GULKANA S.A. Y SUBSIDIARIAS

NOTAS A LOS ESTADGOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

DICIEMBRE 31,2015 2014

(Expresadas en miles de dolares.de E.UA.)

1, ACTIVIDAD ECONGMICA

GULKANA 8.A. (la Controladora) fue constitiida en octubre 2 del 2009 'y su.actividad
principal es el cultivo de cafia de azlcar, produccion y comercializacién de azucar,
alcohol v generacidn: de energia eléctrica. La controladora directa .es: Unionar S.A,,
constituida en Uruguay.

La Controladora posee participaciones o acciones, dependiendo del caso, en las
siguientes: compafias: i) 97. 92% en Compafila Azucarera Valdez S.A. y Subsidiarias;
i) 99.99% en Codana S.A.; iii) 85% en Ecoelectric S.A Y, iv) 50% Carbogas S.A.

Los estados financieros consolidados por el afio terminado e 31 de diciembre del
2015, han sido emitidos con la autorizacion .de 1a Administracién del Grupo y seran
presentados: .al Directorio para la aprobacion de su emisidn, y luego puestos en
consideracidn de la.Junta General de Accionistas que se realizara dentro del plazo de
ley, para su mddificacion y/o aprobacion definitiva. Los. estados financieros
consolidados al 31 de diciembre del 2014 fueron aprobados por fa Junta General
Ordinaria de Accionistas de fecha 22 de junio def 2015.

a) Subsidiaria — Compaiiia Azucarera Valdez 8.A. y Subsidiarias

La Compaiiia Azucarera Valdez S.A. posee participaciones o acciones; dependiendo
del caso, en las siguientes compafias: i) 99.90% en Bamboo Export S.A. Bamport; i)
99.96% en Victoria. Sociedad en Predios Rusticos; i) 99.95% en Maria Teresa
Sociedad en Predios Rusticos; iv) 99.95% en Rafica en Sociedad en Predios Rusticos;
v} 99.90% en Compaiiia Inmobiliaria Valdez S.A.; y, vi) 50% en Compariia Nacional de
Melazas Cia, Lida

Durante el afio 2009, las Sociedades én Predios Rusticos Victoria, Maria Teresa vy
Rafica suscribieron un contrato en comodato con Compaiiia Azucarera Valdez SiA., en
el cual los predios entregan 6,461 hectareas de terrenos donde estan desarroliados los
cultivos de cana a Compariia Azucarera Valdez S.A., el cual tiene una vigencia de 10
afios.

Al 31 de diciembre del 2015, la Compafila cuenta con 13,216 hectareas de terreno, de
las cuales 11,165 (2014: 11,181) hectdreas se encuentran en produccion.

Al 31 de diciembre del 2015, quedaron 4,163 (2014: 1,187) hectareas como
rezagadas, ver Nota 9. ACTIVOS BIOLOGICOS.

En el 2015 se produjeron 2,806,526 (2014; 3,256 446) sacos de azlicar convertidos a
50.Kgs y se vendieron 3,001, 717 (2014: 3,256,697) sacos de azlicar de-50 Kgs.



A continuacion, se describen 1as comparilas subsidiarias de Compaiia Azucarera
Valdez S.A.

)

i}

i)

Bamboo Export S.A. Bamport.- fue constitiiida en el afio 2003 y su actividad
principal-es el cultivo de la cafia de azlcar, banano ¥ cacao:

Al 31 de diciembre del 2015, el 100% de los ingrésos por venta de cafa de azdcar
dependen de Compafila Azucarera Valdez S.A,

Al 31 de diciembre del 2015, la Compafiia cuenta con 1,836.54 hectéreas de
terreno, de las cuales 1,602.80 (2014: 1,285.04) hectdreas se encuentran en
produccion: i) 1,434.57 (2014: 1,116.81) en cafa; ii) 87.26 en banano, y iii) 80.98
en cacao,

Victoria Sociedad en Predios Rusticos.- esta constituida.en Ecuador desde 1971 y
su actividad principal hasta agosto del 2004, fue el.cultivo y cosecha de cafa de
azucar. A partir de septtembre del 2004, 1a Sociedad entregd ‘en comodato a
Compaiiia Azucarera Valdez S.A., los predlos donds estan desarroliados los
cultives de-cafia.

Maria Teresa Sociedad en Predios RUsticos.- esta constituida en Ecuador desde
1971 y su actividad principal hasta agosto del 2004, fue ef cultivo y cosecha de
cafia de azucar. A parlir de septiembre del 2004, la Sociedad entregd en
comodato a Compafila Azicarera Valdez S.A., los predios. donde estan
desarrollados los cultivos de cafia.

. Rafica Sociedad en Predios Rsticos.~ estd constituida en Ecuador desde 1671 y

su actividad principal hasta agosto del 2004, fue el cultive v cosecha de cafia de
azlicar. A partir de septiembre del 2004, la Sociedad entregd en comodato a
Compafia Azucarera Valdez S.A., los predios donde estan desarrollados los
cuitivos de cafia..

Compafia Inmobiliaria Valdez S.A.- fue constituida en el afio 1871 y. su actividad
principal es el alquiler dé oficinas.

Compafila Nacional de Melazas Cia. Lida.- fue constituida en el afio 1958 y su
actividad principal es el alquiler de bodegas.

b) Subsidiaria ~ Codana S.A.

CODANA- S.A. fue constituida en Ecuador en octubre 8 de 1985 e inscrita en el
Registro Mercantil del cantén Yaguachi el 2 de diciembre de 1985.

La actividad principal de la Compania es la produccion de- alcohol etilice rectificado
extraneutro, anhidro, crudo, didxido de carbono (hqu:do 'y 'sdlido) y derivados. La
comercializacién del alcohol es efectuada én el mercado: local v en el exterior; y el
diéxido de carbono se comersializa iocalmente,

Al 31 de diciembre del 2015, las ventas de la Comparia se encuentran segregadas dé
la siguiente manera: ) 76% en el mercado local y i) 24% en el mercado exterior. El
42% de sus ingresos facturados dependen de 2 clientes: a) E.P, Petroscuador por
US83$5,152,006 y b) Bel Star $.A. por US$2,908,288.



¢) Subsidiaria —~ Ecoslactric S.A.

ECOELECTRIC §.A., fue constitiida en el Ecuador en miarzo del 2004 e inicid sus
operaciones en julio del 2005. Su actividad s la generacion y autogeneracién de
energla eléctrica renovable mediante el uso de biomasas en especial el bagazo de
cafia de azlcar-adqlirido-a Compafiia Azucarera Valdez S.A.

En noviembre 24 del 2004, el Directorio del Consejo Nacional de Electrificacién
resolvié otorgar un certificado de: permiso- para la operacién ‘de una central de
autogeneracion de energia eléctrica, ubicada en el Cantén Mitagro de. la provincia del
Guayas, con lo cual en marzo del 2005 ‘se firmé el contrato de permiso para la
operacion de [a menciohada central,

Al 31 de diciembre del 2015, los ingresos por venta de energia de la Compaiifa
dependen en un 66% del mercado eléctrice mayorista y en un 34% de partes
relacionadas.

d) Subsidiaria - Carbogas S.A.

La actividad principal de la Compafia es prestar servicios de alquiler de tanques de
almacenamiento de didxido de carbono, de asesoria técnica y de gestion de comercio
a compaiiias relacionadas, en base a contratos suscritos entre las partes.

La Compafiia es una sodiedad andnima constituida el 22 de enero de 1997 eén
Ecuador, regulada por la Ley de Comparilas, con plazo de duracion de 50 afios &
inscrita en el Registro Mercantil del canton Guayaquil con el ndmero 2.037 el 6 de
febrero de 1997, anotada én el Repertorio nlimero 3.480.

Al 31 de diciembre del 20156 y 2014, la Compafia mantenia 6 y 5 empleados,
respectivamente, para desarrollar su actividad.

.BASES OE ELABORACION Y RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS
CONTABLES

=Los estados fmancteros consoildados del Grupo se han elaborado de acuerdc con las
COHSE]O de Normas lnternacnonales de Contabilidad. (iASB), de conformidad con la

Resolucién SC.DS.G.09.006 emitida por la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Segures (publicads en el R.O, 94 dél 23.XIL.09).

a) Bases de elaboracion

Los estados financieros consolidddos han sido preparados eh base al costo historico
.excepto por el activo biologico v ciertas propiedades que son medidos a sus valores
razonables, tal como se explica en fas politicas contables incluidas mas abajo. El costo
historico esta generalmente basado en el valor razonable de la contraprestacion dada
a cambio de bienes y servicios.

El valor razonable es-el precio que seffa recibido por vender un active o pagado. por
transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de mercado a la
fecha de medicidn, independientemente de si dicho precio €s directamente observable
o estimado usando otras técnicas de valoracion. En la estimacidn del valor razonable
de un activo o pasivo, el Grupo toma en cuenta las caracteristicas de un activo o un
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pasivo que los participantes de mercado-tendrian en cuenta al fijar el precio de dicho
activa o pasivo en la fecha de la medicién,

Adicionalmente, para propésitos de informacion financiera, el valor razonable esta
categorizadoe en los riveles 1, 2 y 3, basado en el grado en gue los datos:de entrada
para la medicion del valor razonable son observables y la impartancia de los datos de
entrada para la miedicion del valor razonable en su totalidad. Los niveles de los datos
de entrada se describen a cohtinuacion:

+ Los datos de entrada de nivel 1 son precios cotizados (sin ‘ajustar) en:mercados

activos para actives o -pasivos idénticos a los que &l Grupo puede acceder en la
fecha de la medicion.

* Los datos de entrada de nive! 2 son distintos de los precios cotizados incluidos en-el
nivel 1 que son observables pata los activos o pasivos, directa o indirectamente.

+ Los datos de entrada de- nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo.
0 pasivo.

b} Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de Compafiia
Gulkana §.A. y sus compafiias subsidiarias. Todas las transacciones, saldos, ingresos
y gastos intergrupales son sliminados en la consolidacion.. Una compafia tiene control
cuando:

i) Tiene poder sobre la participada;

i}y Esta expuesto, o tiene: derecho a rendimientos variables procedentes de su
implicacion en la participada; v,

iii} Tiene la capacidad de usar su poder para afectar a sus rendimientos.

La controladora revalla si controla una participada, si los hechos y circunstarncias
indican que hay cambios en uno o més-de los tres elementos del control mencionados
anteriormente.

Cuando la Controladora tiene menos de la mayoria de los derechos de voto de una
participada, el poder sobre la participada se genera cuando los derechos de voto son
suficientes para otorgarle la capacidad practica de dirigii’ las. actividades relévantes de
la participada de forma unilateral. La Controladora considera todos los hechos y
circunstancias pertinentes para €valuar si los derechos de voto de la controladora en
una participada son suficientés para otorgarle poder, inciuyendo:

iy Eltamaiio. de la participacién de la Controladora del derecho de voto en relacién
con el tamafio y 1a-dispersion delas acciones de los otros tenedores de voto,

ii} Los derechos de vote potenciales poseidos por la Controladora, otros tenedores de
voio o de'ofras partes..

jiiy Los derechos derivados de.otros acuerdos contractuales.

iv) Todos los hechos y circunstancias adicionales que indican que. la: Controladora
tiene, © no la capacidad presente de: dirigir las actividades relevantes en el
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momento en que las decisiones deben hacerse, incluyendo los patrones de voto en
las juntas de accionistas anteriores,

La consolidaciéon de una subsidiaria Inicia cuando ia controladora adquiere el control
de la subsidiaria, y cesa, cuando esta pierde &l ‘control de la misma. Los ingresos vy
gastos de la subsidiaria adquirida o enajenada durarite el &jercicio, se incluyen en el
estado consolidado de resultados y én los ofros resultados integrales desde la fecha
de confro! de las ganancias de la subsidiaria hasta la fecha en que la Controladora
deje de controlar a [a referida-compafiia.

El resultado y cada ¢ompenente de otros resultados integrales se atribuiran a los
propietarios de la Controladora y de las participaciones no controladoras. El resultado
global total de las subsidiarias se: atrlbuye a los propietarios de. la Controladora y a las
participaciones no controladoras, aun si esto diera Jugar a las participaciones no
controladoras a un saldo deudor.

Cuando sea necesario, se realizan ajustes a los estados financieros de las subsidiarias
en relacién a las politicas contables de la Controladora.

¢) Instrurnentos financieros

Un instrumento financiero. es cualduier contrato que dé lugar a un activo financiero en
una compafifa y' a un pasivo financiero o a un instrumento de patrimonio en -otra
compafla. Los actives y pasivos financieros son reconocidos cuando el Grupo se
convierta en una parte.de las clausulas contractuales del instrumento.

El efectivo v equivalentes de efectivo y los deudores comerclales representan los
activos financieros.del Grupo. Para propésitos de presentacion de! estado de flujos de
efectivo, el Grupo incluye en esta cuenta caja y bancos e inversiones temporales cuyo
vencimiento es menoratres meses o-corresponden a valores.de alta liguidez.

La mayoria de las ventas se realizan al contado, y los valores de los deudores
comerciales. no tienen intéreses. Cuando €l crédito se amplia mas alla de las
condiciories de crédito normales, los valores de deudores. comerciales se miden al
cosfo amortizado (tilizando el método de interés efactivo,

Al final de cada periodo sobre-el queé se informa, los valores en libros de los deudores
comerciales se revisan para determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no
vayan a ser recuperables. Si es asl, se reconoce inmediatamente en resultados una
pérdida por deterioro del valor,

Los acreéedores comerciales y préstamos bancarios representan los pasivos
financieros del ‘Grupo: Los acreedores comerciales son obligaciones basadas en
condiciones de crédito normalés y no tienen intereses, Los gastos por intereses de los
préstarhos bancarios se reconhocen sobre la base del método del interés efectivo y se
incluyen en los gastos financieros.

d) lnventarios

Los inventarios son medidos al costo o valor fieto realizable, el menor. El-costo de los
inventarios se asigna utilizando el método promedio ponderado: Las importaciones en
trénsito se encuentran registradas a su costo. de. adquisicion. El valor neto realizable
representa ¢l precio de venta estimado menos todos los costos de terminacién y los.
costos necesarios para la venta.
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g} Activos biolégicos

Los activos bioldgicos son'medidos a su valor razenable menos los costos de cosecha
y gastos necesarios para realizar la venta.

El Grupo determina el valor razonable de los activos. biclégicos mediante el valor
presente de los. flujos de efectivo nefos esperados. Este calculo del valor presente
incluye los flujos de efectivo de operaciones continuas sobre planes de cosecha del
active bioldgico, eonsiderando variables tales como crecimiento, precios de la tonelada
métrica, tasas de interés, costos de -siembra, desarrollo, cosecha, entre otros; las
cuales son revisadas periodicamente para asegurar su vigencia y fépresentatividad, El
activo biolégico se reconocte v mide a su valor razonable por separado de l0s.terrenos;.
gstos Ultimos se-presentan. en propiedades, planta y equipos.

La diferencia entre-el valor en libros de los activos bioldgicos y su valor razonable es
reconocida en la utilidad del afio, bajo el concepto "“Cambio én el valor razonable de
los activos bioidgicos.”

El Grupo incluye en el valor en libros de estos -activos los costos incurridos en el
transcurso del afio en la siembra, fertilizacion y desarrollo de las plantaciones de cafia
de azlcar. Al cierre del afio, el Grupo ajusta el valer en libros dé estos-activos a su
valor razonable,

El Grupo clasifica como-aclivos corrientes los activos bioldgicos que gspera cosechar y
vender en el periodo de 12 meses a partir de g fecha de los estados financieros
consolidados.

f) Propiedades. planta y equipos.

Las propiedades, planta y equipos se meadirdn inicialmente por su costo. En el Modelo
del Costo, después del reconocimiento inicial, propiedades, planta y equipos excepto
terrenos son registrados al costo menos la depreciacién acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas de deterioro de valor; y, en el Modelo: de: revaluacién,
después del reconocimiento inicial 1as propiedades, planta y equipos, son presentadas
a sus valores revaluados, due son valores razonables, en el momento de las
revaluaciones, menos la deprediacion acumulada y el importe acumulado de las
pérdidas por:deterioro de valor,

E! costo de propiedades, planta y equipos se deprecia de acuerdo con el método de
iinea recta, lag vidas Otiles utllizadds en el calculo de depreciacidn se. presentan a
continuacian:

Edificios y estructuras 5.- 60 afos
Magquinarias y equipos 10 - 50 afios
Vehiculos 54+ 18 afios-
Muebles y enseres 10 affos
Equipos de computacién 3 afios

g} Inversiones permanenies

El Grupo mide sus inversiones en subsidiarias y asociadas al gosto, excepto si la
inversion es clasificada como mantenida para la venta, en cuyo caso se contabiliza
conforme a la NIIF 5 Activos No Corrientes Mantenidos para Ja. Venta y Operaciones
Discontinuadas.
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Los. dividendos procedentes de una :subsidiaria o0 asociada se reconocen en el
resultado cuando surja el derecho a recibirlo.

h) Impuesto a las ganancias

El gasto por impuesto-a {as ganancias representa la suma del impuesto corriente por

pagar y del impuesto diferido. El impuesto corriénte por pagar estd basado en la

ganancia fiscal del afto. El.cargo por impuesto a las ganancias corriente sera el mayor
de entre el calculo sobre la renta imponible del afio utilizando la tasa impositiva para

sociedades del 22%, sobre fa suma de coeficientes que constituyen el impuesto
minimo.

Ef impuesto diferido se reconoce a partir de las diferencias entre 10s importes en libros
de los activos y pasivos en los estados financieros consolidados y sus bases fiscales
correspondientes {(conocidas como «diferencias temporarias). Los pasives por
impuestos diferidos se reconocen para. todas las diferencias temporarias que se
espere que incrementen la ganancia fiscal en el futuro. Los activos ‘por impuestos
diferidos se reconocen para todas las diferencias temporarias que se espere gue
redyzcan la ganancia fiscal en el futuro, y cualquier pérdida-o crédito fiscal no utilizado.

Los activos por impuestos diferidos se miden al importe maximo gue, sobire la base de
la ganancia fiscal actual o estimada futura, es probable que se recuperen.

El valor en libros neto de los actives y pasivos por impuestos diféridos. se revisa en
cada fecha sobrefa que se.informa y seajusta para refiejar la evaluacion actual de las
ganancias'y pérdidas fiscales futuras. Cualquier ajuste se reconoce en el resultado del
pericdo. El impuesto diferido se calcula segun las tasas impositivas que se espera
aplicar a la ganancia {pérdida) fiscal de los péeriodos en los que se espera realizar el
activo por impuestos. diferidos .o cancelar el pasivo por impuestos diferidos, sobre la
base de las tasas impositivas qué hayan sido aprobadas 0 cuyo proceso de
aprobacion esté practicamente terminado al final del periodo sobre el.que se informa.

i) QObligaciones por beneficios a los empleados

El pasivo por obligaciones por beneficios a los empleados estéd relacionado con lo
establecido por ¢l gobierno para pagos: por laigos. periodos de seivicio. El gasto y la
obligacion del Grupo de realizar pagos por beneficios-a los empleados se reconocen
durante los periodos de servicio de los empleados,.

La NIC 19 especifica la contabilidad e informacién a revelar de los beneficios a los

-emplesdos por parte de los empleadores, Los pasivos por los bereficios postempleo:

jubifacién patronal vy desahucio, son registrados en los resultados, en base al
correspondiente estudio actuarial determinado por un profesional independiente.

De acuerdo con disposiciones: de| Cédigo de Trabajo, los trabajadores gue por veinte
afios 0 mds hubleran prestado sus servicios en forma continua o interrumpida, tendran
derecho a ser jubilados por sus .empleadores sin. perjuicio de fa jubilacién que les
corresponde en su condicién de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

En los casos de terminacién de la relacion laboral por desahucio solicitado por el
empleador ¢ por él trabajador, €l émpléador bonificara al trabajador con el 25% del
equivalente a la- Gltima remuneracion mensual por cada uno de los afios de servicios
prestados a la misma empresa o'empleador:
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i) Participacién.a trabajadores

El derecho de los trabajadores al reparto de la participacion &n las utilidades de la
empresa es calculado sobre las utilidades liquidas obtenidas en el ejercicio
econéimico; debiendo entender por utifidad llguida. el tolal de los ingreses menos el
total de los. costos y gastos. El derecho asciende al 15% de la utilidad liquida, sin
ajustes tributarios salvo precios de transferencia y otras arbitrariedades, en proporcion
al tiempo de sefvicio prestado én la empresa durante €l ejercicio scondmico: 10% (dos
terceras. partes del derecho) sera destinado a todos los trabajadores y el 5% (una
tercera parte) restante serd entregado al trabajador en proporcidn a sus cargas
familiares,

El Grupo reconoce un gasto'y un pasive por participacién a trabajadores del 15% de:la
utilidad liquida del ejercicio corriente en base a norimas legales; por lo tanto, se
provisionan en estos valores al cierre del gjercicio,

k) Reconocimiento de ingresos por actividades ordinarias

Los ingresos por actividades ordinarias procedentes de la venta de bienes se
reconocen cuando;

» Los riesgos significativos y ventajas de la propiedad se han transferido al
coemprador;y,

» El Grupo no c_ont,in{ia implicado en la gestién de los bienes, ni mantiens: control
efeclivo sobre los mismops.

Los ingresos por actividades ordinarias se calculan al valor razonable de la
contraprestacion cobrada o por cobrar, teniendo en cuenta el importe estimado de
cualquier descuento, bonificacion o rebaja comercial que €l Grupe pueds otorgar.

[} Compensacién de saldos v transacciones

Camo norma general eh los estados financieros consolidados no. se. compensan los
activos v paswos tampoco los. ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la
compensacion sea requerida o permitida por alguna norma y &sta preséntacion sea el
reflejo de la-esencia de la transaccién,

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contraciuaimente: o por una
norma. legal, contermplan la posibilidad de compensacion y el Grupo tiene.la intencion
de liquidar porsu importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
forma simultanea, se presentan netos en resultados.

. SUPUESTOS CLAVES DE LA INCERTIDUMBRE EN LA ESTIMACION

Ervia aplicacion de las polii;cas del Grupo, que son desctitas en ld Nota 2, se requiere
que la Administracién haga juicios, estimaciones y supuestos del valoren libros de los
activos y pasivos. Lds estimaciones y supuestos asociados estan basados en la
experiencia de costo histérico y otros factores que-sean considerados relevantes. Los
resultados actuales pueden diferir de dichas estimaciones. Las estimaciones y los
supuestos subyacentes son revisados en un modelo de negocio en marcha.
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4. ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO

Durante el curso normal.de las operaciones, el Grupo estd expuesto a una variedad de
riesgos financieros. El programa de admiinistracion de riesgos del Grupo trata de
minimizar potenciales efectos adversos en el desempefic financiero ‘del Grups. La
Gerencia Financiera del Grupo tiene a su cargo la administracién de riesgos; la cual
identifica, evalila y mitiga los riesgos financieros.

a) Riesgo detasa de interés.

El Grupo mantiene préstamos: a tasas de interés tanto fijas como variables. El riesgo.
es manejado por ‘el Grupo manteniendo una combinacién apropiada entre los
préstamos a tasa fija 'y variable.

b} Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo que una contraparte no cumpla con sus.obligaciones
estipuladas en un instrumento financiero o contrate, originando una pérdida financiera
para el Grupo.,

La Administracidn del Grupo. considera que el riesgo crediticio se encuentra mitigado
debido a due sus ventas de azucar se realizan principaimente al contado.
Adicionalmente, e Grupo posee politicas de calificacion y evaluacién de clientes previo
al otorgamiento de créditos vy periodos cértos de crédito, ‘ho habiéndose presentado
problemas sighificativos de ¢obranza dudosa.

Las cuentas por cobrar a terceros se encuentran diversificadas entre diferentes
clientes y diversas dreas geogréf:cas a fin de evitar la concentracién del riesgo. La
evaluacion de crédito continua se realiza sobre la condicién financiera de las cuentas
por cobrar.

¢) Riesgo de liquidez.

La Gerencia Financiera es la que tiéhe la responsabilidad final por la gestion de
liquidez.

El Comité Consultivo- ha establecido un marco de trabajo apropiado para fa.gestion de
liquidez de wmanera que la Gerencia pueda manejar los regquerimientos de
financiamiento a corto, mediano y largo plazo, asi como la gestiéon de liquidez del
Grupo. El Grupo maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades
findncieras 'y de préstanmio’ adecuadas, monitoreando .continuamente los flujos de
efectivo proyectados y reales; y conciliando jos perfiles de vencimiento de los activos y
pasivos financieros.

d) Riesgo de capital

El Grupo gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar
como empresa en marcha mientras gue maximiza el rendimierito a sus accionistas a
través de la optimizacién de los saldos de deuda.y patfimonio,

e} Riesgo amblental

El Grupo estd expuesto a riesgos ambientales. Sin embargo, el Grupo cuenta con

Politicas ambientales, Plan de -Manejo Ambiental, programas y procedimientos que
permiten &l cumplimiento de las leyes ambigntales vigentes.
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f) Riesgo climatico

El Grupo esta expuesto a riesgos derivados de cambios climaticos. Sin-embargo, la
extension geografica de los canteros de la Compafifa permite un alto grado de
mitigacion contra [as condiciones climaticas adversas, como las sequias, inundaciones
y brotes de enfermedades. El Grupo cuenta con planes de contingencias y
emergencias y procedimientos en prevencion para minimizar los riesgos climaticos.

. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, e| saldo de efectivo y equivalentes. de efectivo
estd compuesto de [a siguienie manera:

2015 2014
Caja 6 0
Bancos 5,748 5,639
inversiones temporales (1) 1,391 506
Depésite.en transito 39 0
7,184 8,145

(1) Al'31 de diciembre del 2015, corresponde a inversiones en: i) Banco de-la Producéion 8.A.
Produbafico por US$500-con vencimiento:en abril del 2016 a una tasa de interés del 6.6%;
if). Banco de 1a Produccién 8.A. Produbance por US$400 con vencimiento' en efiero- del
2016 a una tasa de interds del 4.5%; v, iliy ‘Banco Pichincha C.A. por US$491 -con
vencimiento en enero:del 2016 a una tasa de interés del-4%..

. CUENTAS POR COBRAR

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, el saldo de cuentas por cobrar estd compuesto de
la siguiente manegra;

2015 2014
Clientes (1) 10,258 44,034
Cuentas y otros documentos por cobrar 2,559 1,388
(-} Estimacion de cuentas de dudoso cobro (409) (312)

12408 12110

(1) Al 31 de diciembre del 2015, incluye principalmente cuentas- por cobrar a los siguientes
clientes: 1) Corporacidn Faverita CA. -por USH802 (2014; US3B26Y. i) Bebidas
Arcacontinental Ecuador Arcador $.A. por US$534 (2014: US$1,438); i) Salcedo & Robles
Cla. Ltda. por US$303 (2014: US$45); iv) Dacendi S.A. por US$278 (2014: Us$284); v)
Deviescorp S.A. por US$274; vi) CNEL Corporacién Nacional gor US$559 (2014: US$518);
vi) Bel Star S8.A. por USS$SB00 (2014: US$399); viiij Fabrica dé Diluyentes y Adhesivos
Disther C. Ltda. por US$284 (2014: US$208); ..} Arcador por US$233 (2014: US$127).
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7. PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, ef saldo de las cueritas y documentos por cobrar
en el corto plazo con partes relacionadas es el siguiente;

Blue Creek Holding 2,119 21789
Universal Sweet Industries S.A. 3,632 712
Distribuidora de Productos Milagro 739 684
Consorcio Nobis S.A. 251 0
Ofras 571 931

7.312 4,508

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, el saldo de los documentos pof cobrar en el largo
plazo con partes relacionadas es-ei siguiente:

2015 2014
Haclenda San Rafael S.A. (1) 508 0
508 0

{1) Al 31 de diciembre dél 2015, corresponde a contrato de cesion de derechos sobre créditos
telebrado con Hacierda San Rafael S.A. y Black Forest Overseas SA.

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, el saldo de las cuentas por pagar en el corto y
largo plazo con partes relacionadas es el siguiente:

2018 2014

Corto Lafgo Corto. Largo

, _ plazo plazo plazo plazo
Fuller Trading Limited (1) 20,361 675 20,558 325
Black Forest Overseas S.A. (2) (3) 15,823 . 5,420 15,498 7.273
Kumtral Intérriational Inc. (2) 0 0 4,812 0
Blue Creek Holdirig 0 12 0 0
Otros (4) 1,168 0 5314 12
37,352 6,107 41,499 7,610

Al 31 de diciembre del 2015, representa principaimenite financiamiento proporcionado
por compafias relacionadas en la adquisicion de inversioneés.

(1) Financiamiento con vencimientos anuales hasta diciembre del 2017, con una tasa de
interés del 8% anual.

(2) En febrero del 2015, la compafifa Kumitral International Inc. suscribe la "Cesion de
derechos sobre créditos”, en donde Kimtral International Inc. vends; cede y transtiere, sin
reservarse nada para $i, a favor de ia compafita Black Forest Overseas S.A. tedos los
deéfechos v acclones sobre ef éréditd gue mantiene contra Gulkana S.A., y particulgrmente
{e cede el derscho de cobrar a-deuda antes referida.

{3) Incluye US$508 correspondientes a contrato de cesidn de derechos sdbre créditos
celabrado.con Hacienda Sai Rafaal S.A. y Black Forest Dverseas S.A,

{4} Al 31 de diciembre del 2015y 2014, estas cuentas por pagar no generan.intersses.
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Durante los afios 2015 y 2014, las principales fransacciones con parles relacionadas
fueron as siguientes;

Hacienda San Rafael S.A.

Compra de cafia de azlcar 1,026 0

Universal Sweet Industries 8.A.

Venta de-azlicar 4,744 4,114

Soderal; Sociedad dé Destilacidn de Alcoholes S.A,

ingreso por alguilér de tanques de almacenamiento 249 223

Comisiones ganadas por servicios de gestion de _ o

comercio exterior 106 103

Ingreso por servicios. de asesoria financiera 117 141

Nobis Enterprise

Compra de repuestos 1,211 11

Consorcio Nobis S.A.

Asesoria técnica y administrativa: 749 1,421

inverauim S.A.

Regalias 630 1,504
. INVENTARIOS

Al 31 de diciembre-del 2015 y 2014, el saldo de ios inventarios se forma d¢ Ia siguiente
manera;

2015 2014
Azicar (1) 37,793 40,040
Valor razonable de aziicar 4,860 4,021
Alcohol 606 413
Melaza y panela 1,381 901
Materia prima (2) 2,090 2,128
Materiales y repuestos 4,239 5,098
Inventario en proceso 564 o
Otros 521 305,

52,084 52906

{1} Al 31 de diciembre del 2015, incluye principalmente: i) 860,122 sacos de azucar blanca
comercial por US$24,418 (2014: 1,237 sacos por USS31,487);: 1) 212,739 sacosde azdcar
cruda por US$5,370 (2014: 183,480 sacos por US$4,669); iii) 1886, 011 sacos de- aziéar en
paguete por US$4,902 (2014; 129,094 sacos por US$3,466); v, iv) 119,016 sacos de
azicar importada por US$2,908, en presentaciones de 50 kilos.

(2) Al 31 de diciembre.del 2015, incluye principalmente 3,472,354 gal. (2014: 6,632,627 de gal)
de melaza por US$1,026 (2014: US$1,859)..

. ACTIVOS BIOLOGICOS

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014 el saldo de los activos hiologicos se compone de
la giguiente manera:

2015 2014
Corriente (1) (2) 18,741 14,130
No coftiente (3) 7,287 9,548

26,028 23678
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{1) Incluye cafia en pie por US$10,972. (2014; US$9,632) y cafa rezagada por US$7,76%
' (2014: US82,550), ver Nota 1. ACTIVIDAD ECONOMICA,

(2) Ver Nota 19. COMPROMISOS Y CONTINGENTES, Garantias bancarias.

{3) Al .31 de diciembre de! 2015 y 2014, el movimiento de los activos bioldgicos no corriente se
compone de la siguiente manera:

Saldo inicial total 9,548 10,419
Adiciones 1,001 2,507
Amortizacion. {3,262 (3,378)
Saldo final 7,287 9.548

... Ver pagina siguiente Nota 10. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS, NETO
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(1) Ver Nota 19. COMPROMISOS Y CONTINGENTES, Garantias bancarias.

(2) Al 31 gé diciembre del 2015, corresponden principalmente a fa construccion de: 1) Mejoras
dé equipos agricolas. por US$331 i} Piscinas almacenamiento de vinaza por US$315 if)
Camblo de drive en centrifuga por \US$270; y. iv) ‘Centrifuga continua de tercera por
us$237.

(3) Al 31 de: diciembre del 2015, corresponde principalmente a costos incurrides para la
construceién de la nueva pianta de alcohol con una capacidad de procesamiento de £0,000
litros por dfa.

11. OBLIGACIONES FINANCIERAS

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, las obligaciones financieras estan compuestas de
la siguiente manera:
2015
Porgién Porcién
corriente: largo plazo Total

Instituciones financieras (1)
Préstamos .con  vencimientos mensuales
hasta octubre da] 2018, con una tasa de

interés del 8.95% anual 23,998 23,131 47,129
Emision de obligaciones: 2,222 3,889 6,111
Papel comercial. 8,011 0. 9014
Intereses por pagar 928 0 925

36,156 27,020 63,176

2014
Porcién Porcion
corriente  largo plaze - Total

Instituciones financieras (1)
Préstamos con vencimientos mensuales
hasta noviembre del 2018, con una tasa de

interés promedio del 7.41% anual 19,024 30,767 49 791
Emisién de obligaciones 2,222 6,167 8,389
Papel comercial 7,000 0 7,000
Intereses por pagar 793 0 793

29,039 36,034 65073

{1} Al 31 de diciembre .del 2015, los préstamos estdn garantizados con prenda sobre
magquinaria industrial por US$13,100 (2014: US$15,700) y 87,755 TM de cafia de azdcar
sin cosechar por US$2,718, los cuales son propledad del Grupo, ver Nota 19.
COMPROMISOS Y CONTINGENTES: Garantias bancarias..
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12.

13.

14..

CUENTAS POR PAGAR

Al 31 de diciembre-det 2015y 2014, el saldo de las cuentas. por pagar esta compuesto
de la siguiente manera:

2015 2014
Proveedores (1) 7,309 3,547
Cafiicultores (2) 15,069 7,626
Dividendos distiibuidos 3,878 3,448
Ofras 319 6562

26,375 15,273

(1} Al 31 de dicismbre del 20315, incluye principalmente cuentas. por pagar a los siguientes
proveedores: i) Reybanpac: por US$548 (2014: US$300); i) Reysac: por US$527 (2014
US$433); liiy Delcarp por US$251; iv) Adama Andina por US$234 (2014: US$500); v, V)
Plasticsacks por US$225 (20141 U8%$224).

{2) Al 31 de diciembre del 2015, incluye principaimente cuentas por pagar a los siguientes
carticultores: iy Agricola los Vifieros por US$768 (2014: US$486), i) Asan Cedefio Bianca
por US$600 (2014: US$159); ill) Agricola Panchosur S.A, por US$495 (2014 U8$190); v)
Baquerize Juan: por US$H471; v) Compidorsa por US$430 (2014: US$229); vi) Ecuareserva
por US$295 (2014: USS200), y, vii) PMB Negocios: 5;A. por US$452.

GASTOS ACUMULADOS

Al 81 de diciembre del 2015 y 2014, los gastos acumulados se componen de la
siguiente manera:

Beneficios sociales 3,790 3,592
Participacion a trabajadores (1) 1,849 2,340
Provisiones (2) 372 389
Otros 1,019 _ 889

7430 7210

(1) Ver Nota 16. IMPUESTO A LAS GANANCIAS.

{2} Al 31 de diciembre del 2015, incluye principalmente provision ‘por procesos judiciales por
US$300 (2014: USE389), ver Nota 19, COMPROMISOS Y CONTINGENTES, Procesos
Jjudiciales.

IMPUESTOS POR PAGAR

Al 31 de diciembre del' 2015 y 2014, el-salde de impuestos por pagar se compone de la
siguiente manera:

2015 2014
Impuasto al valor agregado y retenciones 447 656
Retenciones en la fuente 306 449
Impuesto-a la salida de divisas 216 20
Impuesto a las ganancias 503 985
1,472 2,110
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18.

16.

OBLIGACIONES POR BENEFECIOS A LOS EMPLEADOS

De acuerdo con disposiciones del Cédigo de Trabajo, los trabajadores que por veinte
afios 6 mas hubieran prestado sus servicios en forma continuada o intefrumpida,
tendran derecho a ser jubilados por sus empleadgres sin perjuicio de la jubilacion que.
les corrésponds en su condicion de afiliados al Institute Ecuatoriano de:Seguridad
Social.

De acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabajo, en fos casos de terminacion de
la relacion laboral por desahucio solicitado por el empieador o por el trabajador, el
empleador bonificara al empleador con el 25% del equivalente a la ultima
remuneracién mensual por cada unc de los afios de servicios prestados a la misma
empresa o enipleador,

Al 31 de- diciembre del 2015y 2014, ¢l Grupo tiene regdistrada una. provisién por
jubilacién patronial y por desahucio sustentada en un estudio actuariai preparado por
un profesional independiente, el saldo de las provisiones es-el siguiente:

2015 2014
Jubilacién patronal 34,357 33,526
Indemtiizacién — Contrato Colective (13 6,657 8,737
Bonificacidn por desahucio 2,523 2,114

43,537 - 42,377

{1) Deacuerdo con los:art, 15,17 y 81 del Contrato Colectivo de Trabajo, los empleados de la
compafiia tendrén derecho a percibir beneficios en su indemnizacién conforme gl tiempo de
servicio prestado a Ja compafia,. log cuales son- adicionales a las indemnizaciones
establecidas en el Codige de Trabajo:

IMPUESTO A LAS GANANCIAS

De acuerdo con disposiciones legales la tarifa para el impuegsto a las ganancias para
las subsidiarias, se establece. en; i) Compafila Azucarera Valdez y Subsidiarias e!
22.068% (2014: 22%); i} Codana S.A. el 22%; iii) Ecoelectric S.A. el 22.01% (2014

22%j; y, Iv) Carbogas S.A. el 22%, disminuyéndose ‘en un 10% cuando los resultados
se reinvierten,

Al 31 de diciembre del 2015 y 2014, 1a conciliacién entre la utilidad segfin estados
financieros consolidados y a utilidad gravable, es como sigue:

24



2015 2014
Utilidad antes de participacion a trabajadores

impugsto a las gananicias 10,688 13,502
Participacion a trabajadores (1,949) (2,340)
Ingresos intergrupales eliminados en la consolidacion 5,294 4,353
Gastos no deducibles 3,440 3,722
Efecto neto.de ajustes por aplicacion de NIIF y otros 0 (218)
Valor razonable de plantacionas (63)

impuasto a las tierras rurales (298) (2886)
Ingresos exentos. (485) (441)
Remuneraciones a empleados discapacitados: (852) (714)
Otras partidas conciliatorias o 203
Utilidad gravable 16,085. 17,781
Utilidad neta del ejercicio-de la Controladora (2,808) (2,342)
Utilidad gravable, neta- 13,280 15,439
Impuesto corriente 3,094 3,571
Impuesto a la renta Gnico 16 0
Impuesto diferido 243 (83)

De acuerdo al metodo del pasive basado en el estado de situacién financiera, el
impuesto diferido.gs;

Activo por impuesto diferido

2015 2014
Saldo. inicial 30 26
Ajusie del afio (30) 4
Saldo final 0 30
Pdsivo por impuesto diferido

2015 2014
Saido inicial 2:508 2,323
Nueva subsidiaria 31 0
Saldo inicial total 2,539 2,323
Ajuste afios. anteriores 458 272
Ajuste del afio: 213 (87)
Saldo final 3210 _ 2.508.

. PATRIMONIO
Capital social

El capital suscrito. y pagado de la Compaiia es de 200,000 -acciones :ordinarias. y
nominativas, de US$1 cada una.
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