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1. Informacion de la Empresa




Aspectos importantes

* Productora Cartonera S.A. fue constituida el 19 de marzo de 1965, manteniendo como actividad principal la
elaboracion de cartdn corrugado para la proteccion y embalaje de todo tipo de productos.

* Forma parte del grupo COMERCIALIZADORA DE PAPELES Y CARTONES SURPAPEL S.A. el cual esta integrado ademas
por las compafias: IN.CAR.PALM. Industria Cartonera Palmar S.A., Surpapelcorp S.A., y Repapers Reciclaje del
Ecuador S.A. Las compaiiias del Grupo forman parte de diferentes eslabones de la cadena de produccién.

* Actualmente, el grupo es lider a nivel nacional en este mercado (37% de participacion), cuyos productos estan
destinados principalmente a los siguientes segmentos:

INFORMACION GENERAL

i st Lineas de Negocio Ventas por segmento
S R 7 SRR NPT
CARACT. DE LA EMISION Octubre 2018

Es la principal fuente de generacion de ingresos para la

compania, y estd concentrada en la produccion de cajas
de carton principalmente para el sector bananero.

Sector
’ '* Se enfoca en la produccion de cajas para productos Doméstico
-~ Sector como aceites, jabones, alimentos, productos 379
w Doméstico provenientes de la pesca, convertidores, entre otros.
Otras Ventas - ® Comercializacion de DKL (desperdicios), bobinas de ‘\ rasVentas
papel, etc. 6%
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INFORMACION GENERAL

INFORMACION FINANCIERA

BRSSP
CARACT. DE LA EMISION

Certificaciones y Gestion de Calidad

Ceonficste ECOS.0T02

T g v

PRODUCTORA CARTONERA
S.A. (PROCARSA)

Kim 6 % va Dusfe-Tambo
Guayaged , Ecuador

SGS
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ISO 9001:2008

P e by ctenes

Disedo, manufectura y comercializacion de Mminas. cajes ce canen
COMUGAEO ¥ SUS COMDONEr tes.

Design, sales and of boxes and

service
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World BASC Organization, Inc.

Certifies that:
Certifica que.

PRODUCTORA CARTONERA S.A. - PROCARSA

Km 6.5 Via Duran-Tambo

Has been evaluated following the BASC Security Standards and fulfilis

the reg inits as:
Corrug: Boxes ers in yaq y
Ha sido y ap con r alsE es de Segundad BASC

Fabnics de Caja de Caridén Corrugedo en Guayaqui, Ecuador.

This certificate is subj to the ach of the inter Security
Standards of World BASC O in
with the certified company.
Esta aprobacitn estsé sujets al cumplimiento de los Esténdares intemacionales de
Ssguridad de Workd BASC Organizafion, én acuerdo con e empvess ceviificada

Certif ion / Certifs N* ECUGYE00015-1-1

Validl Expedicion: Junio 3 de 2009

Wapu. Mool -

Expires) Vencimiento: Jumio 3 de 2010

’%/é/( =
Mayra Hemandez Ec. Emilio Aguise s Fahy
President Presicent Honorary -
World BASC Organization BASC Guayaquil us. C Border
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Principales Clientes
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Banano Aceites/Jabones Pesca Alimentos Flores
o
o B N . e
INFORMACION DE MERCADO \ NEGOCIOS NDUSTRIALES REA . @ Hllsea
; NIRSASS A tonlcorp frestments { imeed

INFORMACION FINANCIERA
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casa de vakees sa

: "pnocARSA - m m-. MERCAPITAL



2. Informacion de Mercado




Materias primas

B OEACION BE RSICADO * El precip de la celulosa bququeada de fibra larga Northern BIeacNhed Softwood Kraft (NBSK), se ha
- mantenido con escasa volatilidad desde el segundo semestre del afo 2014 a la fecha. Esto ha abierto
promisorias perspectivas a futuro.

INFORMACION GENERAL

M INDUSTRIA DEL PAPEL ¥
CARTON
ENTORNO LOCAL
_ - FRED ﬁ — Producer Price Index by Commadity for Pulp, Paper, and Allled Products: Paper i
DESTING DEL CARTON £EN
EL MERCADO ECUATORIANO 195

INFORMACION FINANCIERA
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-

CARACT. DE LA EMISION

Index 1982=100

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Indexmundi
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INFORMACION DE MERCADO
B INDUSTRIA DEL PAPEL ¥
CARTON
ENTORNO LOCAL

mmmﬁna
£1L MERCADO ECUATORIANO

INFORMACION FINANCIERA
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CARACT. DE LA EMISION

Exportaciones FOB - millones US$

= Exportaciones Petroleras === Exportaciones No Petroleras

16,000
14,000 12,209
12,000
10,000
8,000 6,914
6,000
4,000
2,000

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016  Dic-2017

Las Exportaciones no petroleras ecuatorianas, presentan
un crecimiento del 1.84% en el periodo ene-feb 2018 vs
ene-feb 2017, llegando a un monto FOB de USS 2,041.7
millones en el 2018, frente USS 2,004.7 millones del 2017,
lo que significa un adicional de USS 36.99 millones.
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Exportaciones no petroleras

Los productos que concentran el 80% de las
exportaciones no petroleras ecuatorianas son:

B Banano: USS 549 millones
“ "_JL/ - 2%

o A Camardén: USS 474 millones
2 +18%

Flores: USS 183 millones
-2%

Enlatados de Pescado: USS 69
millones +82%
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Participacién de mercado

INFORMACION GENERAL

Ecuador: Principales companias cartoneras
% de Mercado — Dic. 2017

GRUPASA GRUPO
PAPELEROS.A.
19%

PAPELERA
NACIONALS.A. INDUSTRIA
9% CARTONERA
ECUATORIANASS.A.
5%

INFORMACION FINANCIERA

BRSSP
CARACT. DE LA EMISION

e

CARTONES CORRUGADORA
NACIONALES S.A.I. NACIONAL CRANSA
CARTOPEL S.A.

25% 4%

I SGFIUPO

UR~APEL

The best packaging solutions...
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3. Desempeno Financiero
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Resultados

INFORMACION GENERAL TM / Anuales
T e e 2015 © 2016 m 2017 M oct-18
60,000
INFORMACION DE MERCADO +26% | ¥

* Adicional al plan de inversién anual, se 50,000
realiz6 la compra de tres maquinarias
imprentas y un sistema inteligente de
transferencia de materia prima a producto
en proceso.

INFORMACION FINANCIERA

40,000

30,000
20,000

10,000

Bananero Dole Industrial
* Esto ha permitido incrementar el

rendimiento del proceso en toda la cadena
de produccién al duplicar la capacidad

Sector Exportador Sector Doméstico

Ventas por linea - Miles US$ y Volumen (TM)

instalada.
oct-17 ' oct-18
$80,000 +49%
$70,000
* Al cierre del 2017 se evidencia que el $60,000

volumen de produccién (para cada linea de zjzzzz K

negocio) so00 | @ 0] o o _
$20,000 o (70 3 o ° =
. n ~ O i} (323
$10,000 v 5 S :,: )

Miles USS

S0
Miles USS ™

Exportador Doméstico
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INFORMACION DE MERCADO
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INFORMACION FINANCIERA

Resultados

Las razones detras del incentivo
al incremento de la capacidad
de produccion, se relacionan
con las  expectativas de
crecimiento en precios previstas
para el udltimo trimestre del
2017 en adelante.

Estas estimaciones resultaron
ser ciertas, y al finalizar el afo,
se observa un crecimiento en
los precios tanto de la linea
Bananera como la Industrial.

90,000
80,000
70,000
60,000
50,000
40,000
30,000
20,000

10,000

Produccion vs. Precio

Produccién Bananero

Produccién Industrial

—e—Precio Bananero —8— Precio Industrial
e $1,279
$1,222 N
37,854 35,147 36,300 36,347
73,970
72,498 72,257 79,330
2015 2016 2017 oct-18
2016 2017 oct-18
Produccion Bananero v -0.3% 9.8% 4  179.7%
Produccion Industrial v -7.2% 4 3.3% & 175.7%
Precio Bananero v -9.2% 12.0% W -52.3%
Precio Industrial W -11.9% 7.5% W  -54.5%

Procarsa = RE|™
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INFORMACION DE MERCADO

INFORMACION FINANCIERA

Resultados

Este crecimiento tanto a nivel de volumen
explican claramente el
desempeiio creciente de las ventas del ultimo
afo (cerca del 17%), y para octubre de 2018,
éstas son casi 29% mas altas que su similar

como de precio,

periodo del 2017.

Evolucion de las Ventas Totales

iMiles de USDS y %)
TOTAL (Miles &)  ===% Crecimiento anual
5118,412 $120,385
$103,074 -
16.8% .-~
f’,
I{’J
6.9% 13.0% -~
e
2015 2016 2017

-
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28.9%

oct-18

La nueva maquinaria, cuya adquisicion fue
apalancada a través de proveedores del
exterior ha permitido a Procarsa minimizar sus
tiempos muertos, optimizar sus procesos, y
consecuentemente mantener la estructura de
costos y gastos en niveles estables.

Evolucion de Resultados

Ventas (miles USS)
--e--Margen EBITDA

--e--Margen Bruto
—e— Margen Neto

--e-- Margen Operativo

e 14.01%
_______________ °
12.26% ___---"~
e 11.01%
10.06% - -
864% _____om-mm=T .
R
6.85%
4% - 6.30%
D e D D D T T PP -
. 2.60%
2.20% 1.69%
$103,074 $120,385 $125,558

2016 2017 oct-18
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Resultados

* La dinamica de las ventas superé las expectativas internas y, por tanto, el resultado neto y la generacion organica de recursos medida a nivel
operativo (EBITDA), es mayor a las proyecciones.

INFORMACION GENERAL
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INFORMACION DE MERCADO
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% Presupuesto M Real 2017 7, Presupuestoc  m Real 2017 s Presupuestc  m Real 2017
INFORMACION FINANCIERA suzsp00 s2.300 si4.000
51z 000 e
s120.000 52,000 -
$10,
£115.000 10,000 58,720
51,500 <8,000 V
110,000
51,000 56,000
£105,000
54,000
5500
$100,000 52,000
585,000 50 50
Ventas (Miles US3) Resultado Neto [Miles USS) EBITDA {Miles USS)
. Presupuesto Real Oct. 2018 7, Presupuesto Real Oct, 2018 #. Presupuesto Real Oct, 2018
5130,000 £3,500 $18 000
5125000 $3.267 & +e6%
4 14 -
F s125558 52,000 *45% | = o $13.826
$120,000 f P $12 000
/ 2,500 $2,260
5115,000 # - 510,000
i 52,000 y $8.336
5110,000 £8,000 e,
$104,884 41,500 / //
5105,000 56,000
7 ’
5100,000 / 31,000 54,000 /
505,000 / 500 $2,000
580,000 A 50 4 0 %
Ventas (Miles USS) Resultado Neto (Miles USS) EBITDA (Miles USS)
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INFORMACION DE MERCADO
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INFORMACION FINANCIERA

Estructura Financiera

* El crecimiento de la operacién va

de la mano con un crecimiento
de la estructura de balance

* Las inversiones en el activo fijo y

el movimiento de las cuentas
operativas (principalmente
cartera e inventario) tienen un
mayor dinamismo.

£300,000

$250,000

£200,000

£150,000

$100,000

£50,000

0
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Evolucion Estructura Financiera
Miles USS

W Activo Pasivo Patrimonio

5,504
840 A +8% 542 326 A +5% 54
, 284 ’

106,872
103,105 W, [T $106,
$94,191 4 oo - A

0 -
s130475 GRS $145132 [N




INFORMACION GENERAL
g R DNTS  “an. o Faal

INFORMACION DE MERCADO
KESTAE T < T s VT AN

INFORMACION FINANCIERA

Estado de Situacidon Financiera

Bajo este escenario, las fuentes de fondeo se han ampliado tanto a nivel bancario como con terceros, de
tal forma que la estructura de financiamiento de Procarsa muestra la siguiente composicion:

Evolucion de las Fuentes de Financiamiento

) Composicion del Pasivo
(Miles USS)

Octubre 2018
m Obl. Financieras Proveedores Relacionados Terceros
60
$5,019 $9,830 Relacionados
$13,167 10%
$32,904
$50,867 . Ob!.
$34,849 Financieras
49%
Proveedores
$46,250 35%
$29,705 $29,949
2017 oct-18
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INFORMACION DE MERCADO
S AP AT

INFORMACION FINANCIERA

Estado de Situacidon Financiera

* Envirtud de esta estructura de financiamiento, la compafia logra mantener casi inalterables sus ratios de

3.50

3.00

2.50

2.00

1.50

1.00

0.50

0.00

apalancamiento, mismos que estan dentro de los promedios observados para compaiias inmersas en el
sector industrial que son intensivas en el uso de bienes de capital.

Apalancamiento y Solvencia - Veces Posicion de Liquidez - Miles USS y %
—e— Pasivo / Activo —e— Pasivo / Patrimonio —e— Pasivo Fin. / Patrimonio Capital de Trabajo Caja —e—Razén Corriente
1.06
Z.N ° —
234 244 234 g 1.01

1.04 1.01 % 1.00 1.01
X.—Om O.Zl/' R~ =
=} )
- N S 2 © 3 =
0.75 0.70 0.71 0.70 a K & 5 & a2 &

2015 2016 2017 oct-18 2015 2016 2017 oct-18

* En términos de la posicion de liquidez, los movimientos de caja revelan una adecuada generacion de

flujo (medida en términos de un EBITDA mayor al presupuestado), por tanto, la cobertura de sus
obligaciones exigibles en el corto plazo, es holgada.
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4. Sobre la Emision
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CARACT. DE LA EMISION

Presencia Bursatil

. Saldo a Oct.
Monto (miles !
Instrumento 2018 (miles Estado
USS)
uss)
1l Emision de OGG USS 10.000 - Cancelado
Il Emision de PC USS 10.000 - Cancelado
IV Emision de OGG USS 7.000 USS 1.250 Vence Ene. 2020
V Emisiéon de OGG USS 7.000 USS 5.875 Vence Ene. 2022
VI Emision de OGG USS 5.000 USS 5.000 Vence. Jun. 2022
IV Emision de PC USS 15.000 USS 15.000 Vence Jun. 2020

Todos los instrumentos vigentes se encuentran debidamente respaldados de conformidad a lo que la norma

exige (cobertura de los ALG mayor a 4 veces).
Asi mismo, los pagos se han realizado en tiempo y forma.

pnocAnsA =
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Nuevas Emisiones

INFORMACION GENERAL
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INFORMACION FINANCIERA

Clases

Monto de la emision

A
US$ 2.500.000

B
US$ 2.500.000

CARACLT. DE LA EMISION

Plazo de la emisidn 1.080 dias 1.080 dias
Tasa de interés: 8.50% 8.50%

Amortizacion del capital Semestral Semestral
Pago de interés Trimestral Trimestral

Calificacion de Riesgo

AA

Destino de los recursos

100% pago proveedores

posible este objetivo.

"ROCARSA H

MIChate L >

* En vista de que, como ha quedado demostrado, la compafiia ha alcanzado eficiencias en su proceso productivo
enmarcadas en parametros de economias de escala, se ve la necesidad de mantener el nivel de produccidn.

* En este sentido, la estrategia angular se relaciona con el abastecimiento oportuno de materias primas que hagan

| (R
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INFORMACION DE MERCADO
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INFORMACION FINANCIERA

CARACT. DE LA EMISION

Nuevas Emisiones

* Bajo estas premisas, los resultados esperados para el periodo de vigencia de las nuevas

emisiones, serian los siguientes:

Proyeccion de Resultados - Miles y US$

Ventas
Margen Neto

Margen Bruto
Margen EBITDA

Proyeccion parala Generacion de Recursos - Miles US$S

Margen Operativo

EBITDA —e—Flujo Operativo —e—Flujo de Caja Libre

$15,028 $15,191 $15,319 $15,547
15.52% 15.49% 15.43% 15.43%
_________________________________________ $6,443 $6,764
$1,414 $6.325 -$H430 31,448 °
o o o, o ’ ’ 1,468
10.63% 10.62% 10.58% 10.59% . /v; . _J*
7.95% 7.92% 7.87%  7.87%
.49Y .519 3.66%
2.64% 3.49% 3.51% o
-$19,560
2018 2019 2020 2021

2018

2019

2020

2021
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INFORMACION DE MERCADO
INFORMACION FINANCIERA
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CARACT. DE LA EMISION

Participantes del proceso

Participantes del proceso

Estructurador

Mercapital Casa de Valores S.A.

Agente colocador

Mercapital Casa de Valores S.A.

Rep. Obligacionistas

Pandzic & Asociados

Calificadora de Riesgos

Class International Rating

Calificacion

AA

Agente Pagador

PROCARSA por intermedio del DCV — Banco
Central del Ecuador

e Cartios

- "’mocamrsa = BRE|vercapmal
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INFORMACION FINANCIERA

CARACLT. DE LA EMISION

Resguardos Normativos y Voluntarios

NORMATIVOS:

1.Mantener semestralmente un indicador promedio de liquidez o circulante, mayor o igual a (1).

2.Los activos reales sobre los pasivos reales exigibles deberan permanecer en niveles de mayor a o igual a uno
(1).

3.No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora.

4.Mantener durante la vigencia del programa, la relacién activos libres de gravamen sobre obligaciones en
circulacion.

INCLUIDOS POR EL ESTRUCTURADOR FINANCIERO:
1.Adicionalmente se establecen los siguientes resguardos financieros:

Indicador Medicion

Pasivo Financiero / Patrimonio Menor o igual a 2.00 veces
Pasivo Total / Patrimonio Menor o igual a 3.00 veces
CxC relacionadas / Patrimonio Menor o igual al 10%

“rRocarsa m RS |vercaPTAL
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INFORMACION DE MERCADO

INFORMACION FINANCIERA

RESGUARDOS ANANCIEROS

ACTIVOS LIBRES DE GRAVAMEN

ANEXOS

Cobertura Activos Libres de Gravamen

Calculo del monto maximo a emitir
31-oct-18

Activos Libres de

Activo Total Activos Gravados
Gravamen

Activos Corrientes $68,437,223| S 2,800,000 | $ 65,637,223
Activos No Corrientes $84,028,722| $ 28,351,968 | S 55,676,754
Total (A) $152,465,946| S 31,151,968 | $ 121,313,978
Total Impuestos Diferidos e Intangibles S 419,251
Total Saldo de Emisiones en circulacion S 27,125,000
Inversiones en acciones en compariias nacionales o extranjeras S 2,600,999
Total Activos Diferidos y otros (B) S 30,145,250
Total Activos Libres de Gravamen menos deducciones (A)-(B) = (C) S 91,168,728
Monto Maximo de la emision (C) * 80% = (D): S 72,934,982
Monto de la Emision (E) = VII emision de Obligaciones S 5,000,000

- =~ ~
Nivel de cobertura (D) / (E) = (F) ( 14.59| )

\ L
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Av. Whymper N27-70 y Orellana — Edificio Sassari — Piso 2
Teléfonos: (02) 393 2510
www.mercapital.ec



