GULKANA S.A

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
DICIEMBRE 31, 2017 ¥ 2016

(Expresadas en miles de dolares de E.U.A.)

1. ACTIVIDAD ECONOMICA

GULKANA S.A. fue constituida el 2 de oclubre del 2009 y su aclividad princical es la
tenencia de acciones o participaciones en compafias nacionales o extranjeras,

La controladora directa es Unionar S.A., constituida en la Replblica Criental de
Uruguay.

Lcs estados financieros por el aio terminado el 31 de diciembre del 2017, han sido
emitidos con la autorizacién de la Administracion y serdn presentados a la Junta
General de Accionistas que se realizara dentro del plazo de ley, para su modificacion
y/c aprobacion definitiva. Los estados financieros al 31 de diciembre del 2016 fueron
aprobados por la Junta Ordinaria de Accionistas de fecha 13 de junio del 2017.

2 BASES DE FELABORACION Y RESUMEN DE PRINCIPALES POLITICAS
CONTABLES

Los estados financieros se han elaborado de acuerdo con las Normas Internacionales
de Informacidn Financiera (NIIF Completas} emitidas por el Consejo de Mormas
Internacionales de Contabilidad (IASB), de conformidad con la Resoclucién
SC.D5.G.08.0C6 emitida por la Superintendencia de Companias, Valores y Segurcs
{publicado en el R.O. 94 del 23.X11.08),

a) Bases ce elaboracion

Los estados financieros han sidc preparados en base al costo histdrico. El costo
histarico esta gensralmente basado en el valor razonable de la contraprestacién dada
a cambio de bienes y servicios,

El valor razenable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por
transferi- un pasivo en ura transaccién ordenada enlre participantes de mercado 2 la
fecha de medicion, independientemente de si dicho precio es directamente observable
o estimadao usando otras técnicas de valoracion. En la estimacion del valor razonable
de un activo ¢ pasive, la Compafia toma en cuenta |las caracteristicas de un activo o
un pasivo que los participantes de mercado tendrian en cuenta al fijar el precic de
dicho activo o pasive en la fecha de la medicién,

Adicionalmente, para progdsitos de informacién financiera, el valor razonable esta
categorizado en los niveles 1, 2 y 3, basado en el grado en gue los datcs de entrada
para la medicién del valor razonable son observables y la importancia de los datos ce
entrada para la medicidn del valor razonable en su totalidad. Los niveles de los datos
de entrada se describen a continuacién:



. Lnsl datos de entrada de nivel 1 son precios cotizados (sin ajustar) en mercados
actives para activos o pasivos identicos a los que la Compafiia puede acceder en la
fecha de la medicion.

» Los datos de entrada de nivel 2 son distintos de los precios cotizados incluidos en &l
nivel 1 que son cbservables para los activos o pasivos, directa o indirectamente.

= Los datos de entrada de nivel 3 son datos de entrada no observables para el activo
D pasivo.

b) Instrumentos financieros
Activas financieros

Todos los actives financieros se reconocen v se dan de baja a la fecha de negociacién
cuando se realiza una compra o venta de un activo financiero y son medides
inicialmente al valer razonab'e, mas los costos de la transaccion.

Todoes los activos financieros reconocidos son posteriormente medidos en su totalidad
al costo amoertizado y se presentan en aclives no corrientes, excepto aquellos con
vencimientos originales inferiores a 12 meses a partir d2 la fecha de! estado (no
consolidado) de situacion financiera, que se presentan como activos corrientes.

La Cempafiia clasifica sus aclivos financieros en efectivo v bancos, y cuentas por
cobrar. La Administracion determina la clasificacidn de sus instrumenteos financleros en
el momento del reconocimients iniclal.

e Efectivo y bancos. Incluye activos financiercs liguidos y depdsitos en bancos
locales.

» Cuentas por cobrar. Son activos financieros no derivados con pagos fijos o©
determinables, que no cotizan en un mercado active. Se clasifican en actives
corrientes,

Después dza| reconoc'miento inicial. a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva, menos cualguier deterioro. La
determinacion de |a tasa de interés efectiva se realizard para aquellas cuentas por
cobrar con vencimiento mayor a 365 dias, siempre que su sfecto sea material.

= Baja de un activo financiero: La Compafila da de baja un activo financiero
unicamente cuando expiran los derechos contractuales scobre los flujos de efectivo
del activo financierc, y transfiere de manera susiancial los riesgos y beneficios
inherentes a la propiedad del activo financero.

Pasivos financieros

Los instrumentos de deuda son clasificados como pasivos financieros de conformidad
con la sustancia del acuerdo contractual.

Los pasivos financiercs se clasifican como pasivos corrientes a menos que a
Compania tenga derecho incondicicnal de diferir el pago de la obligacién por lo menos
12 meses cespués de la fecha del estado de situacior financiera.



. Guen:a_s por pagar. Son pasivos financieros, no derivados con pagos fios o
ceterminables, que no cotizan en un mercado actvo, Se clasifican como pasives
corrgntes,

Después del reconocimiente inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando el método de la tasa de interés efectiva. La determinacién de la tasa de
interes efectiva se realizara para aquellas cuentas por pagar con vencimiento mayor
a 365 dias, siempre que su efecto sea materal.

= Baja de un pasivo financiero: La Compafiia da de baja un pasive financiero si, y
scolo s/, expiran, cancelan o cumplen sus obligaciones.

c) Inversiones en suksidiarias

La Compafila mide sus inversiones en subsidiarias al costo, excepto &i la inversiér as
clasificada como mantenida para la venta, en cuyo caso se centabiliza conferme a la
NIIF 5 Actives No Corrientes Mantenides para la Venta y Operaciones Discontinuadas,

Los dividendos procedentas de una subsidiaria se reconocen en los resuftados cuanco
surja el derscho a recibirio,

d) Impuesto a [as ganancias

Las declaracionzs de impuestes no han sido revisacas por las autoridades tributarias
desde la fecha de su constituciér. A la fecha de emisién de los estades financieros, |a
Compafiia no ha recibido notificaciones con respecio a los afios dal 2012 al 20186, por
lo cua! =stos afos estarian abiertos a futuras fiscalizaciones, sobre |las cuales podran
existir ciferencias de criterio en cuanto al tratamiento fiscal de ingresos exentos,
gastos decucibles y ofros.

La Compafiia no esta sometida al pago de anticipo de impuesic a las ganancias, en
razon de gue su actividad econémica consiste Unicamente en la tenencia de acciones.

. SUPUESTOS CLAVES DE LA INCERTIDUMBRE EN LA ESTIMACION

En la aplicacion de las politicas de la Compafia, que son descritas en la Nota 2, se
requiere que la Administracion haga juicics, estimaciones y supuestos del valor en
libros de los activos y pasivos. Las estimaciones y supuestos asociados estan basados
en la experiencia de costo histdrico y otros factores que sean considerados relevantes,
Los resultados actuales pueden diferir ae dichas estimaciones. Las estimaciones y los
supuestos subyacentes scn revisados en un modelo de negoclo en marcha.

. ADMINISTRACICN DE RIESGO FINANCIERO

Durante el curse normal ce las operaciones, la Comparila esta expuesta a una
variedad de riesgos financieros. El programa de administracion de riesgos de la
Compania trata de minimizar potenciales efectos adversos en el desempefo financiero
de la Compafia. La Gerencia Financiera de |la Compafia monitorea y administra los
rizsgos financleros relacionados con la operacidn a través de repartes internos, con los
cuales se analiza la exposicion a los distintos riesgos.
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a) Riesgo de liquidez

Los accionistas scn los gue lienen |a respensabilidad final por la gestidn de liguidez.
Los accionistas han establecido un marco de trabajo apropiado para la gestion de
liguidez de manera gue la Gerencia pueda manejar los requerimientos de
financiamiento a corto, mediano y largo plazo de la Compariia,

b) Riesgc de capital
La Compafiia gastiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar

como empresa en marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a
través de la optimizacion de |os saldos de deuda y patrimanio,

. CUENTAS POR COBRAR PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, el saldc de las cuentas por cobrar con partes
relacionacas esta compuesto de la siguiente manera:

2017 2016
Corto Largo Corto Largo
lazo plazo lazo plazo
Kanawha S.A. (1) 7,662 a 2,200 0
Companfiia Azucarera Valdez S.A. (2) 2473 0 2128 0
Codana S.A. (2) 1,735 0 1.735 0
Hacienda San Rafael SA. (H5.R.) (3) 508 0 4] 508
Otros 2186 0 304 0
12,584 0 B,3567 508

{1; Al 231 de diciembre del 2017 y 2016, comresponden a préstamos otorgados a Kanawha 5.A.,
subsiciaria de su coniroladera Unionar S.A,, los cuales no tienen vencimiento nl generan
intereses y seran liguidados en sl corto plazo.

i2) Al 31 de diciembre del 2017, incluye principalmerta dividendos por cobrar a Compahia
Azucarera Valdez S A por US$2 128 v Codana S5.A. por US8$1,725, correspondientes a
ejercicios econdmicos de afios anteriores, ver Nota 6. INVERSIONES EN SUBSID!

{3} Al 31 de diciembre del 2017, corresponde a cesién de derechos sobre crédites, ver Nota 8,

COMPROMISOS Y CONTINGENTES.

Durante los afos 2017 y 2016, las transacciones con partes relacionadas
corresponden a:

2017 2018
Dividendos recibidos (1)
Compania Azucarera Valdez S.A. 4 364 1,655
Ecoelectric S.A. 835 650
Codana S.A. 2,195 916

{1} VerNota 6. IN I1CNE su |
Las transacciones antes descritas fueron efectuadas =n términos y condiciones

eguiparables a las realizadas con terceros, de acuerdo con el principioc de plena
competencia.
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6.

IN

ONES EN SUBSIDIARIAS

Al 31 de diciembre del 2017 y 20186, las inversiones en subsidiarias se componen de la
siguiente manera:

% de
participacion 2017 2016
Compafia Azucarera Valdez S.A. (1) (4 87.02 42 584 42,713
Ecoelectric S.A. (2) 85.00 8,150 8,150
Codana S.A. (3) 89.99 6,008 6,006
Carbogas S.A, 50.00 650 650

(1)

(2)

2

—

La

57370 __ 57,518

En mayo del 2017, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la compafiia subsidiara
Compania Azucarera Valdez 5.4, resolvio la distribucion de dividendes correspondientes al
eiercicic econdmice 2016, en la cual le correspondié a la Comparila US34.364. Al 31 de
diciambre del 2017, la Comparia recibid en efective US$4.384 (2016: US$3,081) ¢
mantiene un seldo por cobrar de USE2,128 (2016 USE2,.128),

En abril del 2017, |a subsidiaria Ecoelectric 5.A. mediante Acta oe Junta Gensral Ordinaria
de Accionlstas aprobd la distribucion de dvidendos correspondientes al ejercicio
ecandmico 2016, en la cual le comespondié a la Compafia US3235, los mismos que sa
recibleron en efective.

En abril del 2017, la suosidiaria Codana 5.4, madianie Acta de Junta General Ordinaria de
Accionistas aprobo la distribucién de dividendos correspendientes al sjercicio econdmico
2018, en la cual le correspondio a la Compafiia US5$2,185. Al 31 de diciembre del 2017, 13
Compania recizié en efectivo US52,195 (2016 USE1,974) v mantiene un saldo por cobrar
ce US$1,735 {2016: USS1,735).

En abril del 2015, Bamboo Export S.A. Bampor: mediarte Azta de Juntz General Ordinaria
de Accionisias aprobd le distiouc'dn de divicendos correspondientes al ejercicio
egcancmico 2014, en la cual le correspandia a la Companla USE148, los mismos que se
mantienen por cobrar al 31 de diciemkre del 2015. En sepliembre del 2016, s& entregd este
dinero como aporte para fultra caoitalizacidn & Companla Azucarera Valdez S.A.

En Diclerrbre del 2017, por acuerdo entre las partes, se reclasifict este aporte por USH148
a cuentas por cobrar,

Compafiia entregd como garantia por las cuentas por pagar originadas por los

cortratos de comepra de acciones con partes relacicnadas, |a totalidad de las acciones
adquiridas a Compafia Azucarera Valdez S A., Ecoelectric S.A, y Codana S.A., ver

Nota 9. COMPROMISOS Y CONTINGENTES, Contratos de compraventa de acciones
con Fuller Tradirg Limited y Black Forest Overseas S.A.

CUENTAS PCR PAGAR PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre del 2017 y 2016, el saldc de las cuentas por pagar con parles
relacionadas esta compuesto de |a siguiente manera:

2017 2016
Fuller Trading Limited (1) 16,220 17,859
Black Forest Overseas 5.A. (2) (3) g 18.678
Duncan Business Inz. (3) 19,196 C
Lakut S.A, 105 0
Haclenda San Rafael S.A. (H.S.R.) 46 0

35,567 37538
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(1) Ver Nota 8. COMPROMISOS Y CONTINGENTES, Contrates de compraventa de accionas
con Fuller Trading Limited,

{2) En febrero dsl 2015, ia compafila Kumtral Internacional Inc. suscribe la "Cesién de
cerechos sobre créditos”, en donde Kumtral International Inz. vende, cede y transfiers, sin
reservarse nadz para =i, & favor de la compafiia Black Forest Overseas S.A. todos los
derechos y acciones soore el crécito que manliene contra Guikana S.A., v particu'armente
le cede el derecho de cobrar la deuda antes referida, ver Nota 9. CCMPROMISOS ¥
CONTINGENTES, Corfratos de compraventa de acciones con Black Forest Overssas S.A

(3) Ver Nota 8, COMPROMISOS ¥ CONTINGENTES Convenio de fusidn por absorcisn ce

Biack Fecrest Overseas 5.A. con Duncan Business Inc.
. PATRIMONIO

Cap'tal al

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

Aportes futuras capitalizaciches

En Sesion de agosto del 2013, la Junta General de Accionistas aprobd la aportacion
del paslvo financiero que mantiens con la sociedad panamefia Blue Cresk Holding
S.A. con cargo a la Compafia, y registrarlo en calidad de aporie para futura
capitalizacidén, con la intencion de capitalizarlo mediante un proximo aumento de
capital, en el que Blue Creek Holding S.A. obtendra acciones, cuantas le correspordan
por US$10.502 y los accionistas actuales deberan renunciar y ceder su derecho de
preferencia a favor de Blue Creek Holding S.A.

mEeservas

Al 31 de diciembre del 2017 y 2018, las reservas estan compuestas por:

2017 2018
Facultativa 15,172 12,125
Legal 100 100

15272 12,225

a) Reserva facultativa

Rapresenian reservas de libre disposicion de los accionistas cuyo saldo puede ser
distribuido, capitalizade o utilizado para cubrir pérdidas.

En junio del 2017, la Junta General de Accionistas aprobd la apropiacién de utilidades
como reserva facultativa por USS3.C47 comespondientes al ejercicio econémico 2016,

En abril del 2016, la Junta General de Accionistas aprobo la apropiacion de utilidades
como reserva facultativa por USS2 805 comespondientes al ejercicio economico 2015,

b) Reserva legal

La Ley de Compafias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual se asigne
como reserva hasta gue ésta como minimo alcance el 50% del capital sccial. Esta
reserva no es disponible para e pago de dividendos, pero puede destinarse a
aumentar el capital social con la aprobacion de los accionistas.
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Al 31 de diciembre del 2017, la Compafiia mantiene saldos por pagar por US$18,220
(2016: US$17 853), correspondientes a compra de acciones en Compafiia Azucarera

Valdez S.A. y Carbogas S.A., ver Noia 7, CUENTAS POR PAGAR PARTES
RELACIONADAS.

La Companfia entregd como garantia por las cuentas por pagar originadas por los
cortratos ce compra de acciones con partes reiacionadas, la totalidad de las acciones

acquindas a Compafifa Azucarera Valdez S.A., ver Nota 6 |NVERSIONES EN
SUBSIDIARIAS.

a) Acciones en Compafiia Azucarera Valdez S A,

En octubre 11 del 2010, la compafila Fuller Trading Limited vendid a GULKANA S A
226,195,620 acciones de Compania Azucarera Valdez S.A. que representan &l
68.23% de participacion del capital suscritc v pagado. El preclo de compra fue de
US5%35,317, ce los cuales se cancelaron el 15.29% en efectwo al momento de la
compra y 12 diferencla a credito con vencimientos anuales hasia el 30 de septiembre
del 2015.

b} Acciones en Carbogas S A

En agosto 11 del 2014, la compafia Presler Limited vendié a GULKANA S.A. 599,728
acciones de |la compania Carbogas 5.A. que representan el 50% de participacion del
capital suscrito y pagadc. El precio de compra fue de US$650 a dos afios plazo. En
septiembre del 2014, Presler Limited se fusiona con Fuller Trading Limited, mediante
la cual Presler Limited (abseorbida) transfiere sus acreencias a Fuller Trading
{absarbente).

Convenic_de fusi bsorcion_ de ck Forest Overseas S.A. con Duncan
Business Inc.

Con fecha 13 de diciembre del 2017, se inscribe en el Registro Plblico de Panama, la
escritura pablica ce “Convenio de fusién por absorcion” entre las companiias, Black
Forest Overseas S.A., Caroni Business Ltd. Inc. y Duncan Business Inc., siendo ésta
uifima la entidad absorbente, Las enfidades abscroidas gquedaran disuelias,
transfiriendo todes los bienes, activos (tangibles e intangibles), derechos, créditos,
privilegios, facultades y franguicias, asi como todas las restricciones, obligaciones y
deberes que |e correspondan.

Por lc antes mencionade, el saldo por pagar a Black Forest Overseas S.A,
correspondiente a los "Contratos de compraventa de acciones” se reclasificd a cuentas
por pagar a8 Duncan Business Inc. por un total de US$19,196, ver Nota 7. CUENTAS
POR PAGAR PARTES RELACIONADAS.

Contratos de compraventa de acciones con Black Fores! erseas S A

Al 31 de diciembre del 2016. la Compania mantiene saldos por pagar por US$19,679,
corresponcien‘ss a compra de acciones en Compania Azucarera Valdez S.A_, Codana
S A., Ecoelectric S.A. y Bamboo Export S.A. Bamport, ver Nota 7 CUENTAS POR
PAGAR PARTES RELAC| AS.
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La Compafia entregd como garantia por las cuentas por pagar origiradas por los
ccntrgpus de compra de acciones con pares relacionadas, |a totalidad de las acciones
adquiridas a Compaiia Azucarera Valdez S A., Ccdana S.A. y Ecoelectric S.A., ver

Nota 6. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS,

En octubre dei 2014, se protocclizan documentos relativos al Convenio de Fusién oor
Absorcion celebrade enfra Travis Overseas S.A,, Binzer Holdings S.A., Sella Business
Inc., Wincott Holdings Inc. y Black Forest Overseas S.A., mediante el cual la Ultima
absorbe a todas las anteriores, y las acreencias de Travis, Binzer, Sella y Wincott se
transfieren a Black Forast Overseas S A.

a) Acciones en Compafia Azucarera Valdez S A,

En octubre 11 cel 2010, las compafiias Wincott Holdings Inc, y Travis Overseas S.A,
vendiercn a GULKANA S.A. 68,425,506 acciones de Compafila Azucarera Valdez S.A,
que reprasentan el 20.53% de participacion del capital suscrito y pagado. El precio de
comprz fue de US$10,684, de los cuales se cancelarcn el 14.98% en efectivo al
momento de la compra y la diferencia a crédito con vencimientos anuales hasta el 30
de sepliembre de| 2015.

b) Acciones en Ecoelectric S.A.

En agosto 20 del 2011, Sella Business Inc. vendié 8,500,000 acciones de Ecoelectric
S.A. que representan el 85% de participacion del capital suscritc y pagado. El precio
de compra fue de USE10,000, de los cuales se cancelaron el 13% en efective al
memento de ia compra y |a diferencia a crédito con vencimientos anuales hasta el 30
de agosto del 2015.

c) Acciones en Codana S.A,

En agosio 30 del 2011, Biack Forest Overseas S.A. vendic 2,500,000 acciones de
Codana S.A. qus representan el 50% de participacion deal capital suscrite v pagado. El
precio ce compra fue de USS$3,300, de los cuales se cancelaron el 15.15% en efectivo
a2l memenlo de la compra y 'a dferencia a crédito con vencimientos anuales hasta el
30 ce agosto del 2016.

d) Accionas en Bamboo Export S.A. Bamponrt

Er diciembre 2 dal 2014, la compafila Kumtral International Ine. vendid 799 acciones
de la compafia Bamboo Expcrt S.A Bamport que representan el 99.88% de
participacion del capital suscrito y pagado. El precio de compra fue de LJS$4,912 a seis
meses plazo. En feorero del 2015, la compafila Kumtral International Inc. suscribe a
"Cesibn de derechos sobre créditos”, en donde Kumiral International Inc. vende, cede
y transfiere, sin reservarse nada para si, a favor de la compaifia Black Forest
Overseas S.A todos los derechos y acciones scbre el crédito que por la suma de
USS$4,912 mantiene contra GULKANA S A, y particularmente |le cede el derecho de
cobrar la deuda antes referida, ver Nota 7. CUENTAS POR PAGAR PARTES
RELACIONADAS,

Confrato de cesién de darechos scbre creditos

En enero 1 del 2015, GULKANA S A. suscribié el contrato de cesion de derechos
sobre los créditos con Black Forest Overseas S.A. y Hacienda San Rafael S.A.
(H.8.R.), mediante el cual Blacx Forest Overseas S.A. cede 8 GULKANA S.A. sus
derechos de crédito que tiene sobre Hacienda San Rafael S.A. (H.S.R.} por un monto
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de US$508. El precic de la cesion es igual al derecho de cobro con vencimiento en 2
afios. sin recargo de intereses.

CAMBIOS EN LA PRESENTACION Y CLASIFICACION DE LOS EST
FINANCIERC.

Previamente
Eslado ce situacén financiera reportado Reclasificaciongs Restructurado
Activos financiercs 2,200 (2,200) 0
Cuentas par cobrar partes relacionadas 4,187 2,200 B,367
Total 3,367 0 6,367

EVENTCS SUBSECUENTES

Hasta |a fecha de emisién des eslos estades financieros (Abril 30, 2018) no se
produjeron eventos, en (a opinion de la Administracion de la Compafiia, que pudieran
tener un efecto significativo sobre dichos estados financieros que no hayan sido
ajustados o revelados &n los mismos.
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