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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas
) _de Gulkana S.A..: v

- Informe sobre los estados financieros (no consolidados) -

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Gulkana S. A, que incluyen el estado (no consolidado)
- de situacién financiera al 31 de diciembre del 2012, y los correspondientes estados (no consolidados) de
resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afto terminado en esa fecha y
ui resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

.. Responsabilidad de la Administracién por fos estados financieros (no consolidados)

La Administracion de la Compaiiia es responsable de la preparacién y presentacioén razonable de estos
estados financijeros (no consolidados) de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera -
NIIF y del control interno determinado por la Administracidn como necesario para permitir la preparacion de
los estados financieros (no consolidados) estén libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opini6n sobre estos estados financieros (no consolidados) basados
en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria.

- Estas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria

. para obtener certeza razonable de si los estados financieros (no consolidados) estén libres de errores

materiales.

Una auditoria comprende la realizacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
- saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros (no consolidados). Los procedimientos
~seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en
" los estados financieros (no consolidados) debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacién de riesgo, el
anditor toma en consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacién razonable
de los estados financieros (no consolidados) de la Compafifa a fin de disefiar procedimientos de auditoria
apropiados a las circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinidn sobre la efectividad del
-control interno de la Compaiiia. Una auditoria también comprende la evaluacion que las politicas contables
- utilizadas son apropiadas y que las estimaciones contables efectuadas por la Administracién son razonables,
asf como una evaluacion de la presentacidn general de los estados financieros (no consolidados).

Befokte se refiere a Delaitte Touche Tohmatsu kimited, sociedad privada de 1esponszbifidad fimitada en el keino Unido, y a su red de firmas miembre, cada una de ellas
< come una entidad legal Gnica e independiente. Conozca en www.delaitte.comfec/conczcanas Ja descripcion detallada de fa estructura fegal de Deloitte Touche Tohmatsu
+ Umited y sus fimas miembro,
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‘Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporeionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinién
En nuestra opinidn, los referidos estados financieros (no consolidados) presentan razonablemente, en todos
- los aspectos importantes, la posicion financiera de Gulkana S. A. al 31 de diciembre del 2012, el resultado
de sus operaciones v sus flujos de efectivo por e afio terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera - NIIF.
A.suutds de énfasis
Tal comb se explica en la Nota 4, Gulkana S. A. también prepard estados financieros consolidados

~ conforme lo requieren las NIIF. Los estados financieros separados adjuntos se presentan por
- requerimiento de la Superintendencia de Compafifas.

S Bgpeelt.

' Guayaquil, Abril 26, 2013




GULKANA S. A.

e EST‘ADO__DE SITUACION FINANCIERA
-“AL'31 DE DICIEMBRE DEL 2012

. ACTIVOS Notas 2012 2011
TR (en miles de U. S. dolares)

=, "ACTIVOS.CORRIENTES:
.. -Bancos - : : 162 - 216
.. Cuentas por cobrar 4 384
© "“Total activos corrientes 486 216

" ACTIVOS NO CORRIENTES:

- - Invetsiones en subsidiarias 4,10 51,857 48,556
© TOTAL 52,343 48,772
. 'PASIVOS Y PATRIMONIO
- 'PASIVOS CORRIENTES:
“, Préstamos 2,379
~Cuentas por pagar 510 11.974 2,442
Total pasivos corrientes 11,974 4.821
. PASIVOS NO CORRIENTE:
: Préstam'os 5,625
-Cuentas por pagar 5,10 35,695 41,063
“Total pasivos no corrientes 35.695 46.688
“Total pasivos 47,669 51,509
PATRIMONIO 9
Capital social 200 200
= Utilidades retenidas 4474 2,937y
. Total patrimonio 4,674 2,737
OTAL ' 52,343 48,772

“Ver notas a los estados financieros

Victor Naula Piedad Mateo ~
Gerente General Contadora




GULKANA S. A,

'ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

. INGRESOS:
- Dividendos declarados de accionistas

. GASTOS: . b
" Pérdida en venta de acciones

. ‘Financieros
© - Ofros

. Total

; “UTILIDAD (PERDIDA) DEL ANO Y TOTAL DE
- 'RESULTADO INTEGRAL DEL ANO

- Ver notas a los estados financieros

Notas

: _' ~POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012

2012 2011

(en miles de U. S. délares)

10,265
(200)

(2,691) (2,167)
(163) (84)
(2.854) (2451)
7411 Q451

TRID

Victor Naula
Gerenic General

Piedad Mateo -
Contadora



-~ GULKANAS. A.

' ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

- POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012

Capital Utilidades
Social Retenidas Total
(en miles de U.S. ddlares)

. ._Engré 1,2011 200 (486) (286)

,Pérciida | - (2451 (2,451

| | _Dicie_nibre 31, 2011 200 (2,937) (2,737)

Utilidad 7411 7.411

B |
g
2

 Diciembre 31,2012
ér-ﬂotas a los estados financieros
Victor Naula Piedad Mateo
Gerente General Contadora
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GULKANA S. A.

@

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012

2012 2011
(en miles de U. S. dblares)

FLUJOS DE EFECTIVO DE (PARA) ACTIVIDADES DE

OPERACION:

Dividendos recibidos 6,312
Pagado a terceros (163) (84)
Intereses pagados : (370)

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién 6,149 (654)

FLUJO DE EFECTIVO PARA ACTIVIDADES DE INVERSION:

1 Adquisicién de inversiones (3.300)

' _. FLUJO DE EFECTIVO (PARA) DE ACTIVIDADES DE

FINANCIAMIENTO:
Nuevas cuentas por pagar y préstamo 8,762 2,136
Pago de préstamo e intereses (8,471) (1,125)
Pago de cuenta por pagar (3.254) (357)
Efectivo neto (utilizado en) proveniente de actividades de financiamiento (2.963) 654
BANCOS:
Disminucién neto durante el afio (114)
Saldo al comienzo del afio 216 216
SALDO AL FINAL DEL ANO 102 216
TRANSACCIONES QUE NO GENERARON

MOVIMIENTO DE EFECTIVO:

Compensacion saldos relacionadas . 3,595

Ver nota a los estados financieros

4

m Llotort g

~ Victor Naula Piedad Mateo
Gerente General Contadora




GULKANA S. A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012

1. INFORMACION GENERAL

La Compafifa fue constituida el 2 de octubre del 2009 y su actividad principal es la tenencia de
acciones o participaciones en compafifas nacionales o extranjeras.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1.  Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros (no consolidados) han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

2.2, Base de preparacién

Los estados financieros (no consolidados) de Gulkana S. A. han sido preparados sobre la base
del costo histérico excepto por ciertos instrumentos financieros que son medidos a sus valores
razonables, tal como se explica en las politicas contables incluidas mas abajo. El costo
histdrico estd basado generalmente en el valor razonable de la contrapartida dada en el
intercambio de activos.

2.3. Bancos
Incluyen aquellos depdsitos que se pueden transformar rdpidamente en efectivo.
24.  Instrumentos financieros

Se definen como cualquier contrato que origina simultdneamente, un activo financiero en una
empresa y un pasivo financiero en otra empresa. Los principales activos y pasivos financieros
presentados en el estado de situacién financiera son: cuentas por cobrar, cuentas por pagar y
obligaciones financieras (corriente v largo plazo). Las politicas contables para su
reconocimiento y medicion se describen en las correspondientes notas de politicas contables.

El reconocimiento inicial de un activo o pasivo financiero que no se lleve a valor razonable
con cambios en ganancias y pérdidas, serd a su valor razonable més los costos de fransaccidn
que sean directamente atribuibles a la compra con emisién del instrumento financiero.

La clasificacién de un instrumento financiero como pasivo financiero se hace de conformidad
con la esencia del acuerdo contractual que los origina. Los intereses, pérdidas y ganancias
relacionados con un instrumento financiero clasificado como pasivo financiero se reconocen
como gasto o ingreso. i

-7




2.5,

2.6.

2.7,

2.8

2.9

2.10.

Inversiones en subsidiarias

=

La Compafiia mide sus inversiones en subsidiarias al costo, excepto si la inversidn es
clasificada como mantenida para la venta, en cuyo caso se contabiliza conforme a la NIIF 5
Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas.

Los dividendos procedentes de una subsidiaria se reconocen en el resultado cuando surja el
derecho a recibirlo,

Préstamos

Representan pasivos financieros que se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de
los costos de la transaccidn incurridos. Estos préstamos se registran subsecuentemente a su
costo amortizado; cualquier diferenciq entre los fondos recibidos (neto de los costos de
transaccion) y el valor de redencidn se reconoce en el estado de resultados durante ¢l perfiodo
del préstamo usando el método de interés efectiva.

Las obligaciones bancarias se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compaiifa tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obligacién por lo menos 12 meses después de la
fecha del estado de situacion.

Cuentas por pagar

Son registradas a su valor razonable. Estas cuentas por pagar se registran subsecuentemente. a
su costo amortizado y el gasto de interés usando el método de interés efectiva.

Las cuentas por pagar se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compaiiia tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obligacién por lo menos 12 meses después de la
fecha del estado de situacién financiera.

Ingresos por dividendos

Son reconocidos una vez que surjan los derechos de los accionistas para recibir el pago.

Gastos

Se registran al costo histdrico y se reconocen a medida que son incurridos, independientemente
de la fecha en que se haya realizado el pago, v se registran en el periodo més-cercano en el que
se conocen.

Compensacidn de saldos y transacciones
Como norma general en los estados financieros no se compensan los activos y pasivos,
tampoco los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensacidn sea requerida o

permitida por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma
legal, contemplan la posibilidad de compensacién y la Compafiia tiene la infencién de liquidar
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3.

por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simulténea,
se presentan netos en resultados.

211, Normas nuevasy revisadas emitidas pero aiin no efectivas
La Compaiifa no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacion Financiera

(NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) e Interpretaciones del Comité (CINIIF)
nuevas y revisadas que han sido emitidas pero atin no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir

NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2013

NIIF 10 Consolidacidn de estados financieros Enero 1, 2013

NIIF 13 Medicion del valor razonable Enero 1, 2013

NIC 27 (Revisada en el 2011)  Estados financieros separados Enero 1, 2013

NIC 28 (Revisadaen el 2011)  Inversiones en asociadas y negocios  Enero 1, 2013
Conjuntos

La Administraci6n anticipa que estas enmiendas que seran adoptadas en los estados financieros
de la Compafiia en los periodos futuros podrian tener un impacto sobre los importes de los-
‘activos y pasivos y las revelaciones de la compafifa. Sin embargo, no es posible proporcionar
una estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.

ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros (no consolidados) de conformidad con NIIF
requiere que 1a Administracidn realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes
a la actividad econdmica de la entidad, con el propésito de determinar la valuacion y presentacién de
algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de 1a Administracién, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al
momento, los cuales podrian Uegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacidn se presentan las estimaciones y juicios countables criticos que la Administracién de la
Compafifa ha utilizado en el proceso de aplicacion de los criterios contables:

Deterioro de Activos

A la fecha de cierre de cada perfodo, o en aquella fecha que se considere necesario, se analiza el valor
de los activos para determinar si existe algin indicio que estos activos hubieran sufrido una pérdida -
por deterioro. En caso que exista algan indicio se realiza una estimacion del importe recuperable del
referido activo. Si se trata de activos identificables que no generan flujos de efectivo de forma

independiente, se estima la recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el
activo,

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el célculo del valor en uso de las unidades
generadoras de efectivo. El cilculo del valor en uso requiere que la Compafifa determine los flujos de
efectivo futuros que deberfan surgir de las unidades generadoras de efectivo y una tasa de descuento

-9.



apropiada para calcular el valor presente, si el importe recuperable es inferior al valor neto en libros

del activo, se registra la correspondiente provisién por deterioro por la diferencia, con cargo a
resuitados,

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en perfodos anteriores son revertidas cuando se
produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando el valor del
activo con abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de no
haberse reconocido la pérdida por deterioro. '

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

Los estados financieros de Gulkana S. A, por el afio tertninado el 31 de diciembre del 2012, también
se presentan consolidados con sus compafifas subsidiarias en la cual posee una participacion
accionaria de mas del 50% o ejerce control, tal como lo establece la NIC 27 Estados financieros
consolidados y separados; sin embargo, por requerimiento de la Superintendencia de Compafiias,
Gulkana S. A., presenta estados financieros separados.

Al 31 de diciembre del 2012; inversiones en subsidiarias representan participacién accionaria en las
siguientes compafifas:

Saldo Contable

Porcentaje de a Diciembre 31,
Compafifag participacién 2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)

Comparifa Azucarera Valdez S.A, 90,18 37,701 37,701
Ecoelectric S. A. 85.00 8,150 8,150
Codana S, A. 100.00 6.006 2.705
Total 51,857 48,556

Al 31 de diciembre del 2012, la Compaiiia adquirié nuevas inversiones de Codana S.A. por US$3.3
millones mediante crédito otorgado por compaiiia relacionada, ver nota 10.

En enero 31 y mayo 30 del 2012, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Compafifa
subsidiaria Compafifa Azucarera Valdez S.A. resolvio la distribucién de dividendos correspondientes
a los ejercicios econémicos 2008, 2009, 2010 y 2011, en la cual le correspondié a Gulkana S.A.
US$8.8 millones, de los cuales recibid en efectivo US$4.8 millones, compensd saldos por pagar con
compafiia relacionada por US$3.6 millones y mantiene saldo por cobrar por US$357,377, ver nota 10.

En mayo 23 del 2012, la subsidiaria Codana S.A. mediante Acta de Junta General Ordinaria de
Accionistas aprobd la distribucién de dividendos correspondientes a fos gjercicios econémicos 2009,
2010y 2011, en la cual le correspondié a Gulkana S.A. US$1.5 millones, los mismos que se
recibieron en efectivo.

Gulkana S, A. entregd como garantia por las cuentas por pagar originadas por los contratos de compra
de acciones con compafifas relacionadas, la totalidad de las acciones adquiridas, ver nota 10.

-10-
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CUENTAS POR PAGAR

... Diciembre 31 ...

2012

Al costo Amortizado
Compafifas relacionadas:

Capital 47,669

Interés .
Tatal 47,669
Clasificacidon.:
Corriente 11,974
No corriente L 35,695
Total 47,669

2011

(en miles de U.S. délares)

41,893
1,612

43,505

2,442
41,063

43,503

Al 31 de diciembre del 2012, representa principalmente financiamiento proporcionado por compaiifas

relacionadas en la adquisicién de inversiones; un detalle es como sigue:

... Diciembre31...

2012 2011
(en miles de U.S. dolares)

Fuller Trading Limited 22,162 24,789

Blue Creek Holding 10,513 2,136

Sella Business Inc. 6,444 6,850

Wincott Holdings Inc. 4,140 4,913

Travis Overseas Inc. 2,199 2,611

Black Forest Overseas S.A. ‘ 2,070 2,206
Markunet S.A. 141

Total 47,669 43,505

Durante el afio 2012, Gulkana S.A. recibi6 financiamiento de su compafiia relacionada Blue Creek
Holding por US$ 8.7 millones para precancelar el préstamo que mantenia con el Banco Caixa de
Aforros de Vigo, Ourense de Pontevedra — Caixanova. La deuda contraida con Blue Creek Holding
esta registrada como pasivo corriente, no tiene plazo establecido y no genera intereses.

Al31 de diciembre del 2012, las deudas no corrientes tienen los siguientes vencimientos:

2014
2015
2016

Total

(en miles de U.S.
délares)

2,145
26,040
7.510

35,605
-11-
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8.

IMPUESTOS

@

Las declaraciones de impuesto a la renta, retenciones en la fuente e impuesto al valor agregado no han
sido revisadas hasta el afio 2012 por la autoridad tributaria y estdn abiertas para revision, sobre lag
cuales podrian surgir diferencias de criterio en cuanto al tratamiento fiscal de transacciones de los
ingresos exentos, gastos deducibles y otros.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

La Compaiifa no dispone atin del estudio de precios de transferencia de las transacciones efectuadas
con partes relacionadas locales y/o del exterior correspondiente al afio 2012, requerido por
disposiciones legales vigentes, en razén que el plazo para su presentacién ante las autoridades
tributarias, vence en el mes de junio del afio 2013. Este estudio constituye una base para determinar
si las operaciones con partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan
a valores de plena competencia. A la fecha de emision de los estados financieros, el referido estudio
se encuentra en proceso de ejecucion y la Administracién considera que los efectos del mismo, si
hubiere, carecen de importancia relativa.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

8.1 Gestidn de riesgos financieros — En el curso normal de sus negocios y actividades de
financiamiento, la Compafifa estd expuesta a distintos riesgos de naturaleza financiera que

pueden afectar de manera mds o menos significativa al valor econdmico de sus flujos y activos
¥, en consecuencia, sus resultados.

La Compafiia dispone de una organizacion y de sistemas de informacién, administrados por la
Gerencia General, que permiten identificar estos riesgos, determinar su magnitud, proponer a los
Accionistas medidas de mitigaci6n, ejecutar estas medidas y controlar su efectividad.

8.1.1.1 Riesgo de liguidez — 1.os Accionistas son los que tienen la responsabilidad final por la
gestién de liquidez. Los Accionistas han establecido un marco de trabajo apropiado
para la gestion de liquidez de manera que la gerencia pueda manejar los requerimientos
de financiamiento a corto, mediano y largo plazo de la Compaiifa. La Compafifa
maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades financieras y de
préstamo adecuadas, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y
reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

8.2 Riesgo de capital —.a Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estard en capacidad de

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

-12-
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10.

11.

e AR B

PATRIMONIO

Capital Social - Al 31 de diciembre del 2012, esté representado por 200,000 acciones, con un valor
nominal de US$1 cada una.

COMPROMISOS

Durante los afios 2011 y 2010, Gulkana S.A. suscribi6 contratos de compra venta (cesidn) de acciones
con compafifas domiciliadas en el exterior, las cuales mantenian participacion accionaria en Comparifa
Azucarera Valdez S.A., Ecolectric S.A., Codana S.A. y Hacienda San Rafael S.A.. Los principales:
aspectos de los contratos son como siguen:

« Las compafiias Wincott Holdings Inc., Travis Overseas S.A. y Fuller Trading Limited vendieron 295
millones de acciones de Compaiifa Azucarera Valdez S.A. que representan el 90.18% de
participacion del capital suscrito y pagado. El precio de compra fue de US$46 millones, de los
cuales se cancelaron el 15.22% en efectivo al momento de la compra y 1a diferencia a crédito.

+  Sella Business Inc., vendi6 8.5 millones acciones de Ecoelectric S.A. que representan el 85% de
participacion del capital suscrito y pagado. El precio de compra fue de US$10 millones, de los
cuales se cancelaron el 13% en efectivo 2l momento de la compra y la diferencia a crédito.

» Black Forest Overseas S. A., vendi6 2.5 millones acciones de Codana S.A., que representan el 50%
de participacion del capital suscrito y pagado. El precio de compra fue de US$3.3 millones, de los
cuales se cancelaron el 15.15% en efectivo al momento de la compra y la diferencia a crédito.

El plazo de los contratos es de 5 afios con amortizaciones anuales que concluyen hasta el 30 de agosto
del 2016. '

En enero del 2012, Gulkana S.A. suscribié contrato de compra venta de acciones con Presler Limited,
quien vendié 2.5 millones de acciones de Codana S.A. que representa el 50% de participacion del capital

suscrito y pagado. La compra fue realizada a crédito por US$3.3 millones y cancelada durante el afio,
ver nota 4.

En mayo del 2012, Gulkana S.A, suscribié convenio de sustitucién de activos y pasivos con Fuller
Trading Limited (acreedora de la Compaiiia) y Azucarera Valdez S.A. (deudora de la Compaiifa),
mediante el cual , Gulkana S.A, autoriza a Azucarera a Valdez S.A. a transferir su acreencia por US$ 3.6
millones a Fuller Trading Limited.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA
Entre el 31 de diciembre del 2012 y Ia fecha del informe de los auditores independientes (abril 26 del

2013), no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto importante
sobre los estados financieros (no consolidados).
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12. APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

i

Los estados financieros (no consolidados) por el afio terminado el 31 de diciembre del 2012 han sido
aprobados por la administraci6n en abril 26 del 2013 y serdn presentados a los Accionistas para su
aprobacidn. En opinidén de la Administracidn de la compaiifa, los estados financieros (no consolidados)
seran aprobados por la Junta de Accionistas sin modificaciones.
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