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La presente emisión de Papel Comercial, el contenido de la circular y la autorización de Oferta Pública han sido aprobados 
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Sr. German Cobos Cajamarca 
 
La aprobación de la circular, no implica, de parte de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros ni de los miembros 
de la Junta de Política y Regulación Financiera y Monetaria, recomendación alguna para la suscripción o adquisición de 
valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre su precio, la solvencia de la entidad emisora, el riesgo o rentabilidad 
de la emisión. 

CLASE D

MONTO DEL PROGRAMA US$ 15.000.000,00

PLAZO DEL PROGRAMA 720 DÍAS

TASA DE INTERÉS CERO CUPÓN

AMORTIZACIÓN DE CAPITAL AL VENCIMIENTO

GARANTÍA GENERAL

SISTEMA DE COLOCACIÓN BURSÁTIL 

DESTINO DE LOS RECURSOS

REESTRUCTURACIÓN DE PASIVOS CON INSTITUCIONES 

FINANCIERAS Y MERCADO DE VALORES, Y PARA CAPITAL DE 

TRABAJO ESPECÍFICAMENTE COMPRA DE MATERIA PRIMA Y PAGO A 

PROVEEDORES, EXCEPTUANDO EN ESTE ÚLTIMO CASO, A 

EMPRESAS RELACIONADAS AL EMISOR.

lisettec
Aprobado
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1. INFORMACIÓN GENERAL 

1.1 DOMICILIO, DIRECCIÓN, TELÉFONO Y FAX DE LA OFICINA PRINCIPAL Y LAS SUCURSALES 

 
Oficina Principal 
 
Provincia:  Manabí   
Cantón:  Montecristi   

Dirección:  Vía Manta - Montecristi  Kilómetro Cinco y medio  
Teléfono:  (05) 2920091   
Fax:   (05) 2924252 
Email:  mvernaza@lafabril.com.ec 
Página Web:  www.lafabril.com.ec 
 
Sucursales: 

 
Ciudad:  Quito   

Dirección:  José Andrade OE1-346, Panamericana Norte, Kilómetro Siete y medio  
Teléfono:  (02) 2474845   
Fax:   (02) 2470764 
 
Ciudad:  Guayaquil   

Dirección:   Vía a Daule  Kilómetro Catorce y medio  
Teléfono:  (04) 2894798   
Fax:   (04) 2895073 
 
Ciudad:  Santo Domingo   
Dirección:   Calle Cumbillin, Intersección Balsapamba,  

Teléfono:  (02) 2750588   
Fax:   (02) 2750589. 
 
Ciudad:  Ambato   

Dirección: Av. D  Intersección Calle F y 4 , Panamericana Norte  Kilómetro: Quince 
Teléfono:  (03) 2855870   
Fax:   (03) 2855670. 

 
Ciudad:  Cuenca   
Dirección: Carlos Tosi,  Número 4-95  Intersección: Av. Octavio  
Teléfono:  (07) 2802967   
Fax:   (07) 2802967 
 
Ciudad:  Tulcán   

Dirección: Av. San Francisco, Número 85-149 Intersección Argentina  
Teléfono:  (08) 2987783   
Fax:   (08) 2987788. 
 
Ciudad:  Guayaquil   

Dirección:  Cdla. La Pradera Tres  Calle: 47  

Teléfono:  (04) 2490464   
Fax:   (04) 2490464. 
 

1.2 FECHA DE OTORGAMIENTO DE LA ESCRITURA PÚBLICA DE CONSTITUCIÓN E INSCRIPCIÓN EN 
EL REGISTRO MERCANTIL 

La Compañía LA FABRIL S.A. se constituyó como compañía anónima, mediante escritura pública otorgada ante 
el Escribano Público del Cantón Quito, señor Pompeyo Jervis Quevedo, el 28 de marzo de 1935 e inscrita en el 

Registro Mercantil del mismo Cantón el 4 de abril del mismo año. 
 

1.3 PLAZO DE DURACIÓN DE LA COMPAÑÍA 

La compañía tiene actual existencia jurídica y su plazo social concluye el 04 de abril de 2039. 
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1.4 OBJETO SOCIAL 

El principal objeto de la compañía es la producción y comercialización interna y externa, de grasas y aceites 
vegetales, y productos industriales incluyendo pero no limitándose a aceites comestibles, mantecas, 
margarinas industriales y de mesa, jabones de lavar y de tocador, productos de limpieza y demás productos y 
subproductos resultantes de la extracción, refinación y procesamiento industrial de aceites y grasas vegetales. 
 

1.5 CAPITAL AUTORIZADO, SUSCRITO Y PAGADO 

 
Capital Autorizado   No posee la compañía 
Capital Suscrito       US$ 63.009.920,00 
Capital Pagado     US$ 63.009.920,00 
 

1.6 RESGUARDOS A LOS QUE SE OBLIGA EL EMISOR 

La compañía LA FABRIL S.A. mientras se encuentren en circulación la Obligaciones, establece los siguientes 

compromisos y resguardos: 
 
1. Los activos reales sobre los pasivos deberán permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1), 
entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en efectivo. 
2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. 
3. Mantener durante la vigencia del programa la relación de activos depurados sobre obligaciones en 
circulación, en una razón mayor o igual a 1,25. Se entenderá por activos depurados al total de activos del 

emisor menos: los activos diferidos o impuestos diferidos; los activos gravados; los activos en litigio y el monto 
de las impugnaciones tributarias, independientemente de la instancia administrativa y judicial en la que se 
encuentren; los derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios que tengan por objeto 
garantizar obligaciones propias o de terceros; cuentas y documentos por cobrar provenientes de derechos 
fiduciarios a cualquier título, en los cuales el patrimonio autónomo este compuesto por bienes gravados; 
cuentas por cobrar con personas jurídicas relacionadas originadas por conceptos ajenos a su objeto social; y 

las inversiones en acciones en compañías nacionales o extranjeras que no coticen en bolsa o en mercados 
regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de la Ley de Mercado de Valores y sus normas 

complementarias. El incumplimiento de este numeral dará lugar a declarar de plazo vencido a la emisión. Para 
el efecto se procederá conforme a lo previsto en los respectivos contratos de emisión para la solución de 
controversias. 
 

1.7 COSTOS DE LA EMISIÓN 

 

 

GASTOS % COMISIÓN MONTO (US$)

Asesoría Financiera y Legal 0,127% 19.000                              

Comisión Colocación 0,230% 34.500                              

Comisión Bolsa de Valores 0,090% 13.500                              

Calificación de Riesgo (1) 0,047% 7.000                                 

DCV- BCE por desmaterialización 0,040% 6.000                                 

Representante de los Obligacionistas (2) 0,040% 6.000                                 

Gastos Varios (3) 0,017% 2.500                                 

Inscripción Mercado de Valores 0,017% 2.500                                 

Mantenimiento Inscripción Bolsa de  Valores (4) 0,150% 22.500                              

TOTAL COSTOS 0,757% 113.500                           

(1) Incluye calificación inicial  y actualizaciones semestrales

(2) Pagaderos US$ 3000 anuales durante el tiempo que dura la emisión

(3) Incluye gastos notariales

(4) Por concepto de Mantenimiento de Inscripción en la Bolsa de valores, La Fabril paga un valor 

anual  de 0,15% sobre el monto de las emisiones en circulación, hasta por un valor máximo de US$ 

25.000;  de acuerdo a lo establecido en el Reglamento de la Bolsa de Valores.



                                                                                                                                                       

                                                                                                                                                 

      

6 

2. CARACTERÍSTICAS DEL PROGRAMA 

2.1 CUPO AUTORIZADO Y UNIDAD MONETARIA 

La Junta General Extraordinaria Universal de Accionistas en su sesión del 5 de agosto del 2025 resolvió aprobar 
el Décimo Séptimo Programa  de emisión de Papel Comercial, por un monto de US$ 15.000.000,00 dólares de 
los Estados Unidos de América. 

2.2 PLAZO DEL PROGRAMA 

El plazo del programa de Papel Comercial es de hasta 720 días.  

2.3 DESCRIPCIÓN DEL SISTEMA DE COLOCACIÓN 

El Papel Comercial será emitido en forma desmaterializada y será colocado en forma bursátil, a través de las 
bolsas de valores de Quito y/o Guayaquil. 

2.4 CONTRATO DE UNDERWRITING 

El presente Programa de Papel Comercial no contempla contratos de underwriting.  

 

2.5 AGENTE PAGADOR Y LUGAR DE PAGO 

Actuará como Agente el Depósito Centralizado de compensación y Liquidación de Valores del Banco Central del 
Ecuador (DCV-BCE). 
 
El Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores del Banco Central del Ecuador DCV-BCE se 
encuentra ubicado en: 

 
Domicilio: Quito 
Dirección: Av. 10 de Agosto N11-539 y Briceño 

Teléfono: (593-2) 3938600 
 
El pago se realizará a través del Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores del Banco 
Central del Ecuador (DCV-BCE), será a través de transferencia en la cuenta que indique el inversionista. 

 

2.6 REPRESENTANTE DE LOS OBLIGACIONISTAS 

El Estudio Jurídico Pandzic & Asociados S.A. actuará como Representante de los Obligacionistas. 
 

Dirección: Av. Del Bombero Km. 6.5  
La Vista de San Eduardo  

Edif. 100, piso 4 Oficina 410 - 411  
Telefax: (593-4) 6000985 - 6006489  
Email: r.pandzic@pandzic.ec  

Domicilio: Guayaquil – Ecuador 

2.7 DETALLE DE LOS ACTIVOS LIBRES DE TODO GRAVAMEN CON SU RESPECTIVO VALOR 

A continuación, se detallan los activos libres de gravamen de la compañía al 30 de junio del 2025. 
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2.8 SISTEMA DE SORTEOS Y RESCATES ANTICIPADOS 

El presente Programa de Papel Comercial no contempla procedimientos de rescates anticipados. 

2.9 DESTINO DE LOS RECURSOS A CAPTAR  

El objeto de la emisión es la captación de recursos, para destinarlos a reestructuración de pasivos con 
instituciones financieras y Mercado de Valores, y para capital de trabajo específicamente compra de materia 
prima y pago a proveedores, exceptuando en este último caso, a empresas relacionadas al emisor. 

2.10 INDICACIÓN DE SER A LA ORDEN O AL PORTADOR  

Por ser una emisión desmaterializada no cabe la emisión al portador o a la orden de acuerdo con el literal d 

del Art. 164 de la Ley de Mercado de Valores (libro II del Código Orgánico, Monetario y Financiero). 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 

ACTIVOS TOTAL ACTIVOS ACTIVOS GRAVADOS
ACTIVOS LIBRES DE 

GRAVAMEN

Efectivo y equivalentes de Efectivo 18.078.918 -                                            18.078.918

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 93.222.325 -                                            93.222.325

Inventarios 106.140.774 74.062.545 32.078.229

Activos por impuestos corrientes 15.545.248 -                                            15.545.248

Otros activos financieros 12.373.688 -                                            12.373.688

Otros activos 2.575.727 -                                            2.575.727

Propiedad, Planta y Equipo 182.958.469 180.069.471 2.888.998

Activos Intangibles 3.889.881 3.889.881 -                                            

Inversiones 35.245.588 4.061.262 31.184.326

Activos por derecho de uso 634.193 -                                            634.193

Otros activos financieros LP 22.067.518 -                                            22.067.518

TOTAL ACTIVOS 492.732.329 262.083.159 230.649.170
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3. INFORMACIÓN ECONÓMICO - FINANCIERA 

3.1 ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS DE LOS TRES ULTIMOS AÑOS 

Los estados financieros auditados del 2022, 2023 y 2024 se encuentran en el Anexo 1. 

3.2 ESTADOS FINANCIEROS A JUNIO DEL 2025 

Se adjuntan los estados financieros al 30 de junio del 2025.  
 

 



                                                                                                                                                       

                                                                                                                                                 

      

9 

3.3 INDICADORES FINANCIEROS 

 

 
 

3.4 DETALLE DE LAS CONTINGENCIAS EN LAS CUALES EL EMISOR SEA GARANTE O FIADOR DE 
OBLIGACIONES DE TERCEROS, CON LA INDICACIÓN DEL DEUDOR Y EL TIPO DE VINCULACION 

La compañía es garante y/o fiador de las siguientes obligaciones de terceros. 

 

 
 

1 1 1 2 2

DESCRIPCION Dic-22 Dic-23 Dic-24 Jun-24 Jun-25

Capital de Trabajo (en miles de US$) 88.932.297        68.913.777        37.098.314        55.059.300        32.515.530        

Liquidez - Razón Corriente 1,46                      1,41                      1,17                      1,31                      1,15                      

Liquidez  - Prueba Acida 0,79                      0,87                      0,66                      0,86                      0,66                      

Rotación cuentas por cobrar 41,85                    48,33                    51,01                    61,54                    56,60                    

Deuda Total / Activos Totales 0,76                      0,73                      0,71                      0,72                      0,71                      

Deuda Total / Patrimonio 3,23                      2,73                      2,44                      2,55                      2,44                      

Deuda Total / Ventas 0,54                      0,51                      0,57                      0,55                      0,56                      

No. De Acciones 6.300.992          6.300.992          6.300.992          6.300.992          6.300.992          

Ventas 701.334.800     645.622.949     609.419.880     587.277.940     624.242.746     

Unidades vendidas (en kilogramos) 402.422.395     380.105.573     380.105.573     153.129.693     153.651.215     

Utilidad por Acción 1,55                      1,68                      1,48                      1,71                      0,53                      

Utilidad Neta / Activos Totales 1,96% 2,35% 1,92% 2,40% 0,68%

Utilidad Neta / Patrimonio 8,29% 8,77% 6,60% 8,51% 2,34%

Utilidad Neta / Ventas Netas 1,39% 1,64% 1,53% 1,83% 0,54%

Costos Fijos 113.567.135     120.436.093     118.848.575     114.609.796     114.537.278     

Costos Variables 562.208.880     502.493.756     469.148.443     448.056.416     492.862.904     

Nota*: Al 30 de junio del 2024 y 2025, los indicadores se encuentran anualizados

LA FABRIL S.A.

INDICADORES FINANCIEROS

Deudor Banco Tipo de vinculación Observación Monto

Compañía de Transporte de Carga Pesada Virgen de 

Monserrate S A Transmonserrate
Guayaquil Por administracion Codeudor 277.940,47

Compañía de Transporte de Carga Pesada Virgen de 

Monserrate S A Transmonserrate
Guayaquil Por administracion Garante 108.495,46

Compañía de Transporte de Carga Pesada Virgen de 

Monserrate S A Transmonserrate
Bolivariano Por administracion Codeudor 64.699,72

Energía de Biomasas Enerbmass S.A. Pacífico Por administracion Codeudor 3.344.051,70

Energy & Palma Energypalma S.A. Guayaquil Por administracion Codeudor 7.328.010,47

Energy & Palma Energypalma S.A. Bolivariano Por administracion Codeudor 3.388.491,09

Energy & Palma Energypalma S.A. Internacional Por administracion Codeudor 4.177.777,65

Energy & Palma Energypalma S.A. Pichincha Por administracion Codeudor 2.803.962,22

Energy & Palma Energypalma S.A. Produbanco Por administracion Codeudor 4.614.372,34

Extractora Agrícola Rio Manso Exa S.A. Internacional Por administracion Codeudor 883.311,93

Extractora Agrícola Rio Manso Exa S.A. Produbanco Por administracion Codeudor 3.581.473,86

Extractora Natural Ecuador S.A. Extranatu Guayaquil Por administracion Codeudor 6.261.442,21

Extractora Natural Ecuador S.A. Extranatu Pichincha Por administracion Codeudor 1.121.176,44

Extractora Natural Ecuador S.A. Extranatu Pichincha Por administracion Codeudor 2.470.654,44

Extractora Natural Ecuador S.A. Extranatu Produbanco Por administracion Codeudor 5.304.493,31

Fabripalma S.A Internacional Por administracion Codeudor 273.944,09

Fabripalma S.A Pacífico Por administracion Codeudor 346.687,60

Gonzalez Artigas Loor Carlos Esteban Internacional Por administracion Codeudor 60.582,93

Holding La Fabril S.A. Holdingfabril Internacional Por administracion Codeudor 2.196.922,85

Holding La Fabril S.A. Holdingfabril Produbanco Por administracion Codeudor 3.293.045,28

La Fabril S.A. Internacional Por administracion Codeudor 539.864,96

Montecristi Golf Club Montecristigolf S.A. Guayaquil Por administracion Codeudor 4.047,52

Montecristi Golf Hotel Montecristigolfhotel S.A. Pacífico Por administracion Codeudor 636.757,63

Otelo & Fabell S.A. Pichincha Por administracion Codeudor 50.765,57

53.132.971,74TOTAL
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3.5 OPINIÓN EMITIDA POR LA COMPAÑÍA AUDITORA EXTERNA CON RESPECTO A LA 

PRESENTACIÓN, REVELACIÓN Y BASES DE RECONOCIMIENTO COMO ACTIVOS EN LOS ESTADOS 

FINANCIEROS DE LAS CUENTAS POR COBRAR A EMPRESAS VINCULADAS.  

 
La opinión emitida por la compañía auditora externa con respecto a la presentación, revelación, y bases de 
reconocimiento como activos en los Estados Financieros de las cuentas por cobrar a empresas vinculadas, en 
concordancia con lo señalado en el literal e), numeral 5) del Art.12, Sección I, Capítulo III, Título II de las 

Codificaciones de Resoluciones Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros; se encuentra en el Anexo 3. 
 

3.6 ESTADO DE RESULTADOS, ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO Y CAJA TRIMESTRALES PARA EL 
PLAZO DE LA EMISIÓN 

PREMISAS:  
 
Para las proyecciones financieras de la compañía La Fabril S.A., se han considerado las siguientes premisas:  

En un escenario conservador, se proyecta un crecimiento en los ingresos del 5% para el año 2025 en relación 
al ejercicio 2024. A partir del año 2026, se estima un crecimiento anual del 3% con respecto al año anterior. 

En cuanto al costo de ventas, este ha representado un promedio del 78,3% sobre las ventas en los últimos 
tres años. Se proyecta que dicho porcentaje disminuya al 74% en el año 2025 y se mantenga constante en los 
años siguientes. 

Los gastos administrativos y de ventas han representado en promedio el 18,1% de los ingresos durante el 
período 2022–2024. Para los próximos años, se estima que estos gastos alcancen el 20,6% de los ingresos 

totales. 

Los gastos financieros se han calculado tomando en consideración las obligaciones actuales de la compañía. 
Para el año 2025, se espera que representen el 2,5% de los ingresos; para los años 2026 y 2027 se proyecta 
una reducción al 2,4%. 

Respecto al impuesto a la renta, se ha considerado una tasa del 25% sobre la utilidad antes de impuestos, de 
acuerdo con la normativa vigente. 

Para la proyección del flujo de efectivo se han tomado en cuenta tres componentes principales: el flujo 
operativo, basado en las actividades centrales del negocio; el flujo de financiamiento, que incluye la emisión 
de nuevas obligaciones de largo plazo programada para el tercer trimestre del año 2025; y las inversiones 
contempladas en el Capex estimado por la compañía. 
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ANEXO 1: ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS  
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ANEXO 2: CERTIFICADO DEL CÁLCULO DEL MONTO MÁXIMO A EMITIR 
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ANEXO 3: OPINIÓN EMITIDA POR LA COMPAÑÍA AUDITORA EXTERNA CON RESPECTO A LA PRESENTACIÓN, 

REVELACIÓN Y BASES DE RECONOCIMIENTO COMO ACTIVOS EN LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LAS 

CUENTAS POR COBRAR A EMPRESAS VINCULADAS.  
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ANEXO 4:  INFORME DE LA CALIFICACIÓN DE RIESGOS 
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