros
no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro. El
periodo de crédito promedio sobre la venta de bienes es de 72 dias.

2.15.2 Deterioro de activos financieros al costo amortizado - Los activos financieros que se
miden al costo amortizado son probados por deterioro al final de cada perfodo,

El importe de la pérdida por deterioro del valor para un préstamo medido al costo
amortizado es la diferencia entre el importe en libros y los flujos de efectivo estimados
futuros descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero
El valor'en lbros del activo financiero se reduce por la pérdida por deterioro
directamente, excepto para las cuentas comerciales por cobrar, donde el importe en
libros se reduce a través de una cuenta de provision, Los cambios en el importe en
libros de la cuenta de provisién se reconocen en el estado de resultados.

-11 -
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2.15.3 Baja de un activo financiero - La Compailia da de baja un activo financiero
unicamente cuando expiren los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del
activo financiero, y transfiere de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a
la propiedad del activo financiero. Sila Compafiia no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad y continda
reteniendo el control del activo transferido, la Compafifa reconoce su participacion en
el activo y la obligacion asociada por los valores que tendria que pagar.

Pasivos financieros - Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que
la Compaiifa tenga derecho incondicional de diferir el pago de la obligacién por lo menos 12
meses después de la fecha del estado de situacién financiera.

2.16.1 Pasivos financieros medidos al costo amortizado - Se reconocen inicialmente a sy
casto, neto de los costos que se hayan incurrido en la transaccién. Posteriormente, se
miden a su costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (neto de
los costos necesarios para su obtencion) v el valor del reembolso, se reconoce en el
estado de resultados durante la vida del acuerdo con el método de la tasa de interés

efectiva.

2.16.2 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar - Son pasivos financieros,
no derivados con pagos fijos o determinables, que no cotizan en un mercado activo. El
periodo de crédito promedio para la compra de ciertos bienes es de 163 dias.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de a tasa de interés efectiva,

2.16.3 Baja de un pasivo financiero - La Compafiia da de baja un pasivo financiero si, y solo
si, expiran, cancelan o cumplen sus obligaciones.

Normas nuevas y revisadns sin efecto material sobre los estados financieros

NIT Titulo Efectiva a partir
NHF 13 Medicién del valor razonable Enero I, 2013
Enmiendas a {a NIIF 7 Revelaciones - compensacion de

activos financieros y pasivos

financieros Enero 1, 2013
NIC 19 (Revisadaen el 2011)  Beneficios a empleados Enero 1, 2013
Enmiendas a las NIIF Mejoras anuales a las NIIF ciclo

(NIIF 1, NIC 16,32y 34) . 2009-2011 Enero 1, 2013

Enmiendas a la NIC 12 Impuestos diferidos - recuperacion Enero I, 2013

de activos subyacentes

La Administracidn considera que la aplicacion de las normas nuevas y revisada durante el afio
2013, detalladas anteriormente, no ha tenido un efecto material sobre la posicion financiera de
la Compaflia, los resultados de sus operaciones o sus flujos de efectivo.

Normas nuevas revisadas emitidas pero aan no efectivas - L.a Compaiiia no ha aplicado las
siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) y Normas Internacionales
de Contabilidad (NIC) nuevas revisadas que han sido emitidas pero aun no son efectivas:
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NIIF Titulo Efectiva a partir

NIHF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2015
Enmiendas ala NIIF 9y Fecha obligatoria efectiva de [a NIIF
NIIF 7 9 y revelaciones de transicion Enero 1, 2015
Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de activos pasivos
financieros Enero 1, 2014

NITF 9 Instrumentos Financieros

La NIIF 9 emitida en noviembre del 2009, introdujo nuevos requisitos para la clasificacién y

medicion de actives financieros. Esta norma se modific en octubre del 2010, la cual inchryd
los requisitos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros, as{ como su baja en los

estados financieros.

Los requisitos claves de la NIIF 9:

«  El reconocimiento y medicién de los activos financieros que se clasifican dentro del
alcance de la NIC 39 - Instrumentos Financieros se reconoceran posteriormente a su costo
amortizado o valor razonable.

«  En la medicion de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en
resultados, Ja NIIF 9 requiere gue el importe generado por cambio en el valor razonable del
pasivo financiero que sea atribuible a cambios en el riesgo de crédito del referido pasivo, se
presente en otro resultado integral, a menos que, el reconocimiento de los efectos de Jos
cambios en el riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral genere una asimetria
contable en el resultado del periodo. Los cambios en el valor razonable atribuible al riesgo
de crédilo de un pasivo financiero no son posteriormente reclasificados a utilidad o
pérdida. Segiin la NIC 39, la totalidad del importe del cambio en el valor razonable del
pasivo financiero designado como valor razonable con cambios en resultados se presenta
en la cuenta de resultados.

Ta Administracion de la Compafifa prevé que la aplicacién de la NIIF 9 en el futuro puede
tener un impacto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros
adjuntos, en relacion con los activos financieros y pasivos financieros de la Compafiia. Sin
embargo, no es posible proporcionar una estimacion razonable de ese efecto hasta que un
examen detallado haya sido completado.

Modificaciones a la NIC 32 - Compensacion de activos financieros y pasivos financieros

Las modificaciones de la NIC 32 clarifican los requisitos requeridos para la compensacién de
los activos financieros y pasivos financieros.

La Administracién de la Compaiifa no prevé que la aplicacion de las modificaciones a la NIC
32, tendran un impacto significativo en los estados financieros de la Compaiifa, en razon a que
la Compafiia no mantiene activos financieros y pasivos financieros que califiquen para ser
compensados.
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3.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas esfimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacién y presentacion de algunas
partidas que forman parte de los estados financiercs. En opinién de la Administracion, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacion disponible al
moimento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacidn se presentan las estimaciones y juicios contables criticos que la administracion de fa
Compafifa ha utilizado en ¢l proceso de aplicacion de los criterios contables:

3.1

3.2

3.3

3.4

Deterioro de activos - A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere
necesatio, se analiza el valor de los activos para determinar si existe algin indicio de que dichos
activos hubieran sufrido una pérdida por deterioro. En caso de que exista algiin indicio se
realiza una cstimacion del importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos
identificables que no generan flujos de efectivo de forma independiente, se estima la
recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas
cuando se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando
el valor del activo con abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera

tenido de no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

Provisiones para obligaciones por beneficios definidos - El valor presente de las provisiones
para obligaciones por beneficios definidos depende de varios factores que son determinados en
funcién de un cilculo actuarial basados en varios supuestos. Estos supuestos utilizados para
determinar el valor presente de estas obligaciones incluye una tasa de descuento. Cualquier
cambio en los supuestos impacta en el valor en libros de las provisiones de estos beneficios.

El actuario contratado por la Compaiiia para realizar el calculo actuarial, utiliza la tasa de
descuento, la (asa de mortalidad y de rotacion al final de cada afio reportados por la
administracion de la Comparfifa. La tasa de descuento es la tasa de interés que debe ser utilizada
para determinar el valor presente de los flujos futuros de caja estimados que se espera van a ser
requeridos para cumplir con la obligacién de estos beneficios.

Las obligaciones por prestaciones definidas de la Compafiia se descuentan a una tasa establecida
por referencia a las tasas de mercado al final del periodo de referencia de los bonos del
gobierno. Se requiere un juicio significativo al establecer los criterios para bonos a ser incluidos

en la poblacion de la que se deriva la curva de rendimiento.

Estimacion de vidas titiles de propiedades y equipos - La estimacion de las vidas ttiles y el
valor residual se efecttian de acuerdo a fo mencionado en la Nota 2.5.3.

Impuesto a la renta diferido - 1.a Compaiiia ha realizado la estimacién de sus impuestos
diferidos considerando que todas las diferencias entre el valor en libros y la base fributaria de
los activos y pasivos se revertiran en el futuro.
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4. EFECTIVO Y BANCOS

Un resumen de efectivo y bancos es como sigue:

... Diciembre 31,...

2013 2012

(en miles de U.S, dolares)
Efectivo 2 2
Bancos locales 142 352
Total 144 354

i\

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...

201 2012
{en miles de U.S. délares)

L8]

Cuenias por cobrar comerciales:

Clientes locales 4,744 4,601

Provision para cuentas dudosas (193) (201)
Subtotal 4,551 4,400
Otras cuentas por cobrar 3 0
Total 4,554 4.406

La Compaiiia ha reconocido una provision para cuentas dudosas por el 100% de todas las cuentas por
cobrar con una antigiiedad de 180 dias posterior a un analisis de la probabilidad de recuperacién de
dichas cuentas, Para las cuentas por cobrar que presenten una antigiiedad de entre 60 y 180 dias se
reconocen provisiones para cuentas de dudoso cobro con base en los saldos irrccuperables
determinados por experiencias de incumplimiento de la contraparte.

Antigiiedad de las cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas: Un detalle de la antigliedad de
las cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de U).S, dolares)

0 - 60 dias 630 725
60 - 120 dias 80 147
Mayor a 120 dias 38 33
Total 748 905
Antigiledad promedio (dfas) _29 4
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6.

Cambios en la provisidn para cuentas dudosas: Los movimientos de la provision para ceentas dudosas
fueron como sigue:

2013 2012
{en miles de U.S, ddlares)
Saldos al comienzo del afio 201 207
Provision del afio 1
Baja / recuperacién _® _{6)
Saldos al fin del afio 193 201

La concentracién del riesgo de crédito es Hmitada debido a que la base de clientes es larga e
independiente.

INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,. ..
2013 2012
{en miles de U.S. ddlares)
Productos terrninados 4,523 5,327
Importaciones en transito 1.063 787
Total 5,286 6,114

Durante Jos afios 2013 y 2012, los costos de los inventarios reconocidos como gastos fueron de
US$19.4 millones y US$19.8 millones respectivamente.

PROPIEDADES Y EQUIPOS

Un resumen de propicdades y cquipos ¢s como siguc:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de U.S. délares)

Costo 578 521

Depreciacion acumulada (324) (270)
Total 254 251

Clasificacion:

Magquinaria y equipos 137 105

Vehiculos 59 74

Muebles y enseres 44 52

Equipos de computacion 11 20
Otros ' ] S
Total 254 251
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8.

Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

Maguinaria Muebles y Equipos de
yequipos  Vehiculos enseres compuiacion Otros Total
... {en miles de U.S. ddlares) ...

Costo

Saldo al 31 de diciembre del 2011 172 99 110 116 497
Adquisiciones 10 33 5 1 49
Ventas k) A290) S — _ {25)
Saldo al 31 de diciembre del 2012 177 112 115 117 521
Adquisiciones 50 2 3 4 3 62
Ventas {5 e e . _ _{5
Saldo ai 31 de diciembre del 2013 222 14 118 121 3 378
Depreciacion acumulada

Satdo al 31 de diciembre del 2011 (57) (29 (33) (81) (220)
Eliminacion en la venta de activos 3 11 14
Gasto por depreciacién {18) 20) (10} (16} _ (64)
Saldo al 31 de diciembre del 2012 (72) (38) (63) (CE)] 270
Eliminacién en la venta de activos 4 4
Gasto por depreciacion {17 (7 {n (13} _ (58)
Saldo al 31 de diciembre del 2013 (85) (55) [WE))] {110y = {324)

PRESTAMOS

Un resumen de los préstamaos es como sigue:

... Diciembre 31,...
201 2012
{en miles de U.S, délares)

frd

No garantizados - al costo amortizado
Préstamos otorgados por partes relacionadas y total (1) 13 283

(1) Préstamo recibido de Grupo Pacifico (compaiiia relacionada) con vencimientos semestrales hasta
abril del 2013, el cual generé una tasa de interés efectiva del 6.63% anual.
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9. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
{en miles de U.S. ddlares)

Compaiiias relacionadas:

Carvajal Pulpa y Papel S.A. (Nota 18.1) 6,943 7,805
Proveedores del exterior 1,879 1,295
Proveedores locales 97 99
Subtotal 8,919 9,199
Ofros 295 113
Total 2,414 9312

10. IMPUESTOS

I0.1  Activos y pasives del afio corriente - Un resumen dc activos y pasivos por impuestos corrientcs
€s como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de UL.S, ddlares)

Activos por impuesto corriente:

Crédito tributario de impuesto a la renta (Ver Nota 10.3) 870 56
Crédito tributario por la provision de impuesto a

la Salida de Divisas - ISD (1) 455 538
Impuesto al Valor agregado - IVA l 100
Reclamos aduaneros en proceso 13 13
Reclamos al Servicio de Rentas Internas R
Total 1,340 107
Pasivos por impuestos corrientes.
Provisidn del Impuesto a la Salida de Divisa - ISD 330 455
Impuesto al Valor agregado - IVA por pagar 5
Retenciones en la fuente de IV A por pagar 5 3
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta

por pagar 8 8
Total _348 467

(1)} Corresponde al crédito tributario del impuesto a la salida de divisas por la provision
efectuada de los saldos pendientes de pago a los proveedores del exterior al 31 de
diciembre del 2013.
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10.2  Conciliacion tributaria - contable del impuesto a la renta corriente - Una reconciliacién entre

la utilidad segiin estados financieros y el gasto por impuesto a la renta corriente, es como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
{en miles de U.S, ddlares)

Utilidad segin estados financieros antes de impuesto a

larenta 718 787
Amortizacion de pérdidas tributarias (2) (50) (50)
Gastos no deducibles 16 55
Otras partidas conciliatorias - (35
Utilidad gravable 684 137
Impuesto a fa renta causado (1) 150 174
Anticipo calculado (3) 170 174
Impuesto a la renta cargado a resultados 170 174
Impuesto a [a renta diferido (Ver nota 10.4) 9 23
Total 179 197
Tasa efectiva de impuestos 25% 25%

(1) De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 22% sobre las utilidades sujetas a distribucion (23% para el afio 2012) y del 12%
sobre las utilidades sujetas a capitalizacion (13% para el afio 2012).

(2) De acuerdo con disposiciones legales, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas con
las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos
siguientes sin que exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables, Al31 de
diciembre del 2013 y 2012, el saldo por amortizar de pérdidas tributarias asciende a
UUS$317 mil y US$367 mil respectivamente.

(3) A partir del afio 2010, se debe considerar como impuesto a la renta minimo el valor del
anticipo calculado, el cual resulta de la suma matematica del 0.4% del activo, 0.2% del
patrimonio, 0.4% de ingresos gravados y 0.2% de costos y gastos deducibles.

Para el afio 2013, la Compafiia determind como anticipo de impuesto a la renta de US$170
mil; sin embargo, el impuesto a la renta causado del afio es de US$150 mil.
Consecuentemente, {a Compaiiia registré en resultados US$170 mil equivalente al
impuesto a la renta minimo.

Son susceptibles de revision por parte de las autoridades tributarias las declaraciones de
impuestos de los afios 2010 al 2013.
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10.3  Movimiente del crédito tributario de impuesto a la renta - Los movimientos del crédito
tributario de impuesto a la renta fueron como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de U.S. délares)

Saldos al comienzo del afio (56) (65)
Provision del afio 170 174
Pagos efectuados (984) (198)
Recuperacién del crédito tributario de afios anteriores _ 33
Saldos al fin del afio (crédito tributario, Ver Nota 10.1) (870) {56)

Pagos efectuados - Corresponde al anticipo pagado, retenciones en la fuente de impuesto a la
renta e impuesto a la salida de divisas.

10.4  Saldos del impuesto diferido - Los movimientos de activos por impuestos diferidos fueron

como sigue:
Saldos al
comienzo Reconocido en Saldos al fin
del afio los resultados del afio
... {en miles de 1J.S. délares) ...
Afio 2013

Activos por impuesios
diferidos en relacion a:

Provisién por beneficios definidos y subtotal 6 _2 8
Pérdidas tibutarias no utilizadas:
Pérdidas tributarias y subtotal 82 (11) 71
Total 38 9 79
Afio 2012
Activos por impuesios

diferidos en relacion a:
Propiedades y equipos I (1)
Provision por beneficios definidos 6 6
Provisidn por obsolescencia de inventarios _12 (12) .
Subtotal 19 (13) 6
Pérdidas tributarias no utilizadas.
Pérdidas tributarias y subtotal 92 (10) 82
Total 111 (23) 88
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10.5 Aspectos Triburarios:

«  Cédigo Orgdnico de la Produccidn - Con fecha diciembre 29 de 2010, se promulgd en el
Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cédigo Orgédnico de la Produccién, Comercio ¢
Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios una reduccion progresiva
en la tarifa de impuesto a [a renta para sociedades, asi tenemos: 23% para el afio 2012 y
22% a partir del afio 2013. Al 31 de diciembre del 2013 y 2012, para la medicién del
activo por impuestos diferidos, la Compafifa utilizé una tasa de impuesto a fa renta
promedio del 22%.

«  Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de los Ingresos del Estado - Con fecha
noviembre 24 de 2011, se promulgd en el Suplemento del Registro Oficial Ne. 583 la Ley
de Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma que incluye
entre otros aspectos tributarios un incremento de la tarifa del Impuesto a la Salida de
Divisas - ISD se increment6 def 2% al 5%. Por presuncién se considera hecho generador
de este impuesto el uso de dinero en el exterior y se establece como exento de este
impuesto el pago de dividendos a compariias o personas naturales que no estén
domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en la importacién de
materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado establecido por el
Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productives, pueden ser
utilizados como crédito tributario de impuesto a la renta.

11. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaififa no dispone del estudio de precios de transferencia de las transacciones efectuadas con
partes relacionadas locales y del exterior correspondiente al afio 2013, requerido por disposiciones
legales vigentes, en razdn de que el plazo para su presentacién ante las autoridades tributarias, vence
en el mes de junio del afio 2014. Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones
con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena
competencia. A la fecha de emisidn de los estados financieros, dicho estudio se encuentra en proceso
de gjecucion y la Administracién de la Compafiia considera que los efectos del mismo, si hubiere,
carecen de importancia relativa, Al 31 de diciembre del 2012, la Compaiiia efectud el estudio de
precios de transferencia en el cual se establecio que las fransacciones con partes relacionadas han sido
efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena competencia.

12, OBLIGACIONES ACUMULADAS

Un resumen de obligaciones acumuladas es como sigue:

... Diciembre 31,...

S

2013 2012

(en miles de U.S. dolares)

Participacién a empleados 127 139

Beneficios sociales 53 48

B Otros 16 2
}

Total 196 189
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12.1 Participacion a empleados - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades
liquidas o contables. Los movimientos de la provision para participacion a empleados fueron

como sigue:
2013 2012
(en miles de U.S. dolares)
Saldos al comienzo del afio 139 127
Provision del afio 127 139
Pagos efectuados (139) {127)
Saldos al fin del afio 127 139

13. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS
Un resumen de las obligaciones por beneficios definidos es como sigue:
... Diciembre 31, ...

2013 2012
(en miles de U.S. délares)

Jubilacién patronal 73 61
Bonificacion por desahucio 39 33
Total 112 94

13.1  Jubilacion patronal - De acuerdo con disposiciones del Cédigo del Irabajo, los trabajadores
que por veinte y cinco afios o mas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o
interrumpida, tendran derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacidn
que les corresponde en su condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Los movimientos en el valor presente de la obligacion de jubilacion patronal fueron como

sigue:

2013 2012

(en miles de U.S. délares})
Saldos al comienzo del afio 61 46
Costo de los servicios 16 i7
Costo por intereses 3 2
Reversion de reservas por trabajadores salidos D 4D
Saldos al fin del afio 13 61

13.2  Bonificacion por desalucio - De acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabajo, en los
casos de terminacion de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el
empleado, la Compaiifa entregara el 25% de la ultima remuneracion mensual por cada uno de
los afios de servicio. '

S99 .
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Los movimientos en el valor presente de obligacién de bonificacion por desahucio fueron
como sigue:

2013 2012

{(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 33 26
Costo de los servicios del periodo corriente 7 8
Costo por intereses ! 1
Reversidn de reservas por trabajadores salidos {2) 2
Saldos al fin del afio 39 33

Los calculos actuariales del valor presente de la obligacidon devengada por concepto de
beneficios definidos fueron realizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012 por un actuario
independiente. El valor presente de las obligaciones por concepto de beneficios definidos y los
costos del servicio actual y el costo del servicio anterior fueron calculados utilizando el método
de la unidad de crédito proyectada. Bajo este método los beneficios definidos deben ser
atribuidos al periodo de servicio del empleado y basados en la férmula del plan, de tal suerte
que se atribuye la misma cantidad de beneficio a cada afio de servicio, considerando el uso de
hipétesis actuariales para calcular el valor presente de dichos beneficios. Estas hipotesis
reflejan el valor de dinero a través del tiempo, el incremento salarial y las probabilidades de

pago de estos beneficios.

Las hipdtesis actuariales significativas utilizadas para la determinacion de las obligaciones por
beneficios definidos son ia tasa de descuento, incremento salarial esperado y la mortalidad. El
andlisis de sensibilidad detallado a continuacion se ha desarrollado en base a los cambios

razonablemente posibles que se produzean al final del periodo de referencia de los respectivos

supucstos.

Las presunciones principales usadas para propositos de los caleulos actuariales son las
siguientes:

... Diciembre 31,...

2013 2012

% %
Tasa(s) de descuento 8.68 8.68
Tasa(s) esperada del incremento salarial 4.50 4,50

ESPACIO EN BLANCO
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Los importes reconocidos en los resultados respecto a dichos planes de beneficios definidos
son los siguientes:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de U.S. délares)

Costo de los servicios 23 25
Costo por intereses 4 3
Reversion de reservas por trabajadores salidos 9 {6)
Total L8 22

14. INSTRUMENTOS FINANCIEROS

14.1 Gestion de riesgos financieros - En el curso normal de sus negocios y actividades de
financiamiento, la Compafiia estd expuesto a distintos riesgos de naturaleza financiera que
) p P
pueden afectar de manera mas o menos significativa al valor econémico de sus flujos y activos

¥, en consecuencia, sus resultados. o

La Compaifiia dispone de una organizacidn y de sistemas de informacidn, administrados por la
Gerencia de Finanzas, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud,
proponer a la Gerencia General medidas de mitigacion, ejecutar dichas medidas y controlar su

efectividad.

A continuacién se presenta una definicién de los riesgos que enfrenta ia Compaiiia, una
caracterizacién y una descripeion de las medidas de mitigacion actualmente en uso por parte

del Compaiiia, si es el caso.

14.1.1 Riesgo en las tasas de interés - La Compailia no se encuentra expuesta a riesgos en la
tasa de interés debido a que no mantiene préstamos.

14.1.2 Riesgo de crédito - Ll riesgo de crédito sc reficre al ricsgo de que una de las partes
incumpla con sus obligaciones contractuales resultando en una pérdida financiera para
la Compafifa. La Compaiifa ha adoptado una politica de Unicamente involucrarse con
partes solventes y obtener suficientes colaterales, cuando sea apropiado, como forma
de mitigar el riesgo de la pérdida financiera ocasionada por los incumplimientos. La
Compafiia inicamente realiza fransacciones con compafiias que cuentan con la misma
o mejor calificacion de riesgo.

Las cuentas comerciales por cobrar estan compuestas por un niimero importante de
clientes distribuidos entre diversas industrias y dreas geograficas. La evaluacidén de
crédito continua se realiza sobre la condicién financiera de las cuentas por cobrar.

o3

La Compailia no mantiene exposiciones de riesgo de crédito significativas.

14.1.3 Riesgo de liquidez - La Administracién es la que tiene la responsabilidad final por la
gestién de liquidez. La Administracién ha establecido un marco de trabajo apropiado 0
para la gestion de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos

de financiamiento a corto, mediano y largo plazo asi como la gestion de liquidez de la
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Compaiiia. La Compafifa maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas,
facilidades financieras y de préstamo adecuadas, monitoreando continuamente los
flujos efectivos proyectados y reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los
activos y pasivos financieros.

14.1.4 Riesgo de capital - La Compafifa gestiona su capitfal para asegurar que la misma esté
en capacidad de continuar como empresa en marcha mientras que maximizan el
rendimiento a sus accionistas a través de la optimizacion de los saldos de deuda y
patrimonio. La administracion revisa la estructura de capital de la Compafiia sobre una
base anual. Como parte de esta revision, la administracion considera el costo del
capital y los riesgos asociados con cada clase de capital.

Los principales indicadores financieros de la Compaiiia se detallan a continuacién:

Capital de trabajo US$1,991 mil
indice de tiquidez 1.2 veces
Pasivos totales / patrimonio 4.4 veces
Deuda financiera / activos totales 0.1%

La administracion considera que los indicadores financieros antes indicados estan
dentro de los pardmetros adecuados para una organizacion del tamafio y nivel de
desarrollo de la Compafiia.

14.2  Categorias de instrumentos financieros - El detalle de los activos y pasivos financieros
mantenidos por la Compaiiia es como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de U.S. ddiares)

Activos financieros al costo amortizado:

Efectivo y bancos (Nota 4) 144 354

. Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas
por cobrar {(Nota 5) 4.554 4.406
Total 4,698 4,760

Pasivos financieros al costo amortizado:
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas

H por pagar (Nota 9) 9,214 9,312
Préstamos (Nota 8) 13 283
Total 9,227 9,595

- 14.3  Valor razonable de los instrumentos financieros - La Administracion de la Compafifa
considera que los importes en libros de los actives y pasivos financieros reconocidos al costo
amortizado en los estados financieros se aproximan a su valor razonable,
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15. PATRIMONIO

15.1 Capital social - El capital social autorizado consiste de 883,935 acciones de US§] valor
nominal unitario, las cuales otorgan un voto por accion y un derecho a los dividendos.

15.2 Reserva legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual
sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital
social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser

capitalizada en su totalidad.
15.3  Utilidades retenidas - Un resumen de las utilidades retenidas es como sigue:

... Diciembre 31,...
2013 2012
(en miles de U.S. d6lares)

Utilidades retenidas - distribuibles 924 444
Resultados acumulados provenientes de la

adopcidn por primera vez de las NIIF _ 93 93
T'otal LoL7 237

Resultados acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las NIIF - Incluye
los valores resultantes de los ajustes originados en la adopeidn por primera vez de las NIIF. El
saldo acreedor s6lo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas
acumuladas y las del Gltimo gjercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado en
absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacion de la Compaiifa, segiin Resolucion
emitida por la Superintendencia de Compafiias el 14 de octubre del 2011.

15.4  Dividendos - A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de accionistas personas
naturales residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o en
Jurisdicciones de menor imposicion, se encuentran sujetos a retencion para efectos del

impucsto a la renta,

16. INGRESOS

Un resumen de los ingresos de la Compafiia es como sigue:

2013 2012

(en miles de U.S, dolares)
Venta de bienes 22,719 23,228
Prestacion de servicios 5 8
Otros 22 28
Total 22,746 23.264
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17. COSTOS Y GASTOS POR SU NATURALEZA

Un resumen de los costos, gastos administrativos y operativos reportados en los estados financieros es

como sigue:
2013 2012
(en miles de U.8. dolares)
Costo de ventas 19,448 19,851
(astos de ventas 1,673 1,593
(Gastos de administracion 903 971
Total 22,024 22415

Un detalle de costos y gastos por su naturaleza es como sigue:

2013 2012

(en miles de U.S. délares)
Consumos de materias prima y producto terminado 19,448 19,851
Giastos por beneficios a los empleados 1,417 1,475
Costos de distribucidn 278 209
Arriendos 248 232
Gastos por depreciacion y amortizacion 79 84
Impuestos 70 53
Seguros 66 49
Costos de publicidad 41 17
Honorarios y asesorfas 34 79
Otros gastos . 343 ..366
Total 22,004 22,415

Gastos por beneficios a los empleados - Un detalle de gastos por beneficios a cmpleados cs como

sigue:

2013 2012

(en miles de U.S. délares)
Sueldos y salarios 972 1,003
Beneficios sociales 183 190
Participacién a empleados 127 139
Aportes al [ESS 117 121
Beneficios definidos 18 22
Total 1,417 1,475
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18. TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

17.1 Transacciones comerciales - Durante los afios terminados el 31 de diciembre del 2013 y 2012,
la Compafifa realizé las siguientes transacciones comerciales con partes relacionadas.

Compra de bienes
2013 2012
... {en miles de U.S. ddlares) ...

Carvajal Pulpa y Papel S.A. 12,442 13,173

Los siguientes saldos se encontraban pendientes al final del periodo sobre el que se informa:

Saldos adeudados a partes
relacionadas
2013 2012
... {en miles de U.5, dolares) ...

Carvajal Pulpa y Papel S.A. 6,943 1,805
Grupo Pacifico S.A. 20 283

17.2  Otras transacciones con partes relacionadas - Durante el afio 2012, la Compafiia pagd
intereses por US$24 mil, por la obligacion financiera que mantiene con su compaiifa

relacionada Grupo Pacifico.

19. HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2013 y la fecha de emisién de los estados financieros (febrero 17 del
2014) no se produjeron eventos que en opinidn de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros adjuntos.

20. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2013, han sido aprobados por la
Administracién de la Compafiia en febrero 17 del 2014 y serdn presentados a la Junta de Accionistas
para su aprobacion. En opinion de la Administracion de la Compaiifa, los estados financieros seran
aprobados por la Junta de Accionistas sin modificaciones.
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