
  

    
DICIEMBRE 31 2017 Y Y 3018 

(Expresadas án dólares de EUA) 

1. ACTIVIDAD ECONÓNICA 
Inestsancarios SA. ¿da Controladora) tus consituñda en 1999 en la ciudad de Guayaquil, 
República dal Ecuador. Su actividad consiste en la adquisición y lenencia.de acomnes 
y partiéípaciones. Se encuentca registrada an el Mercado de Valores y sus operaciones 
són sometdas al contra y vigilancia de la Superimtárdendla de Compañías, Velonts y 
eguios. 

La Cuntrofadura posee pariicipaciónes o acciones, dependiendo del caso, en las 
siguientes compañías: l) 100% an Papalera Nacional SA, E) 100% en Soderal, 
Sociedad de Destilación de Alcoholes S.A, Hi) 04% en Cartonera Nacional S.A, lv) 
100% en Distribuidora Caconera Nacional SÁ, Y) 100% en Agátalisa, Agricola 
Talismán S.A, v] 99% en Doconsa 5A,, vi) 39% en Intercia S.A, vid 99% an Resinas 
del Ecuador SA Resinesa, 1) 100% en Global Recycling Company Inc. E 100% en 
GRO Reeycimg LLO, +] 9W.en Ancelcoa SA, 08) 500% en Cartogas S.A, xiii) 95% en 
Servituñs CA, xv) 99% en Exporscida S.A, 5004 $0% en Compañía Nacional de 
Nesazas.Cla Ltda. y 101) 90% en Electrobiocarp S.A. 

El Grupo esté conformada par los siguientes segmentos operacionales; Papal con el 
5%, cajas de cartón con el 16%, destilación de alcoholes con del 15%, reciclaje de 
materiales con el 46, y materias primas recicladas con el 3% de partispación en los 
ingresos del Grupa, y otros segmentos mencras que representan al 3% de participación 
da los ingresos dal Grupo 

Los estados financieros consofidados por el año terminado e? 31 de diciembra del 2017, 
han sido emitidos can: la autorización de la Administación del Grupo y puestos en 
ceoralderación de la dinita General de Accionistas que se Nealizará dentro del plazo de 
ley, para su modificatrón yle aprobación cieliniliva. 

jolaria - Papelera Nacional S.A. 

Papelera Nacional S.A., subsidiaria totalmente poseida, fue constitada en 1981 en la 
cludad de Guayaquil, República del Esuador, cambisndo su domicilio en 1997 al cantón 
Coronel Marcelino Maridueña Sus operaciones consisten principalmente an la 
tlsboración de papel, ervasas de papel, cajas de carlón y otros: productos afines, dus 
instaladiones están ubicadas en al cantón Coronel Marcelina Maridueña, Las ventas del 
Srupa són realizados prinepslmente en el mersada acustoriano Y compares 
fainicames de cajas de cartón y sacos ue papel y compañías exportadoras del sector 
bananero. 

Subsidama - Soderal, Sobedad de Destilación de Alcoholes SA. 

Soderal, Sociedad de Desitación de Alcoholes S.A, subsiolaria otaimente posetda, fue 
constituida en 1993 en la ciudad de Guayaquil, República del Ecuador, cambiando su 
domiciño en el 2008 al cantón Coronel Marcelino Naridueña, Su principal actividades la 
predurción de efcohal ellica extra neutro rectificado, bióxido de carbona (iquidor y



derivados, La tomersalisación de sicohol es efectuada en el mercado Jocal y en al 
éxtarior, y al biceido de carbono se vende a Carbogas S.A. 

  

Agrítalisa, Agricola Talhemán S.A, subaiisna totalmente poscida, Tue constituida an: 
1956 en la ciudad de Guayaquil, República del Ecuador S.A. y en la actualidad su 
acividad principal es el errendamijento de sus Darás agrícolas $ Sociadad Agricola e 
Industrial Sar: Carlos S.A, . compañía relacionada. 

la - Inferria S.A 

intercía S.A. subsidiaria totalmedte poseida, Jue constituida en el 2001 en la ciudad de 
Guayanuil, Rapúbiica del Ecuador, y Su actividad principal sansiste an la recolección, 
compra, empáguea y comercialización de mateñas primas recicladas, púncipalmente 
cartón, papel y plásticos de PET o Tereftalelo de Polialtano. Sua vieras sa reslizan 
principalmente a Papelera Nacional $ A. y Recisa S.A. En el año 2015 esta compsñla 
absorblá a Retisé S.A, constituida an el 2004 an la ciudad de Guayaquil, República del 
Ecuador, y su actividad principal ers la compra, empaque y comercialización de enateñas 
primas recicladas, principalmente plásticos de PET o tereftalata de Polietileno. 

Sutbsiigia - Docensa S.A. 

Doconsa SA, subsidiana totalmente poseída. Tue consilluida an el 2000 en la ciudad 
de Guayaquil, República del Ecuador, y su actividad principal es briúdar el seeicio de 
depósito de azúcar en su bodega. ubicada en Durán, El 100% del servicio de bodegaje 
és prestado a dos compañias relacionadas de Inversancarios S.A, 

dara - Resirs Fes! 

Resinas del Ecuador 5,4. Resmesa, subsidiaria lotalmente poseída, fue constituida en 
el 2012 enla Ciudad de Guayaquih, República del Ecuador, y su actividad principal es ls 
compre de maleñss prmes fediciadas principalmente PET para su posterior 
processmierko. 

Subelitaria- Angelico S.A. 

Anosicorp 5.4., subsidiata totalmente paselda, Tue constituida en el 2008 an la ciudad 
de Guayequi, Rapública del Ecuador, y su actividad pancipal es fa prestación de 

ea, imatercia yopones integrales a Slot! Recycling Company Ínc. y GRO 

Susi día ma a Ser it Ts, GA 

Servituñia CA, subsiaiaña totalmente poseída. fea consituida en el 1989 ene! cantón 
Coconal Marcelino iaridueña, República del Etuador, y su actividad principal es la 
comercialización de combustibles. 

  

Expotacicla S.4., subsidiaria totalmente posada, fue constivida en noviembre del 3014 
en la ciedad de Guayaquil, República del Esvador, y sus operaciones consisten an la 
compra y comercialización de productos lenminados y de mateñas primas recicladas. 
pancipalmente papel y plásticos PET o tereñiaisio de potetiilaro, pera su venta 
pruncipalmente a compañias él etorior 
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subsidiaria -El saco Si 

Etectrabiocorp S.A, fos conailvida an el canión Coronel Marcelino Maridueña en 
noviembre del 2003 para realizar les actividades de sérdicio de generación: caplación. 
transmisión y distibución de energía eléctrica, 

Subsidiaria - Carioñera Nacional S.A. 

Cartonera Nacional SA, subsidaña totalmente poselda, fue constituida en marzo del 
2003 en la República de Calambia y sus operaciones coreistan píincipalmerte en la 
fabricación de cajas dé cartón para su comercialización an almertada colembiana: 

Ss farta - Di be Nac 

Detribuidara Cerioneca Nacional S.A, subsidiaria totsimente poselda, fue constituida 
sn eneto del 2015 sn la República de Colombia y sus opericiónes consisten 
principelmienta en la explotación de la indusiria del pápal, del cartón, del plástico, de 
otros productos similates y Ue los negocios qué Son ella se relacionen en el marcado 
colombiana. 

  

Global Recyaling Company Inc., subsidiaria totalmente posaida, fue-corstituda en el 
2908 es la ciudad de Panamá, República de Panamá y su actividad principal es la, 
compra, venta, importación, expodación, ampaque y comarciolización $4 mateñas 
prnas teciciadss. principalmente cartón Está consiiuida como una sociedad ofEshore 
y tedes sus actuaiades $e cogizan fusta de la República de Pañámá. Sus ventas 38 
taalfizan a Papelera Nacional SA. y a terceros 

Subsidisria - Giga! Recya 

Global Recytling LLO. subsidisna tofalmente poseidá, fue constituida en el 2008 an Las 
Vegas Nevada, Estados Unidos de Amárica, y su actividad principal es la otenpta, venta, 
dnportación, exportación, ampaque y comercialización de materias primas recicladas; 
pancipalmente cartón Está consñtuida como ina sociedad olkabore y todas sus 
áictívidades se ceauiizao fuera de los Estados Unidas de América, Sus ventas se realzan 
a Papelera Nacional SA. ya terceros. 

Operaciones apaimtas - Carbogas S.A, 

Carbogas SA. vna operación conjarta can ana participación del 50%. ¿el 50% restante 
es de Gulkana S.A), due cansttuida en 1997 en la ciudad da Guáysquil, epública del 
Ecuador. y su actividad principal es el transporte de bióxido de carbono (203 y 
productos afines, siendo sus pntipales clientes Soveral, Soriedad de Destilación de 
Alcoholes S.A. y una sompañía relacionada a la otra parte de la operación sanjunta. 

     

Compañía Nacional de NMelazas Cia. Ltda, uns operación conjunta con una 
participación del 50%, Tue conslituida en 1958. an la cludad de Giaysquil, República del 
Ecuador, y su actividad principal es la compra, venta y exportación de melszas y de 
cualquier producto agricola que 38 oblenga de la industria azucarera 
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Los sstados Ananciéros consolidados del Grupo se hán elaborado de acuerdo con ius 
Normas Intemadanales de Información Financiera (NIIE Completas) emitidas por al 
Consejo de Normas internacionales de Comabilidad (ASA). de conformidad con la 
Resolución S9.05.6.09.006 emitida por la Superitendancia de Compañias, Valores y 
Seguros (publicado en el HO 34 del 23,01.08). 

a) Bases de elaboración 

Los estados Ínancieros consafidados. han sido preparados en base al costo histórico 
excepto por el activo tiológico y cartas propiedades que son medidas 2 3us valoos 
rezonablas, tal como $e explica an las poííticas. contables inctuidas más abajo. El costa 
histórico asia generalmente bisado en al valor rsronabla de ly contrapreclación dada a 
cambio de enes y servicios 

El velar razonable es el precio que sería recibido par vender un aqivo D pagado por 
tranefr un pasivo en uña lransactión ordenada entra participantes de mercado a la 
fecha de medición, Independiantemente de si dicho pracio es ditectamente observable” 
o estimado usando otras Ménicas de valoración. En la estimación dePvalor razonable de 
tinacivo e pasivo, el Grupo toma en cuenta las camcien3sticas de un activo 0 un pasivo 
que 105 participantes de mercado tendrian en cuenta al fjer el precio de dicho aciwo o 
pasivo-en ls-tacha de la medición. 

Adicionalmente, para propósitas. de información financiera, el valor razonable está 
categorizado an los aveles 1, 2 y 3, basado"en el grado en que los datos de entrada 
para lamedición del valor razonable $05 obssrvablas y le importancia de los datos de 
entrada para la medición del valor razonable en su totalidad Los niveles de los datos 
de entrada se describan 2 Continuación: 

+ Los daws de entrada de sivel 1 son premios colizados ixin ajustar) sh marcados 
actos $ para activos o pasivos identicos a los que el Grupo puedesaeceder en la fecha: 
«e le medición. 

+ Logeatos de entrada de nivel 2 son uistintos de los precios cotizados incluidos en el 
nivel 1 que son observables para ls activos o pasivas, directa o indirectamente, 

* Los datos de entrada de nivel 3 son datos de entrada no Obsarvables para el seivo 
d pasivo. 

bj EBsass de consolidación 

Los estados finenciaros consolidados incluyen las estados financieros de Inversancarios 
SA. y sus compañles subsidiarias. Todas las ransáccionss, saldos, npresdk y gastos 
irtergrapales son eliminados en la consolidación. 

Lina compañía tene sontral Cuanda: 

h Tiene podar sobta ta participada: 

y Está expuesto, a tiens derecho 4 rendimientos vañiables procedentes de su 
implicación en la participada: y, 

Ho Tiene la capátidad de usar su podar para afectar a sus rendimientos. 
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La Gottraladora exalós si controla lina participada, si los hechos y emaunsiantas 
indican que hay cambios en Uno a más de los tres elementos del control mencionados: 
antariamiente. 

Cuando la Contoladara tene menos de la mayoria de los darachós de voto de una 
participada, el poder sobre la partigpada se genera cuando los derechas de voto sen 
Sulicientes para olorgarle la tópacidad práctica de dingit las autividadas relevantes de 
la partiepada de forma unilateral La Controladora sontidera todos los hechos y 
tercunstancias pertinentes pata evaluar si los derechas de voto de la curtraladtra en 
una participada zon rulicientes paña otoegarle poder, incluyendo: 

Y Ebtamaño da l4 participación ds ll Controladora del deracha de valo en relación unn 
el tamaño y lá disperalón de las acciones de los.-otros tenedores de vote 

1 Los derechos de voto potenciales poseidos pur fe Comivoladora, otros tenedores de 
vato p de otras partes, 

il) Los darachos derivados de atros acuerdos contrachuiles. 

iv) Todos Jos hechos y ermcunstancias adectonsles que indican que la Controladora Hera, 
o nú la caparidad presante de dirigir las actividades relevantes en el mómenia en 
que las decisiones deben hacersa, incluyendo los patrones de voto en das juntas de 
accionistas anteriores. 

La consolidación de una subsidiaria inicia cuando la coniraladora adquiere el control de 
la subsifiaria, y veya, cuendo esta pende el contra de la misma. Los ingresos y gastós 
de la subsitada adquirida o snajenada durante el ejercida, $e incluyen an al estada 
consolidsdo de tasuliados y en los olros resultados integrales.desde la Jezha se conteo! 
de las ganancias de la subsidiaria hasta la fecha en que la Controladora deje de 
controlar a la referida compañía. 

Uns operación conjurta es un acuerdo en el que el Srupa ene control conjunto y 
derecho a los átiivos y obligaciones por los pasivos relactónados con el acuerdo y no 
Únicamente derecho 'a los sciivos netos del acuerdo, Les estados financieros: 
consolidados incluyen áctees que el Grupo conteela y las pasivos en que mesna e sl 
curso de (a consectción de las operaciones conjuntas, y los gaslos en quie incurra al 
Grupo y la parte díe los ingresos que reciben las Operaciones Conjuntas. 

Ej resisiada y cada componente de otos resultados integrales sa atribulán a los 
propletarios de da Contraladora y de las participaciónes: ño contraladarss. El resultado 
global total de las Eúbsidlarisa se atribuye a los proplatañios de la Controladora y a las 
Rarticipaciones ho controladoras, aún sí esta Sera lupar a das parbcipaciones ro 
cortroladoras a un saldo deudor. 

Cuando sea necesario, se realizan ajustes a jos estados financieros de las subsidianas 
an relación con las políticas contábles dela Gontroladéta. 

) lngsmentos financieros 

Un insirumento financiero es cuslquier contrato que dé lugar a un activa fnencieno an 
uns compañía y a un pesivo finasciero o s un insiumento de patrimonio en otra 
sompeñia. Los motivos y pasivos francieros son reconocidos: cundo el Grupo $e 
curvieda en una parte de las cláusulas contractuales del instrumente 
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Eletecivo y equivalentes de alectivo y tos deudores comerciales representan lo activas. 
fnresnciaros del Grupo: Para propósttos de presentación. del estado de fujos de efectiva, 

al Grupo incluye en está cuenta caja y báncos + inversiones lmmpocatós cuyo 
vencimiento as menora tres meses o comésponden a valores de-alta fiquidaz. 

La mayoria de las ventas se realsso al contado, y los. valores de dos deudores 
comerciales ño llenen intereses. Cuando el cráillo se amplia más allá de los 
condiciones de crédito normales, los véltres de deudores comerciales se miden alobstó 
amurtizada utilizando el método de interés afeéllvo 

Atfinal de cada periodo sobre el que se mforma, los valores en libros de los deudores 
comertiales sé revisan pura determinar v existe alguna evidencia objelhóa de que no 
Vayan 2 ser recuperables Si es asi, se reconoos inmediatamente en Resúlladas Jura: 
párdlda por deteñora del valor 

Los acréadores comerciales y préstamos bancarios representan los pasivos fininciaros 
del Grupo, Los acreedores comerciales son obligaciones basadas en condiciones de 
trádita normales. y no tienen mtemaes. Los gastos por interasas de los. prástamos 
banganos se resonocen sobre la base del método del interés efectivo y se incluyan en 
los gastos financetos. 

0) inventarios 

Los Inventarios son rredidos 8l posto o valor neto realzable, el mens. El coso de los 
inventerios se asigna utilizando el mólodo pramedio ponderado. Las importaciones en 
tránsito se encuentran regisitadas a yu qosto de adquisición. El yálor neta realizable: 
representa el precio de venta estimado menos todos los costos de terminación y los 
costos fecasarios para la venta. 

Los inventarios de materias primas y otros materiales adquiridos a terceros se registran 
elmocto de adquesición y cuando se consumen se incorporan al costo de produeción de 
los productos terminados usando el método de promedio ponderado. 

Las importaciones en tránsito se presentan al costo especifico e incluyen todos los 
costos meumados para adautrir los inventarios, incluyendo impuestos no racuperabios. 

e) Propiedades, planta y equipos 

Las propiedades, planta y equipos son registrados al costo histófica manos las 
deprecioounes acumuladas y páriicas por deterioro, en caso.de producirre. El ecato 
incluye los desembolsos posteriores 3 la compra o adquisición, adlo 304 tapllalizados 
cuando es probable que beneficios econórnicos Juluros asociados a ll inversión fHluyan 
hadá el Grupo y los costos pueden ser medidos ruzorablemente. Los aros 
desembolsos posterigrés corresponden 3 reparaciónes O mantenitmientá y son 
registrados en resultados cuando son ncurvidos. 

La depreciación de las propiedades, planta y equipos se registra an los resultados del 
sño, vílizando tasas ds depreciación bazadas en los años de vida úl estimados de los 
bienes. siguiendo el método de línes recia, 45) tenemos: 

Edificaciones e instalaciones 4-50 años 
Maquinarias y equipos 3-40 años 

Vehículos 3-5años 
Muables y aquipos da afina 3-10años 
Equipos de computación 2 -Jaños 
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Los intereses y obús cosida da endeudamiento se capisiizan dieepes y cuando estón 
refecionados có la construcción de actives calíficables. Un activo calífcitle es aquél 

que requiera de un liempo prolongado para que está listo pará su aa, perledo que la 
Administración ha defiido como mayor a un año. 

AL 31 de diciembre del 2018, se han activado costos finsncieros por US$363,750 
corespandianies al proyecto de la nueva pianta de alcohol artidro de Sodaral, 
Sociedad de Destlación de Alcoholes que culminó en jullo del 2018. 

hi Proniedades ce invergión 

Las propiedades de inversión son intisbies tercenta, ediicaciones y otros activos 
agheridos a los teménos) artenidos con la finalidad de obtener tartas por Sl 

arrendamiento y no por la vénta en el gira normal del negocia a para tu Ub propio. Se 
registran al susto. menos depreciaciones acumuladas y pérdidas por delenoro, eN caso 
de produciosa, El costo incluye los desembolsos dieaciamente atribuibles ata stiguisición 
o sonstrueción del activo. Los desembolsos postenores a la compra 9 adauisición selo 
son capdalizados cuando as probáble que benefisas ecanámicos tluros asociados a 
la inversión fiuyan hacia ls Compañía y loz costos puedan.ser medidos raronablemente, 
Las reparaciones y/o manñtenimeantes meñores son regiatrados an resultados cuendo 
sonincuridos 

La depreciación de les «dificacionos y los atros activos atilweidos ul terreno como 
instslaciones es calculada por el método de lines fecta, con base en lavida dtlbesiimada 
delos hienas, y la depreciación de las tisrrás sambradas conralcas decaña proveniente 
«e años anteriores es calculada por al método decreciente, con besa en la 
de cada ciclo de coris de la caña y na consigara valores resilustos, Las imciónes 
de vidas útites de les instalaciones son revisadas y ajustedas si es necesario a cada 
Jecha de cierta de las estados Toancienoa 

Las wdas úblcs astimadas de instalaciones y edificaciones astátt antre 30 y <0 años y 
de los costos de siembia de raices de caña en 3 años, que es el plazo en que las 
siembras se terminarán de alilizar por parte de Sociedad Agrícola e Industrial San Carts 
SA., campaña relacionada. 

Las párdidas y ganancias por la venta de propladader de invenión, se calculan 
comparando lós ingresos oblenados con el valoren libros y se incluyan en al.estado de 
resultados integralts. 

Los intereses y otros costos de evdeudantiento ye capitalican sienpre y cuendo están 
relacionadas gon la construcción de echos calíficables. UVa activo caificable es aquél 
que requiare de un tiempo prolongado para que esté lalo paña su usé; peñodo que la 
Adrainrisiración ha definida como mayor a in año. 

A24 de diciembre del 2017 y 2018, no se han construido instalaciones, por llo que no 
se han butivado costos de endeudamiento, 

8) inversiones en acciones: 

El Grupo mide sus inversiones en subsidiarias y asociadas al costo, excepto sí le 
inrersión as clasiicada como mantenida paro le venta, dn cuyo 0456 se cóntabilza 
conformera la NIF S Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones 
Discontiaadoa 

Lés dividendos procedertss de una subsidiaria y msoclaca ms reconocen en él resultado 
cuando surja el derecho a recibido. 
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h) Activas tangibles 

Los selvas intangibles coresponden 4 

+ iigenelas de promamación infomblicas: Cerjesponde principalmente a costos 
incuridos pira la adquisición e implementación del sistema opersilvo SAP RS, el 
cual ye amártiza a partit del 2094 en lies recta sn ya penodo de 14 años y bcencias 

de software, que se amorizan en un peñodo de 3 años bajo el máteco de línea recta. 

3) Impuesto y lee canencias 

El gasto pot impuesto a las ganancias repcssenta la suma del impuesto cofriente por 
pagar y del impuesto diferido. El impuesto comente por pagar está basado en la 
ganancia fiscal dal aña. El cargo par impuesta e las qunáriciar, corriente será el máyor 
de entre va! cáículo sobre la renta Imponible del año utilizando la tasa impositiva pura 
sociodades del 226, sobre lA suma de cosficientes que constituyen al mpuesta mino, 
excepto para sociedades cuyos accionistas se encuentran establecidos en parsisos 
Tiscates o regiitenes de menor imposición, será máximo hasta us 20%. 

Elimpussto diferido se feconoce a parhr de las diferencias entres importes en Jibros. 
de lus activos y pasivos en-los estados financióros consolidadas y sus bases fiscales 
corespordiantes iconocidas como diferencias temporadas). Los pasivos por impuestos 
diferidos 3e reronocen pará todas las dfanmncias temporariás que $e espera que 
incrementen la gacancia fiscal en el futuro. Los activos por impuestos diféridos se 
feconocen para toda lás diferencias lempocañzs qué $e espera que reduzcan la 
ganancia fiscal en el futuro. y cualquiar pérdida y crédito fiscal no utilizado. Les aciwos 
por impuestos diferidos se miden al importe mibimo que, sobre la basa de la gananda 
fiscal actual o estimada futurá, es probable que se recuperen. 

El valor en fibros neto de los activos y pasnos porimpuestos difesidos se ravisa en cada 
lucha sobre la que se Infonma y se ajusia para refiejar la evaluación actual de lus 
ganancias y pérdidas fiscales futuras, Cuslquiar ajuste se reconoce en el sesultado Bel 
periodo. El mmpuesto diferido se calcula según las tasas impositivas que $8 sspera 
aplicar a la ganencia ¡pérdida) fiscal de los periodos en las que se espera realizar al 
acivo por impuestos diferidos o canobisr el pasivo por impuestos diferidos, sobre la 
báse de las tasas impanitivas que hayan sido aprobadas O cuyo proceso de aprobación 
esté prácticamente terminado el finabdel penodo sabre el qua se informa 

ld Qbliascionas por beneliciós 9 los amnleadios 

El pastea por obígaciones par beneficios a los empleados está relacionado con lo 
establecido par al gobierna para pagos por largos penodos de senvcia. El pasto y la 
obligación del Grupo de realizar pagos. por beneficios a: los empleadós se reconocen 
desarme tos periodos de servicio de los emplesdos 

La NS 19 especifica la contabilidad « información a ravélar de los beneficios a las 
empleados por parta de los ampleadores Los pasivos por los beneficios postamples: 
jubilación patronal y desahucia, son registrados en los fesultadas, en base al 
comasperdiente estudio aciuarial determinado per un profesional indepentiante. 

El estudio actuarial se realiza 6n base a supuestos sctuarisles, Las suposiciones 
dciuarisias conshtuyen los mejores estimaciones sobre las variables que determinarán 
el costo final de proporéjonar los beneficios post-ampleo. Las Suposicionas actuariales 
serán comparbles entes si cuendo reflejen las relaciones económicas existentes entre 
fectores táles como la inflación, tasas dde surianto de tos ratarios y bam dé descuento, 

no



Los supuestos actuariales utilizados por el Grupo para determinar la provisión 
presentada en el informe" son los siguientes: 

2017 
Tasa de descuénto Papelera Nacional S.A, y Saderal S.A EIA ei 
Tosa de incrémaento patarisi de Papelera Nacional SA, 33% 395% 
Tasa de incremento salarial de Sogeral SA, 387% 335% 
Tasa de rotación ¿proraedto) de Papelera Nacional 5.4. 272% 251% 
Tesa de rotación (promedio) de Sogeral S.A ES 251% 

De acuerdo con disposiciones del Cécigo de Trabajo, los trabajadores que por veínie 
años o más hubieran prestado sus servicios en Tormá continua o inistrurapida, tendrán 
derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilación qua des 
corresponde en uu condición de afíiedios Y instituto Ecuatoñano de Seguridad Social. 
En los casos de leminación de la relación féboral por desahucio solicitado por al 
emplaadar o por el tabajador, el empleador bonificará al vadbajador cos el 25% dal 
equivalente a ls fílima remuneración mensual por cada uso de los años de servinos 
prestados a la misma empresa 6 empleador 

En adición a lo antesor, según el Art. 55 del Contrato Colectiva de Papelera Nacional 
Sa. dgante, sa reconocerá a los Yabujedores que habiendo cumplido más de 25 as 
de trabaja en la Compañía, una borficación por jubilación de US$2,500, ta misma que 
se lá entregará uña sola vez, beneñcio qué es excluyente da otros beneficios de ley y 
sdicional a los valores correspondientes a la jubilación patronal. 

l) Participación a trabajadores: 

El derecha de (es trabajadores al repara de la participación en tas ullidades de la 
empresa es calculada Sobre las utilidades ¡fquidas oblanidas en el ajercicio iscorómica; 
debiando entender por utilidad Mquida aliotalde los ingtesós menos el total de tas: bustos 
y gastos. El derecho asciende al 15% ds la utlidad líquida, sin ajus]ss tibutanos salvó 
precios de tansitrencia y oiras arbilranedades, en proporción al bampo de sendcio 
prestado en la empresa durante el ejerciolo económico: 10% (des tergeres partes del 
desecho) será destinado a todos los trabajadores, y el 5% fa tarcera pañte) resterte 
será entregado al trabajador en proparción a sus cargas familiares. 

El Grupo reconoce un gestó y un pasivo par participación s trabajadores del 15%-de la 
úlidas liquida del aejertica comiente en basé $ nemas legales: por lo tanto, se 
provisionan en estos valores af cierze del ejercicio 

l Resonocimento de ingresos por actividades ordinarias 

Los ingresos por actividades ordinanas comprenden el valor razonable de la 
contraprestación vecibida o por cobrar por la venta de mercaderias y semiciós en el 
curso atinario de las actividades del Grupo 

Los ingresos por actividades trdinarias se muesiran netos de descuentos en Ventas 
tuando son conocidos Los costos y gastos asotsados sa reconticón en lunción de su 
desengamiento, 

Los ingresos poracitidades ordinarias son reconocidos de la siguiente manera 

- Vania de protucioy: Los mgrasos provenieilas de la venta de productos son 
reconocidos ena medida sa que es probable que los beneficios económicos fuyan 
hacia el Grupo, puedan sár medidos con fiabilidad y cuando el Srupo hace entrega 
«de sus produstos al comprador y en consecuencia transfiere los iesgos y heneñcios 
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inherentes a $u propiedad y na ruantiene el derecho de disponer de alles ni el. contro! 
sobre los mismas, La oportunidad de las transferencias de tiesgos y beneficios varia 
dependiendo de los términos individuales del conirato o acuerda de venta; sin 
embargo. para lis ventas docales, la iransferencia generalmente ocurre cusndo el 
producto $s recibido en las instalaciones de los cilerites, En al essa di exportaciones: 
la tanslerencia octrrs cusado las bienes son cargados pars-su trarsporie por fa 
empresa encargada en el puerto-de embarque. 

+ Ingresos por gayicios: Los ingresos provenlertes de la prestación de senícios de 
comwraión de materia prima son reconaciión cuando: 1) 8! mento de la veto puede 
Ser medido confiablemente; ij los costos en los que se ha incurrido o 4n 10 qué se 
incurrirá relacionados 500 la transacción puedén ser medidos dé forma confiable; dí 
es probable que los beneficios económicos faturos fuyan a el Onpo; y dv da 
madición de que el senñicio tua pestado puede hacete de foma Hable. 

+ ingresos por arrendamientos: Los ingresas por arendacdantos provienen del 
srrerclamiento de los propiedades de Inversión en el curso de les actividades 
ordivariss y sor reconocidos en resultados cuando el uso ha sida vanefénida al 
arrendalarío. 

. SUPUEST LLAVES DE LA INGE h EN LA ESTIMACIÓ: 

En is aplicación de las: politicas del Grupo. que son descritas en la Nota 2, se requiere. 
que la Administración haga juicios, estimaciones y supunttos del valor en Nbrote de los 
activos y pasivos. Las estimaciones y supuestos esociados están busados en la 
experencia de costo histdrico y otros factores que Hean considerados pelevardes, Los 
resultados actuales. puedan diferir de dichas estimaciones. Les estimaciones y los 
supuestos subyacentes son revisados en un modelo de negadlo en martha. 

Las printipales estimaciones Y aplicaciones del wierio prolesioog! se eocuantran 
relacionadas con los Siguientes aspectos: 

+ Estimación de cuentas de dudosa cobro: La estimación tie cuantas de dudoso cobra 
es determinada porte Gerencia del Grupo, en base a une evaluación de la antigiicdad 
«e los saldos por cobrar y la posibilidad de reguperasión de low mismos. La 
estimación de cuentas de dodose cobro se carga a dos resultados del año y las 
recuperaciones de quéntas provalonadas se acteditan a otras ingresos, 

+ Obligaciones par beneficios a los empleados. Las hipótesis sor las empleadas en sl 
cálculo actuarial de juoñación paironal y iesahucia, para la Gual se ulizan estodios 
acluaniales practicados par profesionales independientes. 

+ inpuesto diferido: El Grupo ha realzado la estimación de sus impuestos diferidos: 
considerando que todas las dilerencias entre el valor en Rbros y la base inbutaria de 
los activos Y pasivos Uundamentalmante efectos de la adopción de las NUA se 
revertirán an el futuro. 

e Vida úlil y deterioro: La determinación de las vidas Útiles y deterioro de propiedades 
de inversión, propiedacies, planta Y equipos y activos inténgiblas sé evañan al corre 
de coda año, 

18



MINIS A 560 Fl 

Durante al curso núrmnal de las operaciones, el Grupo está aupuesto a una vañedad de 
riesgos financiemos. El progroma de administación de fisegos del Grupo kata de 
minimizar potenciales aláctos adversos anal desempeño financiero del Grupo. La Junta 
Directiva del Grupo bene = su sargo la administración de fidegos: la cual identifica, 
avala y mitigs los ñasgos financieros. 

aj Riesgo pais 

La Administración del Grupo considera que las sltuaciónas relacionadas con [os precios 
de exportación de petrbiao, devaluación de otras monedas con respetío al dar de los 
Estados Unidos de América y el terramoto ocómdo el 16 da abridel 2018, han triginado 
efectos en sus operaciones ialas como: la disminución de precios internacionales del 
papel producto de la sobreofaria del mismo combinado von ebietalacimiento del dólar. 
Esto tambián prasionó la disminución de los precios de las tajas de cartón. 

Ante las situaciones descrtas anteriormente, la Administración está adoptando tas 
siguientes medidas: seguir trabajando en el aumento de la produciidad de la 
producción de papel con at fin de disminuir costos, así como aprovachar las zinergist 
que se pueden lograr con Socedad Agrícola e Industial Sao Carlos S.A, durante la 
temporada de zaffa en el abastecimiento de energía eléctrica y vapor cen el fin de 
obtener beneficios económicos part ambas compañías. Adieionalmenta, al Grupo está 
incrementando su posición de marcado en el abasiecimuente de cajas de cartón para los 
producias dde exportación que se mcluyan en el tratado de cooperación tconómica 
firmado con da Unión Europea en espacial en las exportaciones banisneras, Que 
considera le paraitrín afrontar las situaciones antes indicadas y continuar operando en 

' ramtatla, 

db) Riesgo de crédito 

Ebriesgo de cráxito es al ñesgo de que una contraparte no cumpla con sus ebligaciones 
as asen un lastrumento financiar o contrato, originando uta pándida fnanciora 

para sl rupo. 

El importe de los aolivos finafaiaros en el estado de situación Bnancierá represente ls 
vxima expesición al nesgo de onáchto a esa fecha. 

La expesición del Grupo al sesgo de urédita sa ve afeciada prnapalmente por las 
Caraciorianicas individuales de cada cisma. 

Las políticas de sóminaitración del respa de cobdito son establecidas por la 
Aeministración, Entre las políficas relevantes agoptadas por el Grupo, está la 
contratación de los servicios de uns compañia de seguros especializada en seguros de 

cúádito para el análisis y cafficación de sus actuales y nuevos cientes y para asegure? 
la mayoría de la axposición credibcla de su cartera comencial, en ás Simpañías que 
Vendeúi a terceras partes. Cada cliente actual y potencial es analizado individualmente 
y sa la asigna una calificación y un mario máximo a ter asegurable por parte de la 
compañía de seguros denito del cual no se requiere aprobaciones adicionales. En caso 
de que el limite de crédito solictado saa superior al limite otorgado, la Gérencia Gensral 
aprueba O Mega el exceso. En coso de que los potenciales chantas no sean 
adeciadamente caíficados o que la Gerencia General ho spruebe el limis de endalto 
establecida, el ciente solo podrá efectuar compras de contada plo mediante el 
ciorgémento de garantias adecuadas. El Grupo en ciertas subsilanas mantene 
contraisdas pólizas de seguro para cubre riesgos de cobrabidad de su cariera. 
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El Grupo eitáblezo una provisión para deterioro de valor que repassonta $u ssimación 
de las pérdidas incuntidas *o relación cón los.deudorés comerciales. Esta provisión se 
determina en bass a una evaluación esperilica que 38 relaciona con Sepasiciones 
a significativas y con base 4 unacevaluación coleciva parados saldos. nó 

ficativos. 

Enel segmanto de pápel! tes compañias cimugadoras fabricantes de cajas. de cartón, 
púncipajmente para embalaje de productos y cinco compañias en el rubro de óstión, 
registrar LIS$19,703,139 del saldo de cuentas por cobrar comerciales al31 de diciembre 
de 2017 (2018: US, 162.300 tres compañias cofrugadoras fabricantes de cajas de 
cartón, principalmente para embalaje de productos y tes compañias en el subro de 
cartón), y, «en 8l segmento de alcohol omco compañias kcoreras nacionales y 
extranjeras que registran UíS34.475,897 del saldesie cuentes por cobrar comerciales al 
33 de diciembre del 2017 (3018. seis compañias beoreras nacionales y exbranjicas que 
registran US$5,053,751), 

co) Riesgo de liquidez 

Es el ñesgo de que el Grupo lenga dificultades para cumplir con sus obligaciones 
asociadas ton st pasivos financieros, que son liguidados mediante la anirega de 
efectiva t ofras aciivas Nnencioros, Eb enfógue del Grupo para administrar la Iiuider es 
contar con los recursos suficientes para cumplir e0s sus obligaciones cuando vertén, 
tanto en condiciones normales como de tensión, sin incurre en perdidas inaceptables y 
antsgar le reputación del Supo. 

La Administración del Grupo dispone de irformación que le permite monitorear las 
requerimientos ds Phjo de efectivo, por la general tiene como objebyo conter con los 
recursos necesarios para solventar los gastos operacionales esperados durante un 
patiado de 13 días, incluyendo el pago de obligaciones inanciaras cuendo vencen; usta 
excluye el posible impacio de cirmunsiancias extremas que no puedan pradecse 
rezonblemente. A la fecha de loa estados financiaros no $8 hán detectado situacióniea 
que a eñteria de la Administración pueden ser cansideradas come riesgo de figuidez 

di Riesgo da marcado 

Es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo. en las tasas 
de cambio o tesas de interés, afacten los ingresos del Grupo 0 at wator de tos 
instumentos Anariieros que mantiene, El objetivo de la administración del riesgo de 
inercado €s administrar y controlar las exposiciones a este ñasgo dentroda parámetros 
razonables y al mismo dempocoptimirar le runtabihdad. 

» Risso de moneda. El Srupo está expuerto al iesgo de moneda prinapalmente en 
las ventas denormnadas en monedas distintas a la moneda funcional, Lammoneda en 
la que estsa iransacciones $8 denominan es principalmente el paro colombiana 
10081. El Grupo ne ha considerado tomar cobertura contra el riesgo de moneda. 

Al 31 de diciembre del 201%, el Grupo regista aclivos financieros por 
aproximadamente COP 4,587,000.000 de pesos colombianos equivalentes 3 
U$$1,537,198 (2018: COP 2,455,000,000 de pesos colombianos equivalentes a 
1US$919,069). La tasa de cambio de cian al 31 de diiambwa de 2017 y 2016 del 
pese colombiano con relación al dólar estadounidense fue de COP 2,883 por USS1. 

El tortalacimienta en un 5% del dólar contra el peso colombiano. al 3 de diciembre 
del 2017 habría incrementado el patemoráo y los respltados +n aproximadamente en 
145331.000 (2016 US$24,000 10% del dólar). Esto análicia do baso en una variación 
en le tasá de cambio del peso colombiano que ta Compañía considera coma 
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tazonableientá ponbla al final del periodo sobre el que se informa y supone que 
todes las otras vanables, en particularia lása de imarés, se mantienen constantes. 

+ Riesgu de tasa dy inferés: El Grupo administra el riesgo de tasa de laterás y en la 
medida de lo posible conirata prástamos a tasá fia 

e) Riesgo de capital 

El Grupo gestiona au daplis! para asegursr que estarg en capacicas de continuar como 
empresa en marcha mientras que maxinaa el rendimierto'a sus accionistas a lravés de 
laopfimización de las saldos de deuga y patrenonia, El Gruporuoniterea su capital sobre 
ta bara del ratio de apalancamiento. 

Y AL EF 

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, el efectivo y equivalentes de electro está 
ompuesto de la siguiente manera 

az 2016 
Bancos 14,059,099 13,781, M3 
Kwersionas demporales (1) HS 1,199,980 

¿005,894 14,951,633. 

4015 ARI de dicembre del 2047, oomespondeh d.certficado de depósito calncado ei bantas 
locales basta 90 dies cos yn basar de intorás Rjá 206 3,75% anu! (20718: 4.0% anual). 

. CUENZAS POR COBRAR 

ALS de ditembre del 2017 y 2018, el saldo de cuentas por cobvar está compuesto de 
lasiguiente manera 

Clientes jocalas 3051 ADG-—— SO. TE 
Chentes del exterior 3,939,910 5,026,368 
Anticipos a proveedores y atras cuentas por 
cobrar 11) 6,915,592 2,997,801 
Nota de urédito SRI 0 1,540,394 
Anticipos a empleados y funcionarios TULA 283,500 
Estimación de cuentas de .dudaso cobro (2) (2,883,425) — (3000.43) 

17,580,495 37, 144,032 

UN Al 3) de giciambea del 3007 coreñponda prnelpalmarie a anticipos éniragados a 
proveedores par comer de mates prima y producto terminado de 3 compañias del Grupo 
por US$I4,093,971 (208: 10891358,441). 

(2) AUS de cies del 2017 y 206, el movimiento de la antriación de cuentas de dudiro 
Coto es el siguiente: 

Saldo St 31 dediciembre del 2075 23,349) 
Esteras del año 423.800 

Bajas de cartera 300,482 
Efecto deja variación en faná de cambio 6.500 
Saldo al 31 de diciembre del DS SAI 
Estenación del año (83.009) 

Bajas de canera: 172,330 
Elecio'de la verlación sa tasa Ue cambio. 8.071 
Satoal 31 de diciembre del 2017 SARA 
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7. PARTES RELACIONADAS 
AlSt de diciembre del 2017 y 208, el saldo de las cuemas por Sabre 00n partes 
relacionadas es alsiguiente: 

. ¿Oz 2018 
Sociedad Agricola e indusirtial San Cartos S.A. 3097, 859 PR E 

0 Compañió Azucarera Valdez S.A, Get 
Codara S.A 86,985 49.028 

Acciorintas o BO 
Oves 4,578 502 

3,169,881 3.065,011 

Al 3] ds diciembro del 2017 y 2016, al saldo de las cuentes por bagar c0n partes 
relacionadas es el siguiente 

2 2018 
Setadad Agricola e industrial San Carlos 5. A 5380,399 3,439,003 
La Fermstera CA 7,995 6.039 
Accionistas Se +01 318,95 
Otras — 34551 

$.500,356 ALAS 

¿4 31 de diciembre del 2087 y 2016; los saldos de las cuentas por cobrar y por pagar 
con partes relacionadas na generan intereses y en general se liquidar emsl corto plaza, 

AYU31 de diciembes del 2017 y 2016, las transacciones con partes relacionadas son los 
Siguierdas: 

Fra FOIS 
Arsendo de terrenos 1,993.02 2,178,877 
Werrtía dla popa 13.514 18,470 
Gompra de melaza y jugo 12,423,015 9,143776 
Goenpra dde energia y vapor 2:534,830 ¿068m 
Compra de bienes 3.793 34135 
Compra de repuestos 583,504 23.000 

Las tansecciones añtes descritas fueron efectuadas sa Naminos y condiciones 
equiparables 2 les realizadas con lerjeras, de acuerdo con el principio de plena 
competencia. 

3. INVENTARIOS 

Al31 de diciembre del 2017 y 2016, etualdo de los imeentarios se forma de la siguiente 
manera: 

201% 2018 
Productos terminados 11,519,540 10,506,985 
Melerías primas 19,099,708 7,082,361 
Ktatariales y repuestos $.199,958 5,916,899 
Importaciones en tránsito 4 300,24 4,535,007 
Inventario en proceso 126,361 RS 
Provisión por obsolescencia FSII 1831 

35,051,820 29,534. 754 
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Durante 812017 y 2018, el Grupo mantiene inventarios so garantia por préstamos ton 
el Banco internacional por 1/S$1,500,000 (2016 US$1,500.000 y 1/534,200,000), 
respectivamente, ver Nota 14. OBLIGACIONES FINANCIERAS. 

RE! 

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, el saldo de activos por impuestos comentes se 
compora de la siqquiente manera: 

301 2018 
IVA crácito tributario 11 3,370,949 4,160,573 
Retenciones y anticipos de IR 1,945,414 1,338,402 
150 an proceso de reclamo (2) 2,011,202 1,122,500 
Retenciones en ta fuente NA 20,598 1,076,869 
Otros BOAT 251,559. 

BO 7,358,103, 

0% ElGrupo puede realizar el respectivo trámite de devolución, en proporción a las ventas de 
exporoción y las ventas con IVA tarifa 0 efectusdás s exportadores ecuatorianos. A la 
fecha al Grupo tiene ingrésadas solicitudes de devolución por un mento de US$3.320,803. 
Hasta draertbra del 2018, el SREAS devuelto USS1,422,593 y 48 han registrado gestos por 
USS8.513 de impuestos que eo se recuperarán Al 31 de diciembre del 2016, se reció 
notficación de devolución de USS457,978. 

13 Comesponde a valores pagados por el Grupo. ly el año 3012 por importación ta yo el 
ségimen de admisión temporal para perfeccionarmento de acíivos. En agosto del 2013, el 
Sendo se Rentas Internas ermtó la Resolución No 1080120013RRECOS1373, mediante 
la cual evepta parcialmente el reciamo de pego intabido mrerpueste porel Grupo scaptardo 
la devolución de US$147,000 aprdradamente En seplismbra del año 3013, el Grupo 

presentó la resperiva impugnación y hásta la fecha el proceso sue en támila. La 
Ademnisitación considerí, con el asesoramiento de +us abogados dibutarios, que us 
prehahle que este tera se resuelva a favor del Grupo. por lo que nó se hen constitedo 
prestsiones para ncobrabilidad de dicho salda 

..- Ver págins siguente NOTA 10. PROPIEDADES. PLANTA Y EQUIPOS, NETO.
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2131 de diciembre del 2018, el valor razonable de los terrenos y los costos de siembra 
de raices de caña de Agritalisa, Agrícola Talismán S.A., según valuaciones realizadas 
por peñtos expertos de la Compañía, para la mayor parte de estos activos, asciende 
aproximadamente a US$22,000,600. 

A134 de diciembre del 2018, el valor razonable de los terrenos y edificaciones (bodegas) 
según valvaciones realizadas por peritos independientes, para lá mayor parte de estos 
activos, asciende aproximadamente e US33,654,000. 

INVERSIONES EN ACCIONES 

AlS1 de diciembre del 2017 y 2016, las inversiones en acciónes se componen de lá 
siguienta manera; 

de 
paricnación — 207 2016 

Cartorama CA, (1) 206 FIA 3 
Suciedad Agricola e Industral San Cartos 5.4, (2) 0.01 11,470 11,470 
Recycab SA. 001 598 Esa o - 123 953 

Provisión 11734401 _ (173490) 
12.291 13,091 

(4 Corgiponde a unz compañia ep proceso de iguidación y en causal de disolación Al 
psa, lí Adrinstación procedió a proveeoper el valor de la aversión durante el año 
20% 

(4 Corresponde a uña parte relaconads 

ACTIVOS ¡BLES 

4131 de diciembre del 2017 y 2016, el movimiento de los actwos intangibles se compons 
de la siguiente manerá: 

  

207 
Tra 

Mean salvos Siras Total 
% de arnortización 

Saldo micial 524,109 726,547 20,000 1,270,650 
Ariciones 17,582 17.582 
Otras transferencias 20,598 20,598 

Amodización (238,309) (238,303) 
Sajas (524,190) (20,00 4544,109) 
Saldo final - EXGEEI] 2 526,424 
 



Y 

¿m6 

  

  

P , Licencias de 
Piusalla esteloios 
Mescauil — jofonmativas Otros laa 

56 de amortizatión - 15% . 

Saklo inicial 524,100 480.070 20,000 — 1,024,179 
Adiciones o $09,740 29,740 
Transferentiss de propiedades, 
planta y equipos o 273815 273,915 

Amorización 0 (127,178) (127,178) 
Saldo fria 55 t0S 120.587 30,000 1,270,058 

NE: ANCIE 

A 31 de diciembre del 201* y 2016, las obligaciones mancierás están compuestas de 
ta siguente manera: 

3017 
Porción Porgén 

Banco itemacional SA. 
Préstamos con vencimientos hasta noviembre 
del 2021, con tasas de interés entre el TÍR y 
9.05% anual 20,77 5500,709 — 8,187. 941 
Banca de Guayaquil 5.4, 
Préstamos con vencimientes hasta marzo del 
2082, von tasas de interés entre el 8,5% y 9% 

anual 1,205,250 — 2157186 — 3442418 E 0 SA 

Préstamos con vencimientos hasta marzo del 
2004, con una tasa de interés ds 7.5% anual 635,983 — 370.848 — 7,006,781 

Banco Ocetiente - Colombia 
Préstamos ton vencimientos haste febrero del 
2004, con una tasa de interés DFT anual 380027 A FADAS — 2108,073 

Banco Bolivariañio: 
Tarjeta «de rédito 5.056 D 3.086 
Corporación andina de Fomenta IGAF) 
Prestamos con vencimientos hasta abril del 
26%4, con a Esa de interés del 8.24% anual 818857 — 6,7933 — 7.400.000 

Sal 
Prestamos con vencimientos hasta alvil del 
2020, con tasas de interás entre el dl y 5% 
anual Ú 17350000 1,240,000 
Intereses por pagar o E ÍA g IEA 

35176019 24679182 28195761



eS 

2038 
Porción Porción 

Banoo intemaciondl SA. 
Prestatnos con vencimientos hasta naviembie 
del 2021, con tasas de interás entra al TS% y 
2.03% anual 3,566,073 — 3,127,506 — 5695579 

Préstamos con Wanamientos hasta octubre 
dar 2020, con taéns de interós antro el 8.5% y 
Só anual o 2,454,685 — 1852227 — 4,506,782 

Préstamos don vencimientos hesta marzo de! o 
2917, son una a tasa de interés del 7.9% angal 4,024,125 O 1024125 

  

30) 
Préstamos tan vencimientos hasta febrero del 
2024, con una fasa de interáa DFT anual 79479 3,710,491 2,504,970 
Copersión Áncina de Fementa (CAF) 
Préstamos con ventimientos hasta abri dal 
20%, con una tssa de mtenés del 8.24% srual o — vs00000 7,400,006 
Banco Satade!] 
Préstamos con vencenientos hasta aba! del 
2020, con tasas de imerás entrá el 486 y 59 
anyal 2,543,867 800,000 — 3,143,687 Préstan 

Prestamos c00 vencimientos hasta junmo del 
2047, con una losa de intaráa del 55 anual IM o 343 
Iriereses por pagar Cao 307,355 LB 307,355. 

13725407 MÉG0324 20415725 

(1) DET (Depósitos de Térmnos Fyos) + [9% - 4%) anual. 

Los prástamos.sgn contratados principalmente para Imanciar capital de trabajo y an al 
2017 y 2016 incluyen us ¿400,000 para Enanciar el prayeto de nueva planta Ue 
sicohol ver Nota 23, COMPROMISOS Y CONTINGENTES, Contrtos von [4 
Corporación Andina de Fomento (CAF), 

Los préstamos hancarios están garantizados por inventarios por aproximiniamente 
US$1,500,000, hipotecas abiertas sobre terrenos y edificios, y pranda industrial sabre 
maquinaria y equipos con un velar neta án Gtras de USS+4, 759.000 Asicionalmente, 
el préstamo don la Corporación Andina de Fomento (CAF) está garantizado por 
inversandarios SA,, ver Nota 23 COMPROMISOS Y QONTINGENTES, Garantías 
financioras. 

CUENTAS POR PAGAR 

A31 de dicembre del 2017 y 2016, el saldo de las cuentes por pagar está compuesio 
de la siguiente manerg 

Z0Lz a 
Proveedores locales 3,302,255 — 5 805,038 
Frovascdores del exterior 18,144, TRA. 8,095.80. 

  

24,852,040 — 14,700,358
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GASTOS ACUMULADOS 

Al31 de diciembre del 2017 y 2018, tos gastos acumulados $e componen da la siguiente 
manera 

2017 2016 
Beneficios sociales 1,515,215 1,462.028 

Participación a trabajadores 2089. ASBLZBL 
3,596,998 3,069,813 

IMPUESTOS POR LAGAR 

AS de diciembre del 2017 y 2016. si saldo de impuestos por pagar se compone de la 
siguiera manera: 

20z 2018 
impuesto alas ganancias por pagar 437,378 220.413 
IVA per pagar 1,349,470 720.179 
Retenciones en la fuente 238,254 215,646 
Cros (4 cor AZAR 759.139 

"TS1Ó 209 2124377 

(1% Corresponde principalmente al impuesto del Haspial Univessiano y contribución del 13 par 
ml sobre los astivos como contribución 

  

De acuerdo con disposiciones del Código de Tratraja, los abajadores fue por veinte 
años e más hubieran prastado aus servicios en forma continuada o nterumpida, 
leodrán derecho a ser jubilados por sus ampleadoras sin perjuicio de la jubilación que 

les sore sponde en $y condición de afiliados ál instituto Ecuatoriano de Segundad 
al 

De átuerdo con disposiciones del Código de Trabaja, an dos casos de terminación de la 
relación laboral por desañucio soficiisdo por el emplesdor o por el trabajador. el 
empleadar borificará a! empleador con el 25% del equivájente a la ulóma rermineración: 

a por cada uno de tos años de servicios prestados a [a misma empresa O 
mador 

AlS ds diciembre del 2017 y 2018, el Grupo ene registcado unapr una: provisión hor jubilación 
pstronal y por desahucio sustentada en en estudio aduanal prepánado par un 
profesiónál ndependiente, el saldo de las provisiones es el siguiente:



1% 

gelmnsi  Despbuio Otros Jota! 
Sato al Ti os diciembre del 2013 4304.00 107000 A 6061015 
Casto por serviciós $34,387 — 151391 — 43,580 $30,418 
Costos Snandiaroz ELCESEl 4535 0 252,097 
Ctros resultados integrales (26517) 653% 0 (4559 
iguidaciónes anticipadas (64,643 (A e O 1124010 
Beneficios pagados (41,959) 0 (41959) 
Provisiones de años amerores (2) a 3 360.200 300,200. 
Saldo al 9 de diciembre de 2075 4.044,987 — 1,055,527 ¿40 7,104. 355 
Costa laborai 130,309 392,093 a 1,063, 2n 
Costo finariciara 72654 ZrIRA U 29,878 
Revoción de reservas (2,708) (439 : (28,187) 

Beneficios pagados (189,559) — (110,625) debia 
Pérdida actuarial (21,370) (2.685) 34 ae 
Saldo 8131 de diciembre del 2017 Saz? 215887 409) So 7.325,38 

11) Coresponde a sonfficaciónes por jubllación patronal de acuerdocon Jo extablacida par el 
Contrato Colecivb. 

(8) Correspendé a provisión de años entacores reconocilá en Pesultados acumuisdos, ver Nora 

19. MFUESTOA LAS GANANCIAS 

MPUESTOA LAS GANANCIAS 

Da acuerdo con disposiciones legales la tarifa para el impuesto a las ganancias se 
esisblecs en el 223875% (2018: 22%) damurapéndosa en un 10% Guinda dos 
resultados se senvierien, 

Al de diciembre del 2017 y 2018, la conciliación entre la utilidad según astedos 
financieros constlidados y la utilidad gravable, es como sigue: 

m7 
Ulikdiad antes de partupación y Iabajadorés e impuesto a 
les ganancias 

Partisipación a jadores 
Benabolo por ingrenento neta de añiplao 
Beneficio por contratación de adultos mayotes 
Bentficio por contratación de toguro pelado 
Bisnafico tributario por vabajadores con discapacidad 
Gastas no deducibles 
Ingresos exentos 
Amariicación de párdidas inbutarias 

Pérdida tributana cubsidistta 
Ulidas de subsidiarias 8n regimenes prelerantialos 

Uabidad grévalde, nata 
Litlidad para reluartir 
Uilidad para «l impuesta 

Impuesto sobra uíifidad telnvuertas (1296) 

impuesto coriente (22 3875%] 
Tatal impuesto causado 

31 

18.557 
7,194,260 

(073.307 
748,480) 
o e 

Ss 137) 
3,494,000 

(7.240,598) 
(565,110) 

75.520 
(654.374) 
863595, 

15,336,204 
7,318,309 

TS 

879,197 
1870 
2597 527 

2016 
8,123,258 
6,760,848 

$1 500,533) 
0 
ú 
a 

$117,93501 
3336341 

(5,800292) 
(533,888) 

a 
e 

o FIA 
10.294.091 
1ATQDI7 
8,374,089 

  

177,489 
2803402 
2780578



20 

La composición del gasto por impuesto adas ganancias as la siguiente: 

2017 ques 
Impuesto comente 2.5697 52% 2,780,678 
Impuesto diferido 1589,308) CUA] 
Total impuesto a los ganancias 2,008,131 1905:318 

41:31 de diciembre del 2017 y 2016, de acuerdo con sl método del pasivo basado en el 
estado de siuación finanmera, el impuesto diferido pasivo as: 

2017 2018 
Saldo inicial 5,901,763 7,190,018 
Movimienta són targoa resultados asurmutados 11) 536,930 $37,395) 

Ajustes 53027 0 
Momento delaño (2163) SA (811450) 
Salio final 5,902,394 5,901,783 

tu En el 2017, comespomle pencpalmente a auste de activos por impuesto diferio 
proventantas de bos arfaraass al 2018 y que $us Subudiaras Sudarál Sociedad de 
Destilación de Alcoholes SÁ. Papelera Nacional SA e lateria SA. reconocieron en 
renultados acumulados ya que por nommatui lbutana a existe tal dorecira. 

En el 2046, coressande prinapalmerite a spúste proveniente de años anténores al 3015 y 
que su sobsidisra Papelera Nacional LA meonoció sa resuttades acumolzdos, pues la 

a a A e ACI y no pasiva, ver NOA 18 ORUSACIONES 
EQR BENEFICIOS ADS EMPLEADOS 

(2) Corresponde e impuesto diferido origmada en los pérdidas tibUlanas pendientes ce 
ambtizar reportadas par la tutuidatria Intertia SA. 

 Coreáponde prinaipsimente a la depreciación qe resvalda de activos, mmalsados al 
momonio de adopcén de las NE. 

PATRIMONIO 

noite! social 

El capitel susorito y pagado de ta Controtadora es de 55,000,000 acciones ordinarias y 
nominsivas de US$1 cada una. 

El detalle del número de acciones autorizadas, suscritas y pagadas a la fecha es el 
tigulente: 

Acciones sutorizadas 70,000,000 
Acciones susuntas y pagadas 35,000,000 

Reserva legal 

La Ley de Compañlas requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual se asigna 
como reserva hasta que ésta como minimo altence el 50% eel capital social. Esta 
Téserva no es disporibis para el pago de dividendos, pero puedo destinarse a aumentar 
el capital social con la aprobación de Jos accionistas. Al 91 de diciembre del 2017. la 
neserva lega! asciende a US$4.393,319 (2018: LIS47 859.568)



2 

R culta! 

Reprasentán reservas de live disposición de los secionistas cuyo saldo pueda ser 
Aistribuido, capitalizado o utilizado para cubrir pérdidas. 

  

Le Resolución No. SCACLOPAIERS.6.11.007 emitida por la Superintendencia de 
Compañías, Valores y Seguros al 3 de septiembre del 2044, indica que los saldos 
Siveadores de tas cuentes Rezarva de Capital, Reserva por Donaciones y Reserva púr 
Valuación o Superdval por Revsluación de Irersiones, generados hasta el año anterior 
al pedodo de transición de aplicación ae fas NÚF Completas y NHF pará las PYMES, 
debán ser bansferidos al pstrimoridá a la cuenta Resultados Acumalades, como 
Subcuentas. 

a) Dividendos distribuidos y pagados 

Durante tos años 2017 y 2046, la Controfadora distribuyó y pago didendos amo Ka 
detalla a continuación: 

Dividendos sobre utilidades 2015 ú 783,017 
Dividendos anticipados sobre utilidades 2016 331,368 5.206.063 
Dividendos saticipados sabre utlidades 2017 5668,072 

8.000.000 Ta 

UTILIDAD. POR ACCIÓN BÁSICA 
¿031 de diciembre del 2077 y 2016, ta utilidad por acción básica por ceda acción común 
ha sido determinada de la siguiante manera: 

2012 ze 
Usidad atribujble 18,609,715 5,v10,356 
Número de acciones en cirmulación 55,000,000 55,000,000 
Ublidad por ración bática 03 04 

SEGMENTOS DE OPERACIÓN 

Lin segmento de operación es un componente del Grupo que leva a cabo actuidades 
de nagtcios en las que puede obtener ingresos + incurris en galos, incluyendo los 
ingresos y gastos que se relacionan a transacciones con log eros componentes dai 
Grupo. Los resultados de operación de los componanies sun feyitados timestialmante 
por el Drectoño para la foma de decisiones acerca de los PAGUYSOS a agitar al 
comparñente y evaluar su desempeño. 

Los resultados del segmento que son reportados al Directorio incluyen las partidas 
dinsctámente atribuidés al segmento, asi cómo aquellas que pueden ber asiposdas 
sobre una base razonsble. Las partidas no asignadas incluyen prineipalmente los 
activos comporalivós [principalmente acivos de inversancarios SA.) y los pesivos, 
ingresas y gastos COPporabvos.



El Grupo Vane las siguiantas segmentos de operación: 

» Figpsl y olros produstos: incluye la elaboración y comercialización de papel, 
elaboración die taces, nbeles, empaque y cajas y ss comertislización en el mercado 
ecuatoriana y sendcios de conversión. 

+ Cajas de cartón: incluye ls etaboración de cajas de cartón y su comercialización $n 
el mercado colomiñant. 

= Destifación de alcoholes: incluya la ejaborsción y comercialización de alcoholes 
etilicos extra neutros seciificados, finos y denvados y la elaboración de bióxido de 
carbena fiquido. 

+ Materias primas recictertas: incluye la recolección, compra y empaque. da materias 
¿rias recicladas, prinmpalmante carión, papel. plásticos de PET o tereñialato de 
pollera 

+ Comeérialusaón de mateñas primas recicladas. incluye la compra y venta de 
mátenas privos tecicladas, prioopsimente cartón 

« Orss opurasionés: incluyan ls prestación de servicios de Rroacengamento y 
amendos de propiedades de mversión 

Existe integración entra los segiientos de papel y otros productos, cajas de cación, 
matecias primas recicladas y comentdialización de materias primas reciciadas, las que 
consisten principalmente en Ea transferencia de matedas primas. El desempeño as 
tuedido basado ex el resuttado del segmento ames de impuesto a 98 ganancias. El 

segmento papel y otros productos comercializa Sus productos principalmente en el 
marcada ecustarisno. El segmento cajas de carnión comercializa $us productos 
pancipalmente en el mercado colombiano, Los segmentos. desilación de alcoholes, 

múteñas primas recicladas y comercialización de materias primas .comescialbran sus 
fraductos en el rercado ecuticriano yn al ebria. 

Las instalaciones de fabricación de tados los sopméntos, cún excepción del segmento 
cajas de cartón, se encuentran en Ecuador Los-activos ne coriantes ¿relacionados son 
propiedades. pisnta y squpos y propiedades de inverdión) por ubicación geográfica $0N 
cOmO sigue 

¿UE ¿a 
Eeyador 113,554.199 109,843018 
Colombia 2512142 2,435,160. 

12066330 HBO 

La información sobe los resultados de cada segmento se meluye a confirmación:
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23. GOMPROMISOS Y CONTINGENTES 

Contratos de suministro de productos 

Papelera Nacionasí SA ha susaito con compañias parenerás, tomiritos de 
mánufaciuta o fabiicación de papel mediante al funcionamiento dal sisiemáa de 
“Depósito lndustial" y de veria de productos teminados a Un año plazo rentuable, 
Mediante dichos contratos, lás compañias carloneías sea comprometen a entregar 
materia prima y la Compañía se. compromete a fabricar papel krall y test inar con la 
mnáterla prima recibida, es] como comprar y el Grupo a vender productos en las 
cantidades especificados. Los precios de venta en los contratos de venta de producios 
terminados están genersimente sujetos a revisiones periódicas en función del costo de 
los insumos utilizados. 

D inci 

Papelera Nacional SA. ha suscrilo coniraio con el Servicio Nacional de Adusna del 
Ecuador - SENAÉE, yn contrato de autorización para el funcionamianto del "Depásito 
industrial" con duración de sinco años contados 4 partir de julio de 2010, renovado el 5 
de julia del H018 por piro parado igual de 3 años; lo que faculta ala Compañía au 
almitenar las mercaderias destinadas a la fabricación de papel Kraft para exportación, 
venta o transformación en el mercado local a dos compañias comugadoras y 
comertidoras, que fabricón cojos de cantón, sacos de papel! para ambalaje y emrrases 
de productos para la exportación, con, suspensión del pago de derechos arancelarios. 
Para garantizar el pago de derechos arancelarios y demás impuestos comespondientes 
a aquellas materias primas ingresadas bajo al régimen de depósito industrial, la 
Compañia ha Slgasa una gorantía aduanera a favor del Servicio Nacional de Aduana 
del Eciador +» SENAE por 15$7.000,000 con vencimiente en octubre del 2018. 

  

En jura del 2017, Soderal, Sociedad de Desiilación de Alcoholes SA. y Sociedad 
Agricola e Industrial San Cartos SA firmaron un contrato de cómprayanta de jugos 
concentrados clanficados de caña de azúcar. de hasta 250,000 toneladas, saniitlad que 
pairá varlar de mutuo acuerda entre las pases. La wigencia del presente contrato 29 
hasta junto del 2018 

AlS1 ds diciembre del 2017, las compres por este contrario adfendiaror a 298,170 
torladas, equivalentes a US$9,833,598. 

Contrato de inversión 

En diciembre del 2015, Soderal, Sociedad de Daestilación de Alcoholes SA. y al 
Ministerió de Coordinación de la Productión, Empleo y Competitividad: firmaron hn 
contrato de inversión para establecer el tratamiento que se de otorgará a la inversión 
Nieva, realizada y por efectuarse, pata el desarrállo del proyecto de rwersión que 
consisie en el aymerta de la capacidad de producción de alcohol de ta planta industria! 
de Soderal, Sociedad de Destilación De Alcoholes SA. que actualmente produc 25,000 
litros diarios de ulcobal, a una capacidad de hasta 140,000 ktros de stcohal diarios, de 
los culos hasta 55.068 kiros diañios sa destinarán a asasiecer la predección de 
bocombusibles 5 cargo de EP Petroecuador El monto de inversión del proyecto 
asciende a US$8.433,244 por ura vigencia de 18 años contados a partir de la facha de 
su susoripción y pedal ser promrogado, a petición de la imersonista hasta por igual 
periodo de tempo 

Sí



El estado souatoriano niconoce, a favor de la inversiontida y durante lo vigencia del 
contrato, estabilidad tibularia de los incentivos tributarios descritos a continuación: 

aj La tarifa del impuestoa las ganancias del 22%. 

d) Las deducciones adicionales para el cálculo del impuesto s las ganancias, como 
mecanismos piradacentivar la producción aco-eficiente, 

ej Los deneficios pare la apertura del capital social de las empresas a favor de sus 
vábajadores. 

d) Las daciidades de pago anos bibutos de comercio axteritr. 

el La dedueción adicional para el cálculo del impuesto a lea ganancias de la 
«compensación adicional para el pago del salano digna. 

$ La exoneración del impuesto a la saida de dmsas para das operaciones de 
financiamiento externa. 

Y) La retoma al cálculo del anheipo del impuesto a las ganancias. 

hi La deducción dal 100% adicional de costo + gasto de depreciación sua, de los 
Acias Tos mevos y produalivos que la invemlimista adqufera, poe sl plazo de 5 
años contados desde que se produzca el ruclo de su uso productiva, 

Contecha 22 de mayo del 2017, mediante Resolución No. CSP-20 73020 emilia: 
porel Consejo Sectona! de la Producción, $e aprueba la modificación del contrato de 
inversión, mspecte de la nueva inversión destinads a lo instalación de uns planta 
pratesadora para deshidratación de vinaza, un resida que resalta del procesamiento 
de alcohol anívideo por US$3,599,890. 

  

En marzo del 2014, Soderal, Sociedad de Destilación de Alcoholes SA. y EP 
Peroscuador fimeror un acuerdo de abastecimiento de 9,530,000 litros de stánal 
anhidro grade carburante para el plan proto de elaboración de gasol con fanal par 

un valor de US$, 480,084 por un penado de 2 años. Por tratarse de un producto cuya 
precio está téguiado por el Daorato Ejecutivo No. 871 del 19 de diciembre del 2011 no 
Este faajuste de pretios: lo que significa que le rmula para determinar el precio de. 
venta al púbico nú verá modificada, dicha férmula Tue establecida por la Presidencia de 
ta República en función del precia internacional del azicarconsiderento el promedia de 
los cotizaciones publicadas an la bolsa de Nueva York Soderal, Sociedad da Deslilación 
de Alcoholes S.A. consitayó uva garantia hancana emitida por un hancó local a favor 
de EP Petroecuador por uhmonto de USSIT3,004, equealentos al 5% del walor total dat 
Gpntrato. 

Ala fecha de emisión de los estados financieros de la Subsidiaria, el producto ha sido. 
éntregado en un 100% y el acia de iniquio de este comtrato lua firmada 61 21 de marzo 
del 2015. 

Con techá enaro del 2018. Soderal, Sovedad de Desileción de Alcohóles 5 A, y EP 
Petroecuador firmaron un nuevo acuerdo de abastecimiento de 15,968,000 litros de 
etanol anfídra grade carburante para el pían piola de elaboración de gasolina con etanol 
por un valor de US$13,059,848 por un plaza de 730 días. A] seresta un producto de 
precio regulada por el Gsenslo Ejecutivo No, 875 del 13 de mayo del 2015, Los precios 
del añe 2016 serán fos en US$0.7378 porilkro, atustándose por inflación para el. año 
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2017 coeforma la inflación determinada nada y 8 reportada por el INEC para el año 2016. La 
Compañía constituyó uns garantía bancaria entida por un barto local a favor de EP 
Pelroecuador por un monta de US$ÍS2 942, equivalente al 5% dej valor total del 
conirato. 

Durante el año F0Y7, Soderal, Sociedad de Destilación de Alcoholes S.A. ha registrado 
la venta de 4,122,087 Jitros -(2015: 11,838,813 litros), lo cual representó ingresos de 
1USS3.423,958 (2016: US$8.971 228) poraste concaplo 

Con fecha abi 2017, Sodersl Sociedad de Dastilación de Aícoholes SA. y EP 
Petrecuador firmaron un nuevo acuerdo de abastesmiento de 45,989,591 Kiros de 
*tanal anbides carturante pata el plan de slabotación de Gasolina con etanol por un 
vajar de US$39.799.298 por un plazo de 849 días, El pracjo será delerminado en base 
a la fórmula estábletida por et Dacreto Ejacutivo Na. 675 del 13 de mayo de 2015, 
publicado en el Registro Oficial No. 512 del 1-de juro de 2015 o le norma que lo 
sustinga, no existe reajusta de precios. La Compañía constituyó una garantia bancaria 
emita por ur banco local a favor de EP Peroecuedar paran monto de US$1,889,464, 
equivalentes al 8% del valor total del contrata. 

Ala techa de emisión de los estados financieros de la Subsidwria, el producto esta 
siendo antragado en las condiciones pactadas. 

Durante al aña 2017, Sodaral, Sociedad de Destilación de Alcoholes S.A, ha registrado 
la venta de 20,839,786 litros, le cual representó ingresos de USSI? 1, SIE 

  

En jurío del 2015 se susoribieron dos contratos. con la empresa tana MOT S.L, uno 
Por Senicios lécnicos Y especialendos para el diseño integral de una planta de 
producción de alcohol crudo y deshidratado par € 242,000 y otto para la consiuación e 
imejarsación de Ja plasia de producción de sleohal crudo y deshigtatado por € 
2,319,000. 

  

En mano del 2017, se susenibló sonteato con la empersa leliena MOT Sul, para 
sunstruir y sumisistrar los equipos, partes y componentes, asi coma se obliga lamésén 
a prestar los sermiciós thenicos especialzados Que comprenden enice etros' proyaer 
memsoñas téoriicas. proveer especificaciones en el proceso de equipamiento y de 
maquinaria, plarsación y disgramación, proveer especificaciones perá moctya de 
tuberias, proveer instrucciones y tesomendeciones para la operación de una planta de 
Soncantración de vinaza, Sa tentiican des foses distintas SETAPA Y par € 289,833 y 
“ETAPA 2" por € 948.000. 

  

En abal del 2015, Saderal, Sociedad de Destilación De Alcoholes S.A. calébrá un 
contrato de préstamo con la. Corporación Andina de Fomento pará financiar ta 
consitucción de una planta de produnción de alobhal antidia, que incluyo: 1) obra Sal y 
ii) adquisición de maquinarias y equipos. El próstamo de US$? 400,000 fue pactado 2 

uña tasa de inferás anual del 3% + Ubor y tiene una Vigencia de 5 añas, con ¿años de 
gracia y pagos semestrales de USSG16,687 más intereses, y está por 
maguinaniaa de propiedad de la Subridiarta y por su accionista tivarsancarios 5 A. 

De acuerde con el sidicado contrato, la Subsidiaria deberá Mamener, eñire Sos 
aspectos, a partir de la vigencia de este contrato los sigióentes nesgueardos” 
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= No etorgar garamias a derostos mi accionistas, on excepción de hasta 
1/9$2.500,000. 

+ Mastener los activos ixes de gravamen, hipotecas, prendas u otras similares, 
exceptuando los entregados en garantia por este contrata. 

+ Na celeliear ningún convento en el cual se obligue compartir cón tlrceros Sus 
ingresos e utilidades. 

« No sfectuer actvidados acontmicas fuera del giro del nesgacio 
« No eñsctuarinversiones en sociónas sin previa autorización de la CAF. 
* Noreglizar operaciones con relegóonadas o contolamtas exceptuando las actividarias 

camércisles y en tendiciones de mercado. 
» No otofgar a ningún ola actéador, mejoras garantiss q privilegios suparñotes a 

aquellos otorgados ala CAF. 
+ ¡No eisminuir el cepital social, tu devolver parda psuimonial a los atoclonistas, Al 

modibcar el velar nominal de las scciones. 
+ Mantener los siguientes indisx financieros: Índice de endeudamiento 

(Porro/Patrimonio) menor a 1.2 veces: indica de pago (Duda inanciersEGITOA) 
menor a 3 veués dedica de cobertura de servicios de deuda foancien 
tEBITOA'Sanatios de deuda Íinanciera) mayar a 1.7 veces. 

+ No separiir dividendes mientras existen wslores en mora de la obligación u 
incumplimiento da los indices financieros previamente acordados. 

No cambiar sus astatutos an forma tal que seen inconsimiertes con al canirato de 
prástamo, ni realizar cambios materiales en la naturaleza del negtcio y operaciones, mí 
se fusionará, consolidará, Iiquelará desmoatará, rebrganizará O teestaciorara, sin 
previa autorización de da CAF, ní podrá vender, tranaforir, amendar a dispaner da sus 
activos, distintos a aquellos sl giro ordinario del hegocio, salvo a aquellos autoritados 
porla GAF 

S aución PET 

Réexinas del Esuador S.A. Resitera en conjunto cen intercia 5.4. cslabraron un contrato 
de ventas reciprocas de nsturaleza comercial a 10 años plazo con Árca Ecuador SA 
tembatelladora de bábldas pasáosas) por el cual Intarcia SÁ $e comprometó a 
fecoleciar PET por cuenta y mesgo da le embotellsdors, para posteñomente 
implementar el proteso de reciciajs, a un valor fo de US$8% par tonelada mbirica. La 
entega es en forma mensual por el cien por ciento de tas botellss recolectadas: 
independientamente de quién hubiera sido el Tabricante. intercid S.A. e su vez recibe de 
Arca Ecuador el 100% de las botellss recolectadas y rualiza el proceso de molida y 
tawáda para oblener lake ámplo apta para el proveso productivo de la arnbolelladora. 
Resinas del Ecuador SA Resiness por $u parte soratle el lake limpio al proceso de 
peñatzado y destivaarenación para obtener resina reciclada de acuerdo con das 
estándares de la emboteñadosa, los que sos vendidos en su totalidad a ésta, El precio 
de compra del iake impia se esteblesa con referencia al costo de la resina virgen 
consumida por la ambotalladora an los des meses previos menaiin descuento del 32%. 
El precio de venta de la resina teciciada se delermnará en función del precio de 
consumo dela resina vigen, siempre y cuando éste no supere US$1,200 por tanelada 
mática Cuando el precio de la resina viigén oscite entra tos US$,300 y US$2.000 se 
otorgará un descuento de antra a 9 29% y 108 del precio, 

Adicionalmente, el contrato estaileca que la emboteladorá aporte a da alanza 
estralégica maquinadas para reciclaje por un monto equivalente al 37.16% 
(US$ 400,000) da la invereión inichil (1/5$4,352,098), ell benefició anual par este Aparte 
corresponderá a137.18% del beneficio anual ubtenido por fa Compañia, para do cual la 
emboleñadoca axaltirá una tacturs por canon anual de arriendo de maguina mas. 
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Etuontrato se dará por gonctuido porcariao de logistación pfo normas gubemanientes 
vigermtas que perjudiquen a lú8 partes desu participación 4n este contrato y por acuerdo 
delas partes, que se podrá establecer inicamente después de haber completado el 
avinto año de vigaficia. 

En junto del 2013 56 electo un adendum al contrato donde ss estáblace que Bebidss 
Arcacontinartal Ecusdor, Arcador S.A, subrogadá a Arca Ecuador S.A, en todos los 
derechos y obílasciones resultantes del contrato de ventas reciprocás de naturaleza 
aomercal 

Durante el año 2017, se tegistaton ingresos derivados de sale contulo por 
aproxiosadamente USS4 365,557 (2016: US$, 448,000) y gastos por arrendamiento y 
otras conceptos por US$A7, 160 (2016: LIS$S4,0009), 

En eneró de 2012, intorcia SA. firmó un contrato 94 cooperación para ser socio 
estratégico de una empresa extranjerá recioladora de chaterra electrónica, mediante el 
Gual laterda S.A. se compromete a recolectar chatárra electrónica de la comunidad a 
compañías privadas con la finalidad de exportar el material regicilado al lugar de 
resdentca de la empresa recicadora. El presa de vería que cargará intarcia SA. por 
elmaterial reciclado será determinado según el precio intemacional de los pomponemtes 
que se oblengan de la chatarra [vidio, cobes, zina 616) La Compañia cancelará una 
cuota atvol de 1S$10,000 por el uso de la murca denominada GEEP durante 10 años, 
Adicionalmente, cancelará una cuota fa anual de US$50,000 pagádera en mantos 
inensuales cumaapondientés a costos administrativos, meluyando costos del personal 
inolucrado en asegurarse que l Compañia cumple con la normativa establecids por la 
SMPrasa antrarijera. 

Contrato de arrsademiento de terrenas aqricols 

En entro del 2015, Agetalss, Agricola Talismán SÁ. auesibló un contrato de 
armendimienta con Sociedad Agricola e industrial San Carlos S.A. de los terrenos desu 
propiedad, dende mantiené plantaciones de cas sambrada en años antanores. 

Es plazo de duración de este contrato es de S años. Durante los años 2017 y 2018. la 
Compañto segistrá ingresos por 14551.001,607 por el arriendo facturado a Sociedad 
Agricala e indesinal San Carlos SA,, los acules se presentan dentro del rubro de 
ingresos en el estado de netultacios integrales, 

Contrato síyl de almecuosia 

En el año 2019, Docensa S.A. susenbió un contrato de amendamiento de almarenaje y 
báscula. mediante el cual, Sociedad Agrícola e Industial San Carlos SA. almacena 
sacos de azúctr de 50 kg, er una cáatidas máxima de acuerdo van das capácidades de 
simacenamiento que mantenen los gsiportes (960,000 sacos) durante Ta mgencia del 
contrato. El conirato puede ser cancelado an Cualquier momento por las portes, sin 
penalidad alguna. 

El contrato original se suscribió an julio de 2004 y se ha renovado periódicamente: el 
peñoss de renovación promedio es de 2 años. No se cobran cuotas continguttes. 

Excepto. por la contratación 03 una pólza de seguro contra Íncendios que cubre laa 
bodegas y los inventados. Doconse S.A, no asume ningúa riesgo en felación con los 
sacos de azúcar almacenados $n sus bodegas; la entrada y salida de los sacos de 
Azucar, el control y soguridod del Awéntaño en bodega, la contratación y costo del 

+
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persona! relacionado es resporddliitidad de Sociadad Agricola e industria! San Carlos 
SA 

En el año 3008 las partes acordaron que el canon mensual de amendo era de 
1/5380,000. El 1 de navismbre del 2015, Onconsa SA dechih renovar el tontrato de 
arrendamiento. de almacenaje y báscula cencelándels por-sus semicios un valor 
mensual de US $85,625, 

tentingen: 

Papelera Nacional SA, está delendióndose de demandas plenicadas por 16 
exiabajaderes, quienes feciamas «n montó en agregudo de US$867,000 por 
reliquidacianes de jubilsción patronal y atras indemnizaciones laborales. A fatecha de 
los estados financieros de la Subaidiariar existen: Y S casos en los que los demandantes 
solicitan cambia de juzgado o el juzgado instuye gue vuelva el juicio al juzgado original 
por USS206,004, Mi) 2 casos que están para la emisión de la sentencia por USS+t09,000, 

lil un cáso por US$50.000 en sudiancia preliminar. ivj.un caso por USI50,000 que se 
encuentra er recurso de casación, v) E 0sgos por US$17,000 tubos los que se ha 
solicitado elarchivo del caso, viJ un caso por /5535,000 solicitando la nulidad del mismo 
y vid 4 casos con montos aún sin daterminarse, La Adminisiración de la Compañía, en 
base al eriteñio de sus asesores legales y las sentencias de años antenores que 
mandare a pagar mantos sigaflcstivos menores a los recismados, considera que el 
pasivo que podría resultar de la resolución final de estos procesos nu seda significativo. 

Sarartisa fiagnciores. 

24431 de citembre del 2017 y 204%, la Controladora y Subsidiarias har entregado en 
garantias como respaldo de sus obligaciones financieras la siguiente: 

histtución inencjers Tos 2 2016 
Corporación Ándina de Fomantú Depósitos colaterales 318,39 318.319 

Prendas ejustiales 13444841 AMAN 
Banco ds Queyaqul S.A Casiratos y qisarias 3,041,008 VIBE STE 

Hipateca y pránda indusuia)  12318,90%4 14,323,598 
Basto internacional S.A Hipoteca dle mueres $134,887 LODOS 

Banco de la Producción S.A. Hipoteosria 7.069:500 o 
finos Piohinehs EA, Prenda induinal 245,73, 5 B45,705 

HAMEAOrS. CAR D31698 

EWE z nú 

Haste ta lesha de amisión de estos estados fnánceros consolidados (Abal 6, 2018) no 
se produjertn eventos, en la opinión de ly Administración de la Controladora Y 
subsidiarias, que pudieran lanar un efecto sigrificativa Sobre dichos estados Tinancierss 
consolidados que no hayar sido ajustados € revelados en los mismos. 

el


