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Inversancarlos S. A.
Notas a los Estados Financieros Separados
31 de diciembre de 2012

(En Ddlares de los Estados Unidos de América - US3)

Entidad que Reporta

Inversancarlos 8. A, {“la Compaiia®) fue constituida en 1999 en la ciudad de Guayaquil,
Repdblica del 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.

La Comnpafia no cuenta con empleados en relacion de dependencia y contrata servicios
administrativos con una compafia relacionada por administracion (véase nota 13).

Bases de Preparacién de los Estados Financieros

(a) Declaracién de Cumplimiento

Los estados financieros separados adjuntos han sido preparados de conformidad con las

Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) en cumplimiento de lo

establecido en Resclucidn de  Superintendencia de  Compafias  No.
SC.G.ICI.CPAIFRS.11.007, publicada en el Registro Oficial No. 566 del 28 de octubre de

2011, la que requiere la presentacién de estados financieros separados a los accionistas :
y organismos de control. Los estados financieros consolidados de [a Compafiia y sus
subsidiarias se presentan por separado.

Estos estados financieros separados fueron autorizados para su emision por 1a junta de
Directorio de la Compafiia en sesién del 18 de abril de 2013.

(b)y Base de Medicién
Los estados financieros separados han sido preparados sobre la base del costo historico.

(¢) Moneda Funcional y de Presentacién

Los estados financieros separados adjuntos estan presentados en ddlares de los Estados

Unidos de América, que es ta moneda funcional de ia Compafiia. A menos que se '
indique lo contrario, las cifras financieras incluidas en los estados financieros separados

adjuntos estan expresadas en délares estadounidenses.

{d) Uso de Estimaciones y Juicios

La preparacién de estados financieros de acuerdo con las NIIFs requiere que la
Administracion de la Compafia efect(e juicios, estimaciones y supuestos que afectan la
aplicacién de politicas de contabilidad y los montos reportados de activos, pasivos,
ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimacianes.
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Las estimaciones y supuestos relevantes se revisan scbre una base continua. Las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el periodo en que ias
estimaciones son revisadas y en cualquier periodo futuro afectado.

Politicas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabilidad mencionadas mas adelante han sido aplicadas consistentemente a
todos los periodos presentados en estos estados financieros separados, a menos que otro
criterio sea indicado.

(a) Clasificacion de Saldos Corrientes y No Corrientes

Los saldos de activos y pasivos presentados en el estado separade de situacién
financiera se clasifican en funcidn de su vencimiento, es decir, como corrientes aquellos
con vencimiento igual o inferior a 12 meses, los que estdn dentro del ciclo normal de
operacion de la Companfia, y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
periodo,

(b) Instrumentos Financieros

Activos Financieros no Derivados

La Compafiia reconoce inicialmente los préstamos y partidas por cobrar en la fecha en

que se originan. Los otros activos financieros se reconocen inicialmente en la fecha de

negociacion en la que la Compafiia comienza a ser parte de |las provisiones contractuales
. del instrumento.

La Compafia da de baja un activo financiero cuando los derechos contractuales a los
flujos de efectivo derivados del activo expiran, o cuando transfiere los derechos a recibir
los flujos de efectivo contractuales del activo financiero en una transaccion en la que se
transfieren substancialmente todos los riesgos y beneficios relacionados con la propiedad
del activo financiero. Cualquier participacion en los activos financieros transferidos que
sea creada o retenida por la Compafiia se reconoce como un activo o pasivo separado.

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto presentado en el
estado separado de situacion financiera cuando, y sélo cuando, la Compaiiia cuenta con
un derecho legal para compensar los montos y tiene el propésito de liquidarios scbre una
base neta o de realizar el activo y liquidar el pasivo simultaneamente.
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La Compania tiene los siguientes activos financieros no derivados:

Prestamos y Partidas por Cobrar

Los préstamos y partidas por cobrar son activos financieros con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo. Estos activos inicialmente se
reconocen al valor razonable mas cualquier costo de transaccion directamente atribuible.
Posterior al reconocimiento inicial, los préstamos y partidas por cobrar se valorizan al
costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos las pérdidas por deterioro.
Los préstamos y partidas por cobrar se componen de otras cuentas por cobrar.

Efectivo y Equivalentes a Efectivo

El efective y equivalentes a efectivo se compone de depdsitos en cuentas corrientes
bancarias que son pagaderos a la vista e inversiones a corto plazo adquiridas en valores
aitamente liquidos, sujetas a un riesgo poco significativo de cambios en su valor y con
vencimientos originales de tres meses o menos.

Pasivos Financieros no Derivados

Inicialmente, la Compafia reconoce los instrumentos de deuda emitidos en la fecha en
que se originan. Todos los otros pasivos financieros son reconocidos iniciaimente en la
fecha de la transaccion en la que la Compania se hace parte de las disposiciones
contractuales del instrumento. La Compaidia da de baja un pasivo financiero cuando sus
obligaciones contractuales se cancelan o expiran.

La Compahia clasifica los pasivos financieros no derivados en la categoria de otros
pasivos financieros. Estos pasivos financieros son reconocidos iniciaimente a su valor
razonable mds cualquier costo de transaccién directamente atribuible. Posterior al
reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valorizan al costo amortizado usando
el método de interés efectivo. Los otros pasivos financieros se componen de dividendos
por pagar vy otras cuentas y gastos acumulados por pagar.

Capital Acciones

Las acciones ordinarias (Unica clase de acciones emitidas por la Compaiia) son
clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles directamente a la
emisién de acciones ordinarias, de haberlos, son reconocidos como una deduccion del
patrimonio, netos de cualquier efecto tributario.

Deterioro — Activos Financieros no Derivados

Los activos financieros son evaluados en cada fecha del estado separado de situacion
financiera para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Un activo financiero
esta deteriorado si existe evidencia objetiva de deterioro como consecuencia de uno o
mas eventos de pérdida ocurridos después del reconocimiento inicial del activo, y ese o
esos eventos de pérdida han tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo futuros del

activo que puede estimarse de manera fiable.
{Continta)
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La evidencia objetiva de que un activo financiero estd deterioradc puede incluir el
incumplimiento de pago por parte de un deudor, |a reestructuracion de un valor adeudado
a la Compafiia en términos gue la Compafia no consideraria en otras circunstancias,
indicadores de que el deudor o emisor entrard en bancarrota, cambios adversos en el
estado de pago del prestatario o emisores, condiciones econémicas que se relacionen
con incumplimiento © la desaparicion de un mercado activa para un instrumento.
Ademas, para una inversién en un instrumento de patrimonio, una disminucién
significativa o prolongada de las partidas en su valor razonable bajo su costo es evidencia
objetiva de deterioro.

La Compania considera la evidencia de deterioro de fos activos financieras medidos al
costo amortizado a nivel especifico. Todas las partidas por cobrar son evaluadas por
deterioro especifico, a menos que el saldo sea claramente insignificante.

Una pérdida por deterioro relacionada con un activo financiero que se valora al costo
amortizado se calcula como la diferencia entre el valor en libros del activo y el valor
presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la tasa original de
interés efectiva. Las pérdidas se reconocen en resultados y se reflejan en una cuenta de
provision contra los préstamos y partidas por cobrar. El interés sobre el activo deteriorado
continda reconociéndose a través de fa reversion del descuento. Cuando un hecho que
ocurra después que se haya reconocido el deterioro causa gue el monto de |a pérdida por
deterioro disminuya, esta disminucion se revierte contra resultados.

Inversiones en Acciones

En estos estados financieros separados, las inversiones en acciones en subsidiarias y
negocio conjunto mantenidas par la Compafiia se registran al costo.

Provisiones

Las obligaciones asociadas con contingencias, originadas en reclamos, litigios, multas o
penalidades en general, se reconocen como pasivo en el estado separado de situacion
financiera cuando existe una obligacion legal o impiicita resultante de eventos pasados,
es probable que sea necesario un flujo de salida de beneficios econdmicos para rasolver
la obligacién y el monto puede ser estimade de manera fiable.

Las provisiones de determinan descontando el flujo de efectivo que se espera
desembolsar a una tasa antes de impuesto que refleja la evaluacion actual del mercado
sobre el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de |a obligacién. El
saneamiento del descuento se reconoce como costo financiero.

Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficios ecorjémicos sea requerido, 0
el monto no puede ser estimado de manera fiable, la obligacion es revel?da como un
pasivo contingente.  Obligaciones razonablemente posibles, cuya existencia sera
confirmada por la ocurrencia o no ocurrencia de uno o mas evelntos futuros, son tamb!en
reveladas como pasivos contingentes, a menos que la probabilidad de un f[ugo de sa_hda
de beneficios econdmicos sea remota. No se reconocen ingresos, ganancias o activos

contingentes. o
9 (Continva)
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Reconocimiento de Ingresos

Los Ingresos son reconocidos en el estado separado de resultados integrales,
considerando los siguientes criterios de reconocimiento:

s Es probablg que ta Compafila perciba los beneficios econdmicos correspondientes a
la transaccion; v,

* Elimporte de los ingresos puede ser cuantificado con fiabilidad.

!_os siguientes criterios de reconocimiento se deben cumplir antes de reconocer un
ingreso:

Ingresos por Dividendos

Los ingresos provenientes de dividendos se miden utilizando el valor razonable de la
contrapartida recibida o por recibir, derivada de éstos. Los ingresos por dividendos son
reconocidos en el estado separado de resuitados integrales cuando se establece el
derecho de fa Compafiia a recibirlos, lo cual generalmente es la fecha en que se deciara
su distribucidn.

Ingresos por Intereses

Elingreso por intereses se reconoce en el estado separado de resultados integrales sobre
una base periédica utilizando el método de tasa de interés efectiva.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala los flujos de efectivo por
cobrar a lo largo del plazo de! activo financiero con su valor neto en libros.

Reconocimiento de Gastos

Los gastos son reconocidos con base en lo causado o cuando son incurridos. En el
estado separado de resultados integrales adjunto se reconoce inmediatamente un gasto
cuando el desembolso efectuado no produce beneficios econdmicos futuros o cuando
tales beneficios econémicos futuros no cumplen o dejan de curnplir las condiciones para
su reconocimiento como activos en el estado separado de situacién financiera.

impuesto a la Renta

El gasto por impuesto a la renta esta compuesto por el impuesto corriente y €l impuesto
diferido. El impuesto a la renta corriente y diferido es reconocido en resultades, excepto
que se relacione a partidas reconocidas en otros resultados integrales o directamente en
el patrimonio, en cuyo caso el monto de impuesto relacionado es reconocido en otros
resultados integraies o en el patrimonio, respectivamente.

{Continga)
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Impuesto Corriente

El impuesto a I-a rer_n;a corriente es el impuesto que se espera pagar sobre la utilidad
gravable del afio utilizando la tasa impositiva aplicable y cualquier ajuste al impuesto
por pagar de afios anteriores.

Impuesto Diferido

EI‘ impuesto a la renta diferido es reconacida sobre las diferencias temporales
gxasteptes entre el valor en libros de los activos y pasivos reportados para propasitos
financieros y sus correspondientes bases fributarias. No se reconoce impuesto a {a
renta diferido por las siguientes diferencias temporales: (i) el reconocimiento inicial de
un activo o pasive en una transaccién que no es una combinacion de negocios, y que
no afectd la utilidad o pérdida financiera ni gravable; (ii) las diferencias relacionadas
con el costo atribuido de las inversiones en subsidiarias y negocio conjunto en la
medida que es probable que no serdn revertidas en el futuro; y (iii) las diferencias
temporales tributables que surgen del reconocimiento inicial de una plusvaiia.

A la fecha del estado separado de situacién financiera la Compafiia no presenta
diferencias temporales o pérdidas tributarias trasladables a periodos futuros que
originen el reconocimiento de impuestos diferidos activos o pasivos.

Exposicién Tributaria

Al determinar el monto de los impuestos corrientes e impuestos diferidos ta Companiia
considera el impacto de las posiciones fiscales inciertas y si pueden adeudarse
impuestos e intereses adicionales. La Compafiia cree que la acumulacidn de sus
pasivos tributarios son adecuados para todos los afios fiscales abiertos sobre la base
de su evaluacion de muchos factores, incluyendo las interpretaciones de la ley
tributaria y la experiencia anterior. Esta evaluacién depende de estimacicnes y
supuestos y puede involucrar una serie de juicios acerca de eventos futuros. Puede
surgir nueva informacion que haga que la Compafila cambie su juicio acerca de 1a
idoneidad de los pasivos fiscales actuales; taies cambios en los pasivos fiscales
impactaran el gasto fiscal en el periodo en que se determinen.

Utilidad por Accidon

La Compaiiia presenta datos de la utilidad por accion basica de sus acciones ordinarias.
La utilidad por accién basica se calcula dividiendo el resultado atribuible a los accionistas
ordinarios de la Compaiia por el promedio ponderado de acciones ordinarias en

circulacion durante el ejercicio.

{Contina)
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(4) Normas Nuevas y Revisadas e Interpretaciones Emitidas pero Aln no Efectivas

Las siguientes Normas Internacionales de Informaciéon  Financiera (NIIF), Normas
Internacionales de Contabilidad (NIC) & Interpretaciones de! Comité (CINIF) nuevas y revisadas
han sido emitidas con fecha de aplicacion para periodos anuales que comienzan después del 1
de enero de 2012 y no han sido consideradas en |a preparacion de estos estados financieros

separados:
Efectiva a
Norma Asunto partir de
NIC 1 {enmienda) Presentacion de partidas de otros resultados
integrales 1 de julio de 2012
NIIF 7 (enmienda) Rewelacion - Compensacion de activos
financieros y pasivos financieros 1 de enero de 2013
NIF 10 Estados financieros consolidados 1 de enero de 2013
NIIF 11 Acuerdos conjuntos 1 de enero de 2013
NIIF 12 Informacién a revelar sobre participacicnes
en otras entidades 1 de enero de 2013
NIF 13 Medicion al valor razonable 1 de enero de 2013
NIC 19 Beneficios a los empleados 1 de énero de 2013
NIC 27 (2011) Estados financieros separados 1 de enero de 2013
NIC 28 (2011) Inversiones en asociadas ynegocios
conjuntos 1 de enero de 2013
NIC 32 (enmienda) Compensaciéon de activos financieros y
pasivos financieros 1 de enero de 2014
NIF 9 {2009 y2010) Instrumentos financieros 1 de enero de 2015

La Compafdia no planea adoptar tempranamente estas normas. Aquellas que pueden ser
relevantes para la Compaiia se indican a continuacion:

(a) NHF 9 Instrumentos Financieros (2008 y 2010)

La NIIF 9 (2009) introduce nuevos requerimientos para !a clasificacion y medicion de
activos financieros. Segun lo previsto en la NIIF 9 (2009), los activos financieros son
clasificados y medidos sobre la base del modelo del negocio en ef cual son mantenidos y
las caracteristicas de sus flujos de caja contractuales. La NIIF 9 {2010) introduce adiciones
con relacién a los pasivos financieros. El IASB actuaimente tiene un proyecto activa para
hacer modificaciones limitadas a la clasificacion y requerimientos de medicion de ia NIIF 9
y adicionar nuevos requerimientos para direccionar el deterioro de activos financieros y

contabilidad de coberturas,

La NIIF 9 (2009 y 2010) es efectiva para periodos anuales que inicien en o dequ{es del 1
de enero de 2015, con adopcion temprana permitida. No se espera que la ad_qpcnon dela
NIIF 9 tenga un impacto sobrelos estados financieros separados de la Compaiiia.

(Contindia)
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(b) NIC 27 (2011) Estados Financieros Separados

La NIC 27 (2011) mantiene los requisitos de contabilidad y revelacion de la NIC 27 (2008)
para los estados financieros separados. Al igual que la NIC 27 (2008), la NIC 27 {2011)
requner.e? que cugndo una entidad prepara estados financieros separados, la entidad
contabilizara las inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos bien sea: (i)
al costo; o, (ii) de acuerdo con la NIIF 8. También la NIC 27 (2011) mantiene los requisitos
de la NIC 27 (2008) en relacién a asociadas y negocios conjuntos contabilizados a valor
razonabie en los estados financieros consolidados. La Compaiiia utiliza la base del costo
para gf registro de sus inversiones en subsidiarias y negocio conjunto en los estados
financieros separados; por consiguiente, no se espera ningdn impacto sobre los estados
ﬂnapcieros separados por la adopcion de la NIC 27 (2011), la que es efectiva para
periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de 2013.

(c) NIF 13 Medicién al Valor Razonable (2011)

La NIIF 13 proporciona una fuente Unica de guias sobre cémo el valor razonable es
medido, y reemplaza las guias de medicién del valor razonable que actualmente se
encuentran dispersas en varias NIIFs. Con excepciones limitadas, la NIIF 13 sera
aplicada cuando ia medicién o revelacion del valor razonable es requerido o permitido
por otras NIIFs. Se estima que esta norma no tendra impacto alguno en los estados
financieros separados de la Compaiia. La NIIF 13 es efectiva para periodos anuales
que inician en o después del 1 de enero de 2013, con adopcién temprana permitida.

Determinacion de Valores Razonables

Varias politicas y revelaciones contabies requieren que se determine el valor razonable de los
activos ¥ pasivos financieros y no financieros.

El valor razonable de los activos y pasivos financiercs se estima al valor presente de los flujos
de efectivo futuros, descontados a la tasa de interés de mercado a la fecha de medicion. Este
valor razonable se determina al momento de reconocimiento inicial y para propdsitos de
revelacion, en cada fecha de los estados financiercs separados anuales. Dado el corto plazo
contractual de los activos y pasivos financieros de la Compadiia y |la variacion poco significativa
en la tasa de interés de mercado, la Administracion estima que el valor registrado de los activos
y pasivos financieros a cada fecha del estado separado de situacion financiera se aproxima al

valor razonable. )

{Contintia)
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Efectivo y Equivalentes a Efectivo

Ej d_etatlle de efectivo y equivalentes a efectivo al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el
siguiente:

2012 2011

Efectivo en bancos Uss 73,800 540,849
Inversiones a corto plazo 1,837,174 1,346,738
Us$ 1,910,974 1,887,587

— e ——— | E —

Otras Cuentas por Cobrar

El detalle de fas otras cuentas por cobrar al 31 de diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

2012 2011

Black Forest Overseas S. A. uss - 460,714
Otras 21,251 3,196
Uuss 21,251 463,910

En el afo 2011, el saldo por cobrar a Black Forest Overseas 8. A. corresponde al vencimiento
corriente resultante de la venta de accicnes de Codana S. A., efectuada en el 2008 por un valor
de US$3,225,000. Segln el contrato de compra venta suscrito, dicho valor fue pagade en
dividendos semestrales hasta junio de 2012 y devengd una tasa de interés fija del 7.5% anual, y
estaba respaldado por contrato de prenda sobre las acciones de Codana S. AL

Inversiones en Acciones

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 un resumen de [as inversiones en acciones es el siguiente:

-15-
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% de
participacidn 2012 2011
Subsidiarias:
Papelera Nacit?nal S A 100% US$ 35,128,148 35,129,149
Cartanera Nacional 8. A 94.012% 7,275,892 7,275,892
SODERAL, Sociedad de Destilacion
de Alcoholes S. A ’ 100% 7,930,323 7,830,323
AGRITALISA, Agricola Talisman S, A 100% 4,055,803 4,055,803
Intercia S. A 100% 2,100,511 2,100,511
Doc_onsa S A 100% 1,439,367 1,439,367
Recisa 8. A 100% 1,198,336 1,199,336
Global Recycling Campany Inc. 100% 270000 270,000
Global Recycling LLC Nevada 100% 180,000 180,000
Electrobiocorp S. A {entidad
inactiva) 80% 22,500 22,500
Ancelcorp S. A 100% 800 800
Negocio conjunto:
Carbogas S. A 50% 684,510 684,510
Oftras inversiones con pa'rticipacién
minoritaria — al costo 335 335
US$ 60,288,526 60,288,526

Ef derecho a voto de la Compania en cada una de ias subsidiarias y negocio conjunto es igual al
porcentaje de participacién que posee. Un resumen de las principales actividades y
operaciones de las subsidiarias y negocio conjunto y pais de incorporacion se presenta a

continuacion:

- Papelera Nacional S. A., subsidiaria totaimente poseida, fue canstituida en 1961 en [a
ciudad de Guayaquil, Replblica del Ecuador, cambiando su domicilio en 1997 al Canton
Crnel. Marcelino Mariduefia. Sus operaciones consisten principalmente en la elaboracién
de papel, envases de papel, cajas de cartdn y otros productos afines en las instalaciones
ubicadas en el canton Crnel. Marcelino Mariduefia. Las ventas de la Compaifia son
realizadas principalmente en el mercado ecuatoriano a compaiiias fabricantes de cajas de
cartdn y sacos de papel y compafiias exportadoras del sector bananero.

- Cartonera Nacional S. A., subsidiaria totalmente poseida, fue constituida en marzo de 2003
en la Repulblica de Colombia y sus operaciones consisten principalmente en la fabricacién
de cajas de carton para su comercializacion en el mercado colombiano.

- SODERAL, Sociedad de Destilacion de Alcoholes S. A., subsidiaria totalmente poseida, fue
constituida en 1992 en ia ciudad de Guayaquil, Republica del Ecuador, cambiando su
domicilic en el 2008 al Cantdn Crnel. Marceline Mariduefia. Su principal actividad es la
produccion de alcohol etilico extraneutro rectificado, fino, bidxido de carbono (liquido) y
derivados. La comercializacion del alcohol es efectuada en el mercado local y en el
exterior; y el biéxido de carbono se distribuye localmente a través de Carbogas S. A..

(Continua)

-16 -




—

Inversancarlos S. A.
Notas a los Estados Financieros Separados

(En Délares de los Estados Unidos de América - Uss)

AGRITALISA,.AgncoJa Talisman S. A, subsidiaria totalmente poseida, fue constituida en
1_986 en la gaudad de Guayaquil, Republica del Ecuador y su actividad principal es la
stembrr:n: cultivo y cosecha de cafa de aziicar. E! 100% de su cosecha es vendida a una
compaiia relacionada de Inversancarios §. A,

Intercia S A, sgb::‘.idiaria totalmente poseida, fue constituida en el 2001 en la ciudad de
Guayaquil, Repubiica del Ecuador, y su actividad principal consiste en la recoleccion,
compra, empaque y comercializacién de materias primas recicladas. principalmente carton,
papel y plasticos de PET o Tereftalato de Polietileno, Sus ventas se realizan principalmente
a Papelera Nacional S. A. y Recisa 8. A..

Doconsa S. A., subsidiaria totalmente poseida, fue constituida en el 2000 en {a ciudad de
Guayaquil, Reptblica del Ecuador y su actividad principal es brindar el servicio de depasito
de azucar en su bodega ubicada en Duran. El 100% del servicio de bodegaje es prestado a
dos compafiias relacionadas de Inversancarlos S. A..

Recisa S. A,, subsidiaria totalmente poseida, fue constituida en el 2004 en la ciudad de
Guayaquil, Republica del Ecuador y su actividad principal consiste en la compra, empaque y
comercializacion de materias primas recicladas, principalmente plasticos de PET o
Tereftalato de Polietileno. Las materias primas recicladas son provistas en su totalidad por
Intercia §. A.. Las ventas de la Compafiia son principalmente en el mercado de
exportacion.

Global Recycling Company Inc., subsidiaria totalmente poseida, fue constituida en el 2008
en la ciudad de Panama, RepUblica de Panama y su actividad principal es la compra, venta,
importacion, exportacion, empaque y comercializacién de materias primas recicladas,
principalmente cartén. La Compafiia esta constituida como una sociedad off-shore y todas
sus actividades se realizan fuera de la Republica de Panama. Sus ventas se realizan a
Papelera Nacional S. A. y a terceros.

Global Recycling LL.C Nevada, subsidiaria totaimente poseida, fue censtituida en ef 2008 en
las Vegas Nevada, Estados Unidos de América y su actividad principal es la compra, venta,
impartacién, exportacién, empaque y comercializacion de materias primas recicladas,
principaimente cartéon. La Compaiifa esta constituida como una sociedad off-shore y todas
sus actividades se realizan fuera de los Estados Unidos de América. Sus ventas se realizan
a Papelera Nacional S. A. y a terceros.

Carbogas S. A., entidad controlada en forma conjunta con una participacién del 50%, fue
constituida en 1997 en la ciudad de Guayaquil, Republica del Ecuador y su principal
actividad es la comercializacién de bidxido de carbono {(CO2) y productos afines, siendo sus
principales proveedores SODERAL, Sociedad de Destilacién de Alccholes S. A., y una
compafnia relacionada a los otros accionistas; vy,

Ancelcorp S. A, subsidiaria totalmente poseida, fue constituida en el 2008 en la ciu_@ad de
Guayaquil, Republica del Ecuador y su actividad principal es la prestacion de
asesoramiento, asistencia y soportes integrales a Global Recycling Company Inc. y Global

Recycling LLC Nevada. .
{Continda)
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El sigqiente es un resumen de la informacion financiera consolidada de inversancarios S, Ay
subsidiarias al y por los afios Que terminaron el 31 de diciembre de 2012 y 2011:

2012 2011
Ventas netas Us$ 162,704,273 132,230,876
Utilidad neta 11,562,849 10,955,275
Total activos 202,466,046 194,680,812
Total pasivos 72,869,183 74,240,286
Total patrimanio 129,596,863 120,440,526

El movimiento de las inversiones en acciones en los afios que terminaron el 31 de diciembre de
2012y 2011 es como sigue:

2012 . 2011
Saldo &l inicio del ana USH 60,288,526 60,292,936
Baja de inversiones en acciones - (4,410)
Saldo al final del afic US$ 60,288,526 60,288,526

Impuesto a la Renta

Gasto de Impuesto a la Renta

Ef gasto de impuesto a ia renta en los afios que terminaron al 31 de diciembre de 2012 y 2011
corresponde al impuesto a la renta comriente. La sigufente es la conciliacién entre e gasto
estimado de impuesto a la renta ¥ aquel que resultaria de aplicar la tasa corporativa de
impuesto a la renta del 23% (24% en el 201 1) ala utilidad antes de impuesto a la renta:

2012 2011

Utilidad neta Us$ 3,300,814 3,567,516
Impuesto a la renta 10,749 24,551

Utilidad antes de impuesto a la renta 3,311,563 3,592,067
Impuesto que resuitaria de aplicar la tasa

corporativa de impuesto a la renta 761,659 B61,865
Incremento (reduccién) resultante de:

Gastos no deducibles 109,594 111,945

ingresos exentos — dividendos recibidos en efectivo {860,504} {949,259)

- USS 10,749 24,551
{Continda)
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impuesto g ia Renta por Pagar

Un resumen del mo_vimiento de impuesto a la renta por pagar corriente en los afos que
terminaron el 31 de diciembre de 2012 y 2011 es &l siguiente:

2012 2011
Saldo al inicio dei afio Uss 23,589 34,4686
Impuesto a la renta del afio 10,749 24,551
Pago de impuesto a la renta dal afio anterior (23,589) {34,466)
Retenciones de impuesto a la renta {(1,054) (962)
Saldo al final del afio Us$ 9,605 23,589

Las declaraciones de impuesto a la renta, impuesto al valor agregado y retenciones en la fuente
presentadas por la Compafiia por los afios 2009 al 2012 estan abiertas a revision de las
autoridades tributarias.

Capital y Reservas

Capital Acciones

La Compafiia ha emitido (nicamente acciones ordinarias y nominativas con valor nominal de
US$1 cada una. Los accionistas tenedores de estas acciones tienen derecho a recibir
dividendos segun estos sean declarados y tienen derecho a un voto por accién en las reuniones
de la Companiia. El detalle del nimero de acciones autorizadas, suscritas y pagadas al 31 de
diciembre de 2012 y 2011 es el siguiente:

2012 2011
Acciones autorizadas 70,000,000 70,000,000
Acciones suscritas y pagadas 55,000,000 55,000,000

Reserva L egal

La Ley de Compafias de |a Replblica del Ecuador, requiere para las compaiiias anénimas., que
salvo disposicion estatutaria en contrario, de la utilidad neta anuat se tomara un porcentaje no
menor a un 10%, destinado a formar parte de un fondo de reserva legal, hasta que es?e alpance
por los menos el 50% del capital social de la Compafia. Dicha reserva no egtg sujeta a
distribucion, excepto en el caso de liquidacion de la Compaiiia, pero puede ser utilizada para
aumentos de capital o para cubrir pérdidas en las operaciones,

(Continua)
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Resultados Acumuiados por Aplicacion de NIIF

La Superintendencia de Compafiias  ‘del Ecuador, mediante Resolucié
SC.G.ICI.CPAIFRS.11.007 publicada en el Registro Oficial No. 566 del 28 de octubre ci(;:'l2u{{J:I101r.l
establecit que los ajustes provenientes de la adopcion por primera vez de las “NIIF” se registren
en el patrirnonio en una subcuenta denominada “Resultados acumulados provenientes de la
adopcién por primera vez de las NIIF", separada del resto de los resultados acumulados. El
saldo deudor de esta cuenta podra ser absorbido por los resultados acumulados.

Otras Resultados Integrales

La Compafia no tiene afectacion por otros resultados integrales para los afios 2012 y 2011.
Dividendos

De acuerdo a las disposiciones societarias, {as compaiias constituidas como holding al amparo
del articulo 429 de la Ley de Compafiias, para fines de distribucién de utilidades a sus
accionistas prepararan y mantendran estados financieros separados.

De acuerdo a lo establecido en la Ley de Compafias, de los beneficios liquidos anuales se
debera asignar por lo menos un cincuenta por ciento para dividendos a favor de los accionistas,
salvo resolucion unanime en contrario de la junta general. Sin embargo, las companias cuyas
acciones se hubieren vendido en oferta pdblica, obligatoriamente repartiran por lo menos el
treinta por cientc de las utilidades liquidas y realizadas que cobtuvieren en el ejercicio
econdmico; y podran también, previa autorizacién de la junta general, entregar anticipos
trimestrales o semestrales con cargo a los resultados del ejercicio. '

Los siguientes dividendos fueron declarados y pagados por la Compaiiia en los afios
terminados el 31 de diciembre:

2012 2011

De utilidades del afio 2011 - US$0.024 por
accion ordinaria uss 1,321,565 -

De utilidades del afio 2010 - US$0.038 por

accion ordinaria - 2,110,798
Dividendos anticipados del afio 2012 - US$0.048
por accién ordinaria 2,678,435 -
Dividendos anticipados del afio 2011 - US$0.034
por accion ordinaria - 1,889,202
us$ 4,000,000 4,000,000
{Continta)
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Utilidad por Accidn

El calculo de lq utilidad basica por accién al 31 de diciembre de 2012 se basé en la utilidad de
US$3,3QO,814 imputable a los accionistas comunes (US$3,567,516 en el 2011); y un ndmero
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion de 55,000,000 en el 2012 y 2011.

Administracién de Riesgo Financiero

En ef curso normal de sus operaciones la Comparia estd expuesta a los siguientes riesgos
relacionados con el uso de instrumentos financieros:

* Riesgo de crédito
¢ Riesgo de liquidez
s Riesgo de mercado

Marco de Administracion de Riesgos

La Administracion es responsable por establecer v supervisar el marco de administracién de
riesgos, asi como €l desarrolio y monitoreo de las politicas de administracion de riesgos de ia
Compania y el Grupo.

Las politicas de administracién de riesgo son establecidas con el objeto de identificar y analizar
los riesgos enfrentados por la Compafiia y el Grupo, fijar limites y controles de riesgo
adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan
regutarmente las politicas y los sistemas de administracién de riesgo a fin de que reflejen ios
cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la Compafia y el Grupe. La
Compafiia a través de sus normas y procedimientos de administracion, pretende desarrollar un
ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan sus
roles y obligaciones.

La Junta Directiva de la Compafia monitorea el cumplimiento de las politicas y los
procedimientos de administracion de riesgo y revisa si el marco de administracion de riesgos es
apropiado respecto de los riesgos a los que se enfrenta la Compafiia y et Grupo.

La Administracion de la Compafiia considera que los riesgos de Inversancarlos S. A. son
aquellos que se identifican a nivel de Grupo; como tenedora de acciones, la Compaiiia es la
agregacion final de todas las entidades del Grupo. A continuacion se describen los riesgos a
nivel de la Compania Unicamente; los riesgos a nivel de Grupo se discuten en la nata 21 de los
estados financieros consolidados.

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compafiia si una
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se
origina principalmente del efectivo y equivalentes a efectivo y otras cuentas por cobrar.

(Continda)
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Exposicién al Riesgo de Crédito

La exposicion maxima al riesgo de crédito a fa fecha del estado separado de situacion financiera
€s como sigue:

Notas 2012 2011
Efectivo y equivalentes a efectivo 6 uUs$ 1,910,974 | 1,887,587
Otras cuentas por cobrar 7 21,251 463,910
Uss 1,832,225 2,351,497

Efectivo vy Equivalentes a Efectivo

La Compaiiia mantenia efectivo y equivalentes a efectiva por US$1,910,974 al 31 de diciemnbre
de 2012 (US$1,887,587 en el 2011), que representan su méxima exposicidn al riesgo de crédito
por estos activos. El efectivo y equivalentes a efectivo son mantenidos en un banco, cuya
calificacion de riesgo es AAA- seglin la agencia calificadora Soc. Cal. Riesgo Latinoamericana.

Otras Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre de 2012 y 2011 no se registra ningdn saldo vencido y ia Administracién de la
Compafia con base a su monitoreo del riesgo de crédito considera que no es necesaria
ninguna provisidn por deterioro.

Garantias

La politica de la Comparia es entregar garantias financieras sélo a las subsidiarias. Al 31 de
diciembre de 2012 la Compafiia ha emitido garantia solidaria a favor de una institucion
financiera local para respaldar las obligaciones que la subsidiaria SODERAL, Sociedad de
Destilacion de Alcoholes 8. A. mantiene con dicha institucion por un valor de US$7,790,000
(US$5,646,313 en el 2011).

Riesqgo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia tenga dificultades para cumplir con sus
cbligaciones asociadas con sus pasivos financieros, que son liguidados mediante la entrega de
efectivo u otros activos financieros. El enfoque de la Compafiia para administrar la liquidez es
contar con los recursos suficientes para solventar los gastos operacionales y los montos a
distribuir como dividendos; a fin de cumplir con sus obligaciones cuando vencen, sin incurrir en
pérdidas inaceptables o arriesgar su reputacion.

{Continua)
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La Qompaﬁia monitorea en base contintia el desempeiio financiero y liquidez y compromisos de
capital de sus_subsidiarias en orden a anticipar los dividendos en efectivo a recibir, sobre cuya
bas_e- y la estimacion de sus gastos operacionales define los dividendos a distribuir a sus
accionistas. La Compafifa intenta mantener un nivel de efectivo ¥ equivalentes a efectivo en un
mm::to que exceda las salidas de efectivo esperadas por los pasivos financieros durante un
periodo de 90 dias. El indice de efectivo y equivalentes en efectivo a salidas de efectivo fue
1.83 al 31 de diciembre de 2012 (2.47 en el 2011).

Al 1_31 de diciembre los vencimientos contractuales de los pasivos financieros que la Compafiia
registra son como sigue:

importe Flujos de
en gfectivo 3 meses Jai2
libros contractuales 0 Menos meses
Al 31 de diciembre de 2012:
Dividendos por pagar uss$ 751,465 751,465 751,465 -
Impuesto a la renta par pagar 9,695 9,695 - 9,695
Otras cuentas y gastos '
acumulados por pagar 282,192 282,192 282,192 -
Uss 1,043,352 1,043,352 1,033,657 9,695
Al 31 de diciembre de 2011:
Dividendos por pagar uss 468,625 468,625 468,625 -
Impuesto a la renta por pagar 23,589 23,589 - 23,589
Otras cuentas y gastos
acumulados por pagar 271,224 271,224 271,224 -
uss 763,438 763,438 739,849 23,589

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercada 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 Compafiia 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 pardmetros razonables y al

mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Con relacion a los activos y pasivos financieros, a la fecha de los estados separados de
situacidn financiera adjuntos la Compafia no estd expuesta al riesgo de moneda debido a que
los mismos estan denominados en dodlares estadounidenses, moneda funcional de Ia
Compafiia. Lainversién de la Compaiia en |a subsidiaria colombiana expone a la Compaiiia al
riesgo de moneda; sin embargo tal riesgo se estima insignificante para los estados financieros
separados dado que tat inversion esta registrada al costo.

{Continua)
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(_Jon re!acién. al_riesgo de tasa de interés, la Administracion de ia Compafiia 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.

Administracion de Capital

La politica de la Compafia es mantener un nivel de capital que le permita conservar la
confianza de los inversionistas, los acreedores y el mercado, y sustentar el desarrofio futuro del
negocio. El Directorio monitorea el retorno de capital de las subsidiarias y el nivel de dividendos
a ser pagados a la Compariia y de esta a sus accionistas y busca mantener un equilibrio entre
los retornos mas altos que puedan obtenerse, un adecuado nivel de endeudamiento de las
subsidiarias y una posicién de capital solida.

No hubo cambios en el enfoque de la Compafia para la administracion del capital durante e
afio.

Transacciones con Partes Relacionadas

Transaccion con Compafia Relacionada

En el ano que termind el 31 de diciembre de 2012, ia Compafia cargé a gastos US$114,489
(US$77,165 en el 2011) por concepto de servicios administrativos prestados por Gestorguil
S. A, una compania relacionada por administracion.

La Compania desarrolla sus actividades en las instalaciones de Sociedad Agricola e Industrial
San Carlos S. A., sin cargo alguno.

Remuneraciones Recibidas por el Personal Clave

Las remuneraciones del Directorio estan establecidas en el estatuto de la Compaiiia y fueron
ratificadas en sesién del Directorio celebrada el 11 de abril de 2012 y consisten en una dieta por
asistencia a sesiones. El gasto por este concepto en el afo 2012 asciende a US$277,573

{(US$333,520 en el 2011).

Garantias

La Compafiia ha suscrito contratos de garantia solidaria a favor de una institucién financiera
local para respaldar las obligaciones que la subsidiaria SODERAL, Sociedad de Destilacién de
Alcoholes S. A. mantiene con dicha entidad por un valor de US$7,790,000 al 31 de diciembre de
2012 (US$5,646,313 en el 2011).

(Continda)
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Intereses Ganados

Los intereses ganados reconocidos en resultados corresponden a:

2012
Intereses ganados en inversiones
a corto plazo Uss 69,457
Intereses ganados sobre venta de
inversiones en acciones 17,277

Us$ 86,734

Gastos por Naturaleza

La siguiente es la composicién de los gastos de administracion:

2011

45,910

86,384
132,294

~_Notas 2012 2011
Honorarios de administracion 13 uss 114,489 77,165
Remuneraciones del directoric 13 277,573 333,520
Honorarios profesionales 53,646 42,403
Contribuciones y cuotas sociales 20,950 16,492
Otros 46,074 21,245
uss 512,732 490,825

Diferencia entre Estados Financieros Separados Adjuntos y Estados Financieros

-Reportados a la Superintendencia de Compaiiias

Los estados financieros separados de 2012 adjuntos difieren de aquellos reportados a la
Superintendencia de Compafias debido a los dividendos anticipados que se presentan como
cuentas por cobrar accionistas de acuerdo al formulario de presentacion de estados financieros
del organismo regulador y que en los estados financieros separados adjuntos se presentan
como reduccién de las utilidades disponibles de acuerdo a lo requerido por la Norma
internacional de Informacion Financiera No.1 — Presentacién de Estados Financieros:

Reportado a Estados
Superintendencia financieros
de Compaiiias adjuntos Diferencia
Otras cuentas por cobrar uss$ 2,699,686 21,251 2,678,435
Utilidades disponibles (8,627,732) (5,949,297) (2,678,435)
(Continia)
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Hechos Posteriores

La Compania ha evaluado los eventos subsecuentes hasta el 18 de abril de 2013 fecha en que
los estados financieros separados adjuntos estuvieron disponibles para ser emitidos. Ningan
evento significative ocurrid con posterioridad al 31 de diciembre de 2012, fecha dei estado
separado de situacion financiera perc antes del 18 de abril de 2013, que requiera revelacion o
ajuste a los estados financieros separados adjuntos.
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