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INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los miembros del Directorio y Accionistas de
INVERSANCARLOS S .A.

Opinidn

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de INVERSANCARLOS S.A. que
comprenden los estados de situacion financiera al 31 de diciembre del 2019 y 2018, y
los correspondientes estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por los anos terminados en esas fechas, asi como el resumen de las
politicas contables significativas y otras notas aclaratorias.

2. En nuestra opinién, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion financiera de INVERSANCARLOS S.A. al
31 de diciembre del 2019 y 2018, asi como sus resultados y flujos de efectivo por los
afios terminados en esas fechas, de conformidad con Normas Internacionales de
Informacion Financiera - NIIF.

Fundamento de la opinién

3. Nuestra auditoria fue efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria - NIA. Nuestra responsabilidad de acuerdo con dichas normas se describe con
mas detalle en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de
los estados financieros de nuestro informe.

4. Somos independientes de la Compania de conformidad con los requerimientos del
Cédigo de Etica para Contadores emitido por el Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores (IESBA), y hemos cumplido con nuestras otras responsabilidades
éticas que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en Ecuador.

5. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente para
proporcionar una base razonable para nuestra opinién.

Cuestiones clave de la auditoria

6. Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados
financieros del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de
nuestra auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacion de nuestra
opinién sobre estos, y no expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.
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Asuntos significativos de auditoria

Como enfocamos los asuntos en
nuestra auditoria

Analisis de deterioro de las inversiones en
acciones

Al 31 de diciembre del 2019, la Compaiiia
reporta inversiones en acciones por
US$67,314,246 (2018: US$67,214,246)
que representan el 97% (2018: 98%) de
sus activos. La Compafia registra estas
inversiones al costo y determina que no
existe deterioro de las mismas a través del

monitoreo de las operaciones de las
compariias en las cuales mantiene
inversiones.

El analisis de deterioro de las inversiones
en acciones es considerado como un
asunto de alta importancia por la relevancia
de los montos involucrados y porque los
mismos requieren la aplicacion de juicios
por parte de la Administracion con relaciéon
a los resultados de las operaciones de la
unidad generadora de efectivo, que en este
caso esta dado por las operaciones de
cada compainia.

Siendo que nosotros auditamos el 78%
(2018: 81%) de las companias que
componen el rubro de inversiones en
acciones, nuestros procedimientos de
auditoria se enfocaron en lo siguiente:

» Verificamos que las compafias que
auditamos estén operando sin indicios
de deterioro.

Comparamos el valor patrimonial
proporcional (VPP) al 31 de diciembre
del 2019, reportado por cada compania
en las que la Compafia mantiene
inversiones con el correspondiente
costo de las inversiones segun los
registros contables de la Compafiia al
31 de diciembre del 2019, para
constatar que no existan casos en que
el costo supere al VPP.

Verificamos que el valor de la accion de
INVERSANCARLOS S A. reportado por
la Bolsa de Valores de Guayaquil S.A.
BVG al 31 de diciembre del 2019, no
reporte fluctuaciones importantes a la
baja con respecto al afio anterior, con lo
cual se evidencia que no existen
indicios de deterioro en el valor de las
inversiones que la Compania mantiene
en sus subsidiarias.

Hansen-Holm & Co. Cia. Ltda. dispone de un sistema de gestion certificado segun las normas ISO 9001 e IS0 27001,
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Asunto de énfasis

7. Queremos llamar la atencion sobre la Nota 12. EVENTOS SUBSECUENTES de los
estados financieros, que describe la incertidumbre relacionada con los efectos de las
medidas ordenadas a partir del 13 de marzo del 2020 por el gobierno ecuatoriano para
contener la propagacion del Covid-19 en el pais. Nuestra opinion no contiene
salvedades en relacion con esta situacién; sin embargo, no nos es posible aun
establecer con objetividad los efectos y las consecuencias en los estados financieros y
las operaciones futuras. Este asunto de énfasis no modifica nuestra opinion.
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Otra informacion que se presenta en la Junta General Ordinaria

8. El Informe de auditoria externa a los estados financieros se emite con fecha Abril 16,
2020, previo a la celebracion de la Junta General Ordinaria de Accionistas en la cual se
presentara informacion por parte de la Administracion, sobre la que ésta es
responsable. Esta otra informacién, a la fecha de emisién de este informe, no se
encuentra disponible, por esta razon, no ha sido sometida a nuestra revision y no
podemos manifestar la existencia de congruencia entre la otra informacion que se
presentara a la Junta y los estados financieros auditados.

9. Nuestra opinion sobre los estados financieros no cubre la otra informacién que presenta
la Administracion a la Junta y no expresamos ninguna forma de conclusion que
proporcione un grado de seguridad sobre ésta, quedando fuera de nuestra
responsabilidad como auditores.

Responsabilidades de la Administracion, Directores y los Accionistas en relacién con los
estados financieros

10. La Administracién de la Compariia es responsable de la preparacién y presentacion fiel
de estos estados financieros adjuntos de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacion Financiera - NIIF, y de control interno que la Administracion considere
necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores
importantes debido a fraude o error.

11. En la preparacion de los estados financieros, la Administracién es responsable de
evaluar la capacidad de la Companiia de continuar como negocio en marcha, revelando,
segun corresponda, los asuntos relacionados con la Compafia en funcionamiento y
utilizando el principio contable de negocio en marcha, salvo que la Administracion tenga
la intencién de liquidar la Compania o cesar sus operaciones.

12. El Gobierno de la Compafria es responsable de supervisar el proceso de presentacion
de los informes financieros de la Compafiia.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros (Ver

Anexo 1)

13. Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca de si los estados
financieros en su conjunto estan libres de errores materiales, ya sea por fraude o por
error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion. Seguridad razonable
es un alto nivel de seguridad, pero no es garantia de que una auditoria realizada de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria - NIA siempre detecte errores
materiales cuando existan. Las equivocaciones pueden surgir por fraude o error y se
considera material si, individualmente o en su conjunto, puede esperarse
razonablemente que influyan en las decisiones economicas de los usuarios, basadas en
los estados financieros.

Informes sobre otros requerimientos leqales y reglamentarios

14. El informe de procedimientos convenidos relacionados con el contenido minimo del
informe de auditoria externa de INVERSANCARLOS S.A. al 31 de diciembre del 2019
se adjunta en el Anexo 2.
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15. Estos estados financieros deben leerse juntamente con los estados financieros de
Inversancarlos S.A. y Subsidiarias, los cuales se presentan por separado.

16. El Informe de Cumplimiento Tributario de INVERSANCARLOS S.A., al 31 de diciembre
del 2019, por requerimiento del Servicio de Rentas Internas, se emite por separado.

Guayaquil, Ecuador

Abril 16, 2020 T Wien % \us (o
\ Hansen-Holm & Co. Cia. Ltda.
—| W /ﬂ(,{,: SC. RNAE - 003

RMV - 2007.1.14.00004
Mario A. Hansen-Holm
Matricula CPA G.10.923
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Anexo 1

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros

Como parte de la auditoria a los estados financieros de INVERSANCARLOS S A. de
conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria - NIA, aplicamos el juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

¢ Identificamos y evaluamos los riesgos de errores significativos en los estados
financieros, disefiamos y, realizamos procedimientos de auditoria que responden a
esos riesgos, obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion.

*« Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin
de disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias,
pero no con el proposito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno
de la Compainia.

« Evaluamos lo adecuado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y revelaciones relacionadas efectuadas por la Administracion.

= Concluimos sobre el uso adecuado por la Administracion del supuesto de empresa en
marcha y en base a la evidencia de auditoria obtenida, si existen o no relaciones con
eventos o condiciones que puedan proyectar una duda importante sobre la capacidad
de la Compafiia para continuar como negocio en marcha. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria; sin embargo, eventos futuros o condiciones pueden causar que la Compafia
no pueda continuar como una empresa en marcha.

e [Evaluamos la presentacion, estructura y contenido de los estados financieros,
incluyendo las revelaciones, y si los estados financieros representan las operaciones
subyacentes y eventos en una forma que logre presentacion razonable. Obteniendo
suficiente evidencia apropiada de auditoria respecto de la informacién financiera de la
Compania para expresar una opinion sobre los estados financieros.

« Somos responsables de la direccién, supervision y ejecucién de la auditoria de la
Comparnia. Somos los Unicos responsables de nuestra opinidon de auditoria.

« Nos comunicamos con la Administracion de la Compania en relacién con, entre otras
cosas, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria y los resultados
importantes de la auditoria, incluidas posibles deficiencias significativas en el control
interno que identificamos durante nuestra auditoria.

* Proporcionamos a los responsables de la Administracion de la Compafia una
declaracion de que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion
con la independencia y comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas
cuestiones de las que se puede esperar razonablemente que pueden afectar a nuestra
independencia, y en su caso, las correspondientes salvaguardas.
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INVERSANCARLOS S.A.

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

DICIEMBRE 31, 2019 Y 2018

(Expresados en dolares de E.U.A.)

Notas
ACTIVOS
Efectivo y equivalentes de efectivo 5
Partes relacionadas 6
Gastos pagados por anticipado y otros
Total activo corriente
Inversiones en acciones 7
Total activos
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS
Cuentas por pagar 8
Partes relacionadas 6
Pasivos por impuestos corrientes 9
Total pasivo corriente
PATRIMONIO
Capital social 10
Reserva legal 10
Reserva facultativa 10
Adopcién por primera vez de las NIIF
Resultados acumulados 10

Total patrimonio

Total pasivos y patrimonio

2019 2018

1,825,638 879,056
500,000 505,923

60 160
2,325,698 1,385,139
67,314,246 67,214,246
69,639,944 68,599,385
336,432 655,542
1,115,441 1,034,347
12,767 1,500
1,464,640 1,691,389
55,000,000 55,000,000
10,436,000 9,309,270
4,883,596 4,883,596
(5,158,107) (5,158,107)
3,013,815 2,873,237
68,175,304 66,907,996
69,639,944 68,599,385

Las notas 1 - 12 adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



INVERSANCARLQOS S A.

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

DICIEMBRE 31, 2019 Y 2018

(Expresados en dolares de E.UA.)

Notas 2019 201
Ingresos por dividendos 1y6 12,000,000 10,800,000
Gastos de administracién ~ (784,168) (1,149,906)
Utilidad operacional 11,215,832 9,650,094
Ingresos financieros 64,859 10,846
Gastos financieros (365) (871)
Utilidad antes de impuesto a las ganancias 11,280,326 9,660,269
Impuesto a las ganancias 9 (13,018) (760)
Utilidad neta del ejercicio 11,267,308 9,659,509
Utilidad por accion basica 11 0.20 0.18

Las notas 1 - 12 adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



Saldos a diciembre 31, 2017

Dividendos anticipados del afio 2018,
ver Nota 10. PATRIMONIO

Dividendos del afio 2017, ver Nota 10.
PATRIMONIO

Utilidad neta del ejercicio

Apropiacion de reserva legal

Saldos a diciembre 31, 2018

Dividendos anticipados del afc 2019,
ver Nota 10. PATRIMONIO

Dividendos del afio 2018, ver Nota 10.
PATRIMONIO

Utilidad neta del ejercicio

Apropiacion de reserva legal

Saldos a diciembre 31, 2019

Las notas 1 - 12 adjuntas son parte integrante de los estados financieros.

INVERSANCARLOS S.A.

ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

DICIEMBRE 31. 2019 Y 2018

(Expresados en dolares de E.U.A.)

~mmem—-— Resultados acumulados ~-----—-— —
Adopcién por Total
Capital Reserva Reserva primera vez Resultados resultados
social legal facultativa  de las NIIF acumulados acumulados Total
55,000,000 8,343,319 4,883,596 (5,158,107) 179,678 (4,978,429) 63,248,486
(5,820,321) (5,820,321) (5,820,321)
(179,678) (179,678) (179,678)
9,659,509 9,659,509 9,659,509
965,951 (965,951) (965,951) 0
55,000,000 9,309,270 4,883,596 (5,158,107) 2,873,237 (2,284,870) 66,907,996
(7,126,762) (7,126,762) (7,126,762)
(2,873,238) (2,873,238) (2,873,238)
11,267,308 11,267,308 11,267,308
- 1,126,730 (1,126,730) (1,126,730) 0
55,000,000 10,436,000 4,883,596 (5,158,107) 3,013,815 (2,144,292) 68,175,304




INVERSANCARLOS S A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

DICIEMBRE 31, 2019 Y 2018

(Expresados en dolares de E.U.A))

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACION:
Utilidad neta del ejercicio

Ajustes para reconciliar la utilidad neta del ejercicio con el efectivo
neto provisto en actividades de operacion

Impuesto a las ganancias

Amortizacién

Cambios en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar y otros

Cuentas por pagar y otros

Impuesto a la renta pagado

Efectivo neto provisto en actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION:
Aportes efectuados a subsidiarias
Efectivo neto (utilizado) en actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION:
Dividendos pagados
Efectivo neto (utilizado) en actividades de financiacion

Aumento (disminucién) neto en efectivo y equivalentes de efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al comienzo del afo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ano

Las notas 1 - 12 adjuntas son parte integrante de los estados financieros.

019 2018
11,267,308 9,659,509
13,018 760
0 10,409
4,904 (506,140)
(319,199) 285,832
(543) (7,675)
10,965,488 9,442 695
~(100,000) (3,765,875)
(100,000) (3,765,875)
(9,918,906) (5,873,740)
(9,918,906) (5,873,740)
946,582 (196,920)
879,056 1,075,976
1,825,638 879,056



INVERSANCARLQOS S A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

DICIEMBRE 31, 2019 Y 2018

(Expresadas en dolares de E.U.A))

1. ACTIVIDAD ECONOMICA

Operacién

INVERSANCARLOS S.A. fue constituida en 1999 en la ciudad de Guayaquil - Ecuador.
Su actividad consiste en la adquisicion y tenencia de acciones y participaciones.

La Compariia se encuentra domiciliada en General Elizalde 114 y Pichincha, Guayaquil-
Ecuador; esta registrada en el Mercado de Valores y sus operaciones estan sometidas
al control y vigilancia de la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros.

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la cotizacion de sus acciones es de US$1 por
accion, segun lo reportado por la Bolsa de Valores de Guayaquil S.A. BVG.

En la actualidad es el holding del Grupo Inversancarlos, grupo econdmico con
inversiones locales y en el exterior dedicado a la produccién de papel, carton, alcohol y
resina, ademas de dedicarse a procesos de reciclaje y alquiler de bienes a terceros y a
compafias relacionadas.

Aprobacion de estados financieros

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2019, han sido
emitidos con la autorizacion de la Administracion y seran presentados al Directorio para
la aprobacion de su emision, y luego puestos en consideracion de la Junta General de
Accionistas que se realizara dentro del plazo de ley, para su modificaciéon y/o aprobacion
definitiva. Los estados financieros al 31 de diciembre del 2018 fueron aprobados por la
Junta Ordinaria de Accionistas de fecha 15 de abril del 2019.

2. BASES DE ELABORACION Y RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados financieros se han elaborado de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (NIIF Completas) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB), de conformidad con la Resolucion
SC.DS.G.09.006 emitida por la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros
(publicado en el R.O. 94 del 23.XI1.09).

a) Bases de elaboracion

Los estados financieros han sido preparados en base al costo histérico. El costo
historico esta generalmente basado en el valor razonable de la contraprestacion dada a
cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de mercado a la
fecha de medicién, independientemente de si dicho precio es directamente observable
o estimado usando otras técnicas de valoracién. En la estimacion del valor razonable de
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un activo o pasivo, la Compania toma en cuenta las caracteristicas de un activo o un
pasivo que los participantes de mercado tendrian en cuenta al fijar el precio de dicho
activo o pasivo en la fecha de la medicion.

Adicionalmente, para propositos de informacion financiera, el valor razonable esta
categorizado en los niveles 1, 2 y 3, basado en el grado en que los datos de entrada
para la medicion del valor razonable son observables y la importancia de los datos de
entrada para la medicion del valor razonable en su totalidad. Los niveles de los datos
de entrada se describen a continuacion:

* Los datos de entrada de nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados
activos para activos o pasivos idénticos a los que la Compania puede acceder en la
fecha de la medicién.

* Los datos de entrada de nivel 2 son distintos de los precios cotizados incluidos en el
nivel 1 que son observables para los activos o pasivos, directa o indirectamente.

* Los datos de entrada de nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo
0 pasivo.

b) Instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que dé lugar a un activo financiero en
una compafia y a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en otra
compania. Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la compariia se
convierta en una parte de las clausulas contractuales del instrumento.

El efectivo y equivalentes de efectivo y los deudores comerciales representan los activos
financieros de la Compariia. Para propositos de presentacion del estado de flujos de
efectivo, la Compainia incluye en esta cuenta caja y bancos e inversiones temporales
cuyo vencimiento es menor a tres meses o corresponden a valores de alta liquidez.

La mayoria de las ventas se realizan al contado, y los valores de los deudores
comerciales no tienen intereses. Cuando el crédito se amplia mas alla de las
condiciones de crédito normales, los valores de deudores comerciales se miden al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los valores en libros de los deudores
comerciales se revisan para determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no
vayan a ser recuperables. Si es asi, se reconoce inmediatamente en resultados una
pérdida por deterioro del valor.

Los acreedores comerciales representan los pasivos financieros de la Compainia. Los
acreedores comerciales son obligaciones basadas en condiciones de crédito normales
y no tienen intereses.

¢) Inversiones en acciones

« Subsidiarias: Una subsidiaria es una entidad que es controlada por la Compania, por
lo cual esta ultima esta expuesta, o tiene derecho a rendimientos variables
procedentes de su implicacion en la participada y tiene la capacidad de influir en esos
rendimientos a través de su poder sobre aquella. En estos estados financieros las
inversiones de la Compafia en subsidiarias se reconocen por el método del costo.
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¢ Operaciones conjuntas: Una operacion conjunta es un acuerdo en el que la
Compania tiene control conjunto y derecho a los activos y obligaciones por los
pasivos relacionados con el acuerdo y no Unicamente derecho a los activos netos del
acuerdo. La Administracion considerando que los activos y pasivos de las
operaciones conjuntas que mantiene la Compania son materiales, decidid mantener
la base de costo para el registro de esas inversiones en los estados financieros
adjuntos.

En cada fecha de presentacion de informacion financiera, la Comparnia determina si
existe alguna evidencia objetiva de que se haya deteriorado el valor de la inversion
en subsidiarias y operaciones conjuntas. Si este fuese el caso, la Compaiiia calcula
el importe de la pérdida por deterioro del valor como la diferencia entre el importe
recuperable de la inversion en la subsidiaria o en operaciones conjuntas y su importe
en libros y lo registra con cargo a la cuenta de resultados.

d) Impuesto a las ganancias

El gasto por impuesto a las ganancias representa la suma del impuesto corriente por
pagar y del impuesto diferido. El impuesto corriente por pagar esta basado en la
ganancia fiscal del afio. El cargo por impuesto a las ganancias corriente sera el mayor
de entre el calculo sobre la renta imponible del afo utilizando la tasa impositiva para
sociedades del 25%, sobre la suma de coeficientes que constituyen el impuesto minimo;
excepto para sociedades cuyos accionistas se encuentran establecidos en paraisos
fiscales o regimenes de menor imposicion, sera maximo hasta un 28%.

e) Reconocimiento de ingresos por actividades ordinarias

El ingreso por dividendos se reconoce cuando se ha establecido el derecho a recibir su
pago, es decir, cuando la Junta General de Accionistas de las subsidiarias aprueban la
distribucion de dividendos.

f) Nuevos pronunciamientos contables

Las normas que entraron en vigor durante los afios 2019 y 2018 son las siguientes:

Aplicacion obligatoria

Norma Tema a partir de:
NIIF 9 Corresponde a la revision final de la NIIF 9, que

reemplaza las publicadas anteriormente y a la NIC 39

y sus guias de aplicacion. 1 de enero 2018
NIIF 15 Publicaciéon de la norma “Reconocimiento de los

ingresos procedentes de los contratos con los

clientes”, esta norma reemplazara a la NIC 11y 18. 1 de enero 2018
NIIF 16 Publicacion de la norma “Arrendamientos” esta

norma reemplazara a la NIC 17. 1 de enero 2019

CINIIF 23 Publicacién de la interpretacion “La Incertidumbre
frente a los tratamientos del Impuesto a las
Ganancias”. 1 de enero 2019

En relacion con las normas antes mencionadas, la Administracion ha realizado su
analisis y ha determinado que no existen impactos en su aplicacion.
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3. SUPUESTOS CLAVES DE LA INCERTIDUMBRE EN LA ESTIMACION

En la aplicacion de las politicas de la Compania, que son descritas en la Nota 2, se
requiere que la Administracion haga juicios, estimaciones y supuestos del valor en libros
de los activos y pasivos. Las estimaciones y supuestos asociados estan basados en la
experiencia de costo historico y otros factores que sean considerados relevantes. Los
resultados actuales pueden diferir de dichas estimaciones. Las estimaciones y los
supuestos subyacentes son revisados en un modelo de negocio en marcha.

A continuacion, se presenta la principal estimacion y juicio contable critico que la
Administracion de la Compania ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios
contables:

* Deterioro del valor de las inversiones en subsidiarias: La estimaciéon para deterioro
del valor de las inversiones en subsidiarias es determinada por la Gerencia de la
Compania, en base a una evaluacién de los resultados presentados por las
subsidiarias. La provision para deterioro de las inversiones en subsidiarias se carga
a los resultados del ano.

4, ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

Durante el curso normal de las operaciones, la Compariia esta expuesta a una variedad
de riesgos financieros. El programa de administracion de riesgos de la Compaiiia trata
de minimizar potenciales efectos adversos en el desempeno financiero de la Companiia.
La Gerencia Financiera de la Compania monitorea y administra los riesgos financieros
relacionados con la operacion a traves de reportes internos, con los cuales se analiza
la exposicion a los distintos riesgos.

a) Riesgo de mercado

Es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo, en las tasas
de cambio o tasas de interés, afecten los ingresos de la Comparia o el valor de los
instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracion del riesgo de
mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de parametros
razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Con relacion a los activos y pasivos financieros, la Compariia no esta expuesta al riesgo
de moneda debido a que los mismos estan denominados en délares estadounidenses,
moneda funcional de la Compania. La inversion de la Compania en las subsidiarias
colombianas expone a la Compania al riesgo de moneda; sin embargo, tal riesgo se
estima insignificante para los estados financieros dado que tales inversiones estan
registradas al costo.

Con relacion al riesgo de tasas de interés, la Administracion de la Compariia considera
que tal riesgo es insignificante por la naturaleza de los activos y pasivos monetarios que
mantiene y su politica de colocar sus excedentes de efectivo en instrumentos de corto
plazo.

b) Riesgo de crédito
El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no cumpla con sus obligaciones

estipuladas en un instrumento financiero o contrato, originando una pérdida financiera
para la Comparniia.
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Debido a su actividad la Compania solo presenta como riesgo de crédito el pago de las
acreencias a sus accionistas, ya que depende del reparto de dividendos a recibir de sus
subsidiarias.

c) Riesgo de liquidez

La principal fuente de liquidez de sus subsidiarias son los flujos de efectivo provenientes
de sus actividades operacionales; por lo tanto, de la Comparia son los dividendos que
recibe de sus subsidiarias. Para administrar la liquidez de corto plazo sus subsidiarias
se basan en los flujos de caja proyectados para un periodo de 18 meses, los cuales
consideran los vencimientos de los activos y pasivos financieros y los planes de
financiamiento futuros.

d) Riesgo de capital
La Compania gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar

como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacion de los saldos de deuda y patrimonio.

. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el efectivo y equivalentes de efectivo esta
compuesto de la siguiente manera:

2019 2018
Bancos 196,710 870,211
Inversiones temporales (1) 1,628,928 8,845
1,825,638 879,056

(1) Al 31 de diciembre del 2019, corresponde a depésitos a plazo colocados en bancos locales,
con vencimiento en febrero y marzo del 2020, a tasas de interés fija del 6.50%, 6.75% y 7%
respectivamente.

. PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el saldo de las cuentas por cobrar y pagar con
partes relacionadas esta compuesto de la siguiente manera:

2019 2018
Cuentas Cuentas Cuentas Cuentas
por cobrar por pagar por cobrar por pagar
Dividendos por cobrar 500,000 0 500,000 0
Otras cuentas por cobrar 0 0 5,923 0
Dividendos por pagar & 1115441 0 1,034,347
500,000 1,115,441 505,923 1,034,347

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la Compariia mantiene garantia solidaria a favor de
la Corporacion Andina de Fomento para respaldar la obligacion que su subsidiaria
Soderal, Sociedad de Destilacion de Alcoholes S.A. mantiene con esta institucion por
US$7,400,000.
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Durante los afios 2019 y 2018, las transacciones con partes relacionadas fueron las

siguientes:

2019 2018
Ingresos por dividendos declarados por subsidiarias (1) 12,000,000 10,800,000
Dividendos declarados a accionistas (2) 10,000,000 6,000,000

(1) Ver Notas 7. INVERSIONES EN ACCIONES y 9. IMPUESTO A LAS GANANCIAS.

(2) Ver Nota 10. PATRIMONIO, Dividendos distribuidos

Las transacciones antes descritas fueron efectuadas en términos y condiciones
equiparables a las realizadas con terceros, de acuerdo con el principio de plena

competencia.

. INVERSIONES EN ACCIONES

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, las inversiones en acciones se componen de la

siguiente manera:

% de
participacion 2018 2018

Papelera Nacional S.A. 100.00 35,129,150 35,129,150
Cartonera Nacional S.A. 94.15 12,041,762 12,041,762
Soderal, Sociedad de Destilacion de
Alcoholes S.A. 100.00 7,930,324 7,930,324
Sociedad Agricola e Industrial San
Carlos S.A. 4.41 3,978,416 0
Intercia S.A. 100.00 3,799,848 3,799,848
Camaronera San José 100.00 1,816,754 0
Resinas del Ecuador S.A. Resinesa 100.00 1,500,799 1,500,799
Carbogas S.A. 50.00 484,510 684,510
Global Recycling Company Inc. 100.00 270,000 270,000
Global Recycling LLC Nevada 100.00 180,000 180,000
Distribuidora Cartonera 100.00 154,000 154,000
Electrobiocorp S.A. (inactiva) 90.00 22,500 22,500
Servituris S A. 99.90 2,698 2,698
Compainia Nacional de Melazas C. Ltda. 50.00 1,549 1,549
Ancelcorp S.A. 99.88 799 799
Exporecicla S.A. 99.88 799 799
Otras inversiones minoritarias 338 338
Agritalisa, Agricola Talisman S.A. 0 4,055,803
Doconsa S.A. 0 1,439,367

67,314,246 67,214,246

Al 31 de diciembre del 2019, los dividendos declarados por las subsidiarias
corresponden a: i) Papelera Nacional S.A. por US$11,000,000 (2018: US$9,000,000);
ii) Soderal, Sociedad de Destilacion de Alcoholes S.A. por US$1,000,000 (2018:
US$1,000,000), ver Notas 6. PARTES RELACIONADAS y 9. IMPUESTO A LAS
GANANCIAS.
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8. CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el saldo de las cuentas por pagar esta compuesto
de la siguiente manera:

2019 2018

Proveedores locales (1) 336,432 655,542
336,432 655,542

(1) Al 31 de diciembre del 2019, corresponde principalmente a servicios profesionales recibidos
por US$332,509 (2018: US$652,460).

9. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el gasto de impuesto a las ganancias se compone
de la siguiente manera:

2019 2018
Impuesto corriente 13,018 760
13,018 760

De acuerdo con disposiciones legales la tarifa para el impuesto a las ganancias se
establece en el 25.03% (2018: 25.28%).

A continuacion, detallamos la composicion accionaria:

2019
% de Tasa Tasa
acciones impositiva  ponderada
Accionistas en régimen preferente 0.84% 28% 0.24%
Accionistas locales 99.16% 25% 24.79%
100.00% 25.03%
2018
% de Tasa Tasa
acciones impositiva ponderada
Accionistas en régimen preferente 9.25% 28% 2.59%
Accionistas locales 90.75% 25% 22.69%
100.00% 25.28%

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la conciliacion entre la utilidad segun estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

2019 2018
Utilidad neta del ejercicio 11,267,308 9,659,509
Impuesto a las ganancias 13.018 760
Utilidad antes de impuestos a las ganancias 11,280,326 9,660,269
Ingresos exentos (1) (12,000,000) (10,800,000)
Gastos no deducibles 771,690 1,142,737
Utilidad gravable 52,016 3,006
Impuesto 0.24 % (2018: 2.59%) 124 78
Impuesto 24.79% (2018: 22.69%) 12,894 682
Impuesto causado 13,018 760
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(1) Corresponde a ingresos por dividendos declarados por sus subsidiarias, ver Notas 6.
PARTES RELACIONADAS y 7. INVERSIONES EN ACCIONES.

Impuesto a las ganancias por pagar

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el movimiento del impuesto a las ganancias por
pagar y de los anticipos y retenciones es como sigue:

2019 2018
Anticipos y retenciones
Saldo al inicio del afio 0 0
Anticipos y retenciones (1,119) (217)
Compensacién de anticipos y retenciones contra el
impuesto por pagar 1,119 217
Saldo final del afio 0 0
Impuesto a las ganancias por pagar
Saldo al inicio del afio 543 7,675
Impuesto corriente del ano 13,018 760
Pago de impuesto a las ganancias del afio anterior (543) (7,675)
Compensacion de anticipos y retenciones contra el
impuesto por pagar (1,119) (217)
Saldo final del afio 11,899 543

Pasivos por impuestos corrientes

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, el movimiento de los pasives por impuestos
corrientes es como sigue:

2019 2018
Impuesto a las ganancias por pagar 11,899 543
Retenciones en la fuente de impuesto a las
ganancias 371 390
Retenciones en la fuente de IVA 497 567
12,767 1,500
. PATRIMONIO
Capital social

El| capital suscrito y pagado de la Companfia es de 55,000,000 acciones ordinarias y
nominativas de valor nominal de US$1 cada una.

Reservas

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, un resumen de las reservas es como sigue:

2019 2018
Legal (1) 10,436,000 9,309,270
Facultativa (2) 4,883,596 4,883,596

15,319,596 14,192,866
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(1) LaLey de Companias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual se asigne como
reserva hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta reserva no es
disponible para el pago de dividendos, pero puede destinarse a aumentar el capital social
con la aprobacion de los accionistas.

(2) Representan reservas de libre disposicion de los accionistas cuyoc saldo puede ser
distribuido, capitalizado o utilizado para cubrir pérdidas.

Resultados acumulados

La Resolucion No. SC.ICI.CPAIFRS.G.11.007 emitida por la Superintendencia de
Companias, Valores y Seguros el 9 de septiembre del 2011, indica que los saldos
acreedores de las cuentas Reserva de Capital, Reserva por Donaciones y Reserva por
Valuacion o Superavit por Revaluacion de Inversiones, generados hasta el afio anterior
al periodo de transicion de aplicacion de las NIIF Completas y NIIF para las PYMES,
deben ser transferidos al patrimonio a la cuenta Resultados Acumulados, como
subcuentas.

a) Dividendos distribuidos

La distribucion de dividendos se deduce del patrimonio y se reconocen como pasivos
corrientes en los estados financieros en el periodo en el que los dividendos se aprueban
por parte de los accionistas.

Considerando que las acciones de INVERSANCARLOS S.A. se encuentran inscritas en
el Registro del Mercado de Valores, obligatoriamente se repartira como dividendos a
favor de los accionistas por lo menos el 30% de las utilidades liquidas y realizadas que
obtuvieron en el respectivo ejercicio economico. Estos emisores podran también, previa
autorizacién de la Junta General, entregar anticipos trimestrales o semestrales, con
cargo a resultados del mismo ejercicio.

Con fecha 15 de abril del 2019, en la Junta General Ordinaria de Accionistas se aprobd
repartir el saldo de Ia utilidad del ejercicio 2018 por un valor de US$2,873,238 y entregar
dividendos anticipados del ano 2019 por US$7,126,762.

Con fecha 26 de abril del 2018, en la Junta General Ordinaria de Accionistas se aprobd

repartir el saldo de |a utilidad del ejercicio 2017 por un valor de US$179,678 y entregar
dividendos anticipados del afio 2018 por US$5,820,321.

UTILIDAD POR ACCION BASICA

Al 31 de diciembre del 2019 y 2018, la utilidad por accién basica por cada accion comun
ha sido determinada de la siguiente manera:

2019 2018
Utilidad atribuible 11,267,308 9,659,509
Numero de acciones en circulacion 55,000,000 55,000,000
Utilidad por accion basica 0.20 0.18
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12. EVENTOS SUBSECUENTES

Hasta la fecha de emision de estos estados financieros (Abril 16, 2020) no se produjeron
eventos, en la opinion de la Administracion de la Companfia, que pudieran tener un
efecto significativo sobre dichos estados financieros que no hayan sido ajustados o
revelados en los mismos, excepto por la situacion que se describe a continuacion:

Emergencia sanitaria por coronavirus

El miércoles 11 de marzo del 2020 Tedros Adhanom, director de la Organizacion
Mundial de la Salud, caracterizo al brote de enfermedad por coronavirus (Covid-19), que
fue notificado por primera vez en Wuhan (China) el 31 de diciembre del 2019, como una
pandemia; es decir, como una enfermedad epidémica que se extiende en varios paises
del mundo de manera simultanea. Esta declaracion ha motivado que desde ese dia los
gobiernos alrededor del mundo tomen medidas que restringen la movilidad de las
personas en las ciudades, regiones y paises para contenerla, que afectan a todas las
actividades econdmicas. No es posible aun establecer los efectos y consecuencias de
estas medidas en la posicion financiera y resultados de operacion futuros de la
Comparila, por lo tanto, los estados financieros a los que se refiere esta nota deben ser
leidos tomando en cuenta estas circunstancias.
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Anexo 2

INFORME DE PROCEDIMIENTOS CONVENIDOS

A los miembros del Directorio y Accionistas de
INVERSANCARLOS S A

1. Hemos realizado ciertos procedimientos convenidos relacionados con el contenido
adicional del informe de auditoria externa para casas de valores y el contenido minimo
del informe de auditoria externa de INVERSANCARLQOS S.A. al amparo de lo dispuesto
por el Consejo Nacional de Valores (actualmente Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera) en la Resolucion No. CNV-008-2006 que contiene las
Resoluciones emitidas por el Consejo Nacional de Valores, Titulo |l, Subtitulo IV,
Capitulo 1V, Seccion IV (Disposiciones Generales, especificamente lo relacionado al de
las Auditorias Externas).

2. Nuestro compromiso para aplicar procedimientos convenidos fue efectuado de acuerdo
con Normas Internacionales de Auditoria. La suficiencia de los procedimientos es solo
responsabilidad de los usuarios especificos de este informe. Consecuentemente, no
hacemos representacién relacionada con la suficiencia de los procedimientos descritos
a continuacion ni sobre el proposito para el cual este informe fue solicitado.

3. La Administracion de INVERSANCARLOS S.A. es responsable de la preparacion y
presentacion razonable de los estados financieros de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informaciéon Financiera y de cumplir con todas las disposiciones
legales indicadas en la Ley de Mercado de Valores y sus Resoluciones.

4. Nuestro trabajo se desarroll6 en base a los documentos e informacion que fueron
proporcionados por la Administracion de INVERSANCARLOS S.A. No ha sido nuestra
responsabilidad verificar la autenticidad o legitimidad de los mismos, recayendo ésta en
aquellos que proporcionaron la informacién y documentacién, y en quienes hagan uso
del presente informe.

5. Los procedimientos convenidos y desarrollados por nosotros estuvieron dirigidos a
determinar el cumplimiento por parte del emisor de las disposiciones contenidas en el
Art. 6 del Capitulo IV, Seccion IV de la Resolucién No. CNV-008-2006.

Respecto a la informacién financiera suplementaria requerida por la Ley de Mercado de
Valores y sus Resoluciones indicamos lo siguiente:

a) Opinion sobre si las actividades realizadas se enmarcan en la Ley de Mercado de
Valores

Las actividades realizadas por INVERSANCARLOS S.A. durante el afio 2019, se
enmarcan en la Ley de Mercado de Valores y los Reglamentos que rigen su
actividad.
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b) Evaluacion y recomendaciones sobre el control interno

Como parte de nuestra revision a los estados financieros de INVERSANCARLOS
S.A. por el periodo terminado al 31 de diciembre del 2019, y para dar cumplimiento
a las Normas Internacionales de Auditoria, efectuamos una evaluacion del sistema
de control interno de la Compaiiia.

Nuestro estudio y evaluacion no revelaron debilidades que a nuestro juicio
profesional consideramos de importancia suficiente para merecer la atencion de los
lectores.

c) Opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias

La opinién sobre el cumplimiento de las obligaciones tributarias se la emite por
separado de acuerdo con las disposiciones tributarias vigentes, el mismo que es
emitido hasta el 31 de julio del 2020.

d) Opinion sobre el cumplimiento de las obligaciones establecidas por la Ley de
Mercado de Valores

La Compaiia se encuentra al dia en el cumplimiento de las obligaciones
establecidas por la Ley de Mercado de Valores, en referencia a:

« Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
« Servicio de Rentas Internas.

e) Opinién sobre el cumplimientoc de medidas correctivas que hubiesen sido
recomendadas en informes anteriores

La Comparia no presenta medidas correctivas que aplicar de informes de afos
anteriores.

6. Nuestro informe es exclusivamente para el proposito expuesto en el segundo parrafo y
para su informacion, y no debe utilizarse para ningun otro propdsito ni ser distribuido a
otras partes que las previstas en el contrato.
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