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GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS POR EL ANO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010
E INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.:

Informe sobre los estados financieros

Hemos auditado los estados financieros de GOLDEN VALLEY PLANTA S.A., que comprenden el
balance general al 31 de diciembre del 2010, los correspondientes estados de resultados, de cambios en

el patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha y un resumen
de las politicas contables significativas y otras notas explicativas.

Responsabilidad de la gerencia por los estados financieros

La gerencia de la Compafiia es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados
financieros de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador, y del
control interno determinado por la gerencia como necesario para permitir la preparacion de los estados
financieros libres de errores materiales, debido a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros basados en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con normas internacionales de auditoria. Dichas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados financieros no contienen errores materiales.

Una auditoria comprende la realizacion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
saldos y revelaciones presentadas en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de error material en los estados
financieros debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacion de riesgo, el auditor toma en
consideracion los controles internos relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la Compafiia a fin de disefiar procedimientos de auditorfa apropiados a las
circunstancias, pero no con el prop6sito de expresar una opinion sobre la efectividad del control interno
de la Compafiia. Una auditoria también comprende la evaluacion de que las politicas contables
utilizadas son apropiadas y de que las estimaciones contables hechas por la gerencia son razonables, asi
como una evaluacion de la presentacion general de los estados financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
proporcionar una base para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, fa posicion financiera de GOLDEN VALLEY PLANTA S.A., al 31 de diciembre del 2010,
el resultado de sus operaciones, los cambios en el patrimonio de los accionistas y sus flujos de efectivo
por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en
el Ecuador.

CIMAUDITORES CIA. LTDA
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Asuntos de énfasis

Tal como se explica en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, a partir de segundo semestre del
afio 2010, la Compaiiia inicio la operacion efectiva de su planta de procesamiento de minerales. La
recuperacion de la inversion realizada en dicha planta asi como el reembolso de los fondos
proporcionados por una compafiia relacionada para financiar la misma, depende de que la Compaitia
logre generar ingresos por servicios que le permitan soportar su estructura de costos y mantener un
nivel adecuado de flujos de efectivo.

La Compafiia prepara sus estados financieros en base a Normas Ecuatorianas de Contabilidad, las
cuales podrian diferir en ciertos aspectos de las Normas Internacionales de Informacidén Financiera. Por
lo tanto, los estados financieros adjuntos no tienen como propdsito presentar la posicién financiera,
resultados de sus operaciones y flujos de caja de GOLDEN VALLEY PLANTA S.A., de conformidad
con principios de contabilidad y précticas generalmente aceptadas en paises y jurisdicciones diferentes
a los de la Republica del Ecuador.
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GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

ACTIVGS Notas 2010 2009
{en miles de U.S. délares)

ACTIVOS CORRIENTES:

Caja y bancos 195 95
Inventarios 3 733 681
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar 4 1,502 1.324
Total activos corrientes 2.430 2.100
PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO: 5

Terrenos 173 168
Planta de procesamiento 7,809 7,809
Maquinaria y equipo 3,001 2,558
Magquinaria y equipo en internacién temporal 982 982
Vehiculos 120 120
Activos en proceso 221 3
Total 12,306 11,640
Menos depreciacion acumulada 1,794 614
Propiedades, planta y equipo, neto 10,512 11,026
CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO 6 5,848 -
TOTAL 18,790 13,12

Ver notas a los estados financieros

P L
Nancy Acosta G—
Gerente General




PASIVOS Y PATRIMONIO DE LOS

ACCIONISTAS Notas 2010 2009

(en miles de U.S. ddlares)

PASIVOS CORRIENTES:
Cuentas por pagar

200 54
Impuestos por pagar _16 11
Total pasivos corrientes 216 65
COMPANIAS RELACIONADAS 7 18,573 13,060
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 10
Capital social 1 1
Aportes para futuras capitalizaciones 1,278 1,215
Déficit acumulado (1,278) (1.215)
Patrimonio de los accionistas 1 1
TOTAL 18,790 13,12
-
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GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.
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ESTADO DE RESULTADOS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

Nota 2010 2009
(en miles de U.S. délares)

INGRESOS POR SERVICIOS 13

5316 -
COSTO DE VENTAS 5,134 _ -
MARGEN BRUTO 182 -

GASTOS GENERALES Y DE ADMINISTRACION 190 667
PERDIDA DE OPERACIONES 8 667

OTROS GASTOS (INGRESOS):

Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo - 8)
Otros gastos, neto 55 27

Total 55 19

PERDIDA NETA DEL EJERCICIO 63 686

Ver notas a los estados financieros

s

Nancy Atbsta
Gerente General




GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

Aportes para
Capital Futuras Déficit
Social Capitalizaciones Acumulado Total
-..(en miles de U.S. délares)...

Saldos al 31 de diciembre del 2008 ] 529 (529) 1
Aportes por compensacion de créditos, Nota 7 686 686
Pérdida del ejercicio - - (686) (686)
Saldos al 31 de diciembre del 2009 1 1,215 (1,215) 1
Aportes por compensacion de créditos, Nota 7 63 63
Pérdida del ejercicio - - _(63) (63)

Saldos al 31 de diciembre del 2010

=

L8 (L218)

[

Ver notas a los estados financieros

Nancy Acosta
Gerente General
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GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:
Pagado a proveedores y empleados

Otros gastos

Efectivo neto utilizado en actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo

Precio de venta de propiedades, planta y equipo

Efectivo neto utilizado en actividades de inversién

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

Obligaciones con compaiiias relacionadas, neto y efectivo
proveniente de actividades de financiamiento

CAJAY BANCOS:
Incremento neto durante el afio
Saldos al comienzo del afio

SALDOS AL FIN DEL ANO

(Continva...)

2010

(4,759)
_(42)
(4,801)

(675)

625)

2009
(en miles de U.S. délares)

(1,024)
@7
(L,051)

(3,769)
40
(.729)
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GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO (Continuacion...)
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

2010 2009
(en miles de U.S. délares)

CONCILIACION DE LA PERDIDA NETA CON EL EFECTIVO

NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE OPERACION:

Pérdida neta (63) (636)
Ajustes para conciliar la pérdida neta con el efectivo neto utilizado

en actividades de operacion:

Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 1,189 363
Utilidad en venta de propiedades, planta y equipo - t))]
Cambios en activos y pasivos

Inventarios (52) (154)
Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (179) (411)
Cuentas por cobrar a largo plazo (5,848) -

Cuentas por pagar 146 (147)
Impuestos por pagar _6 _®

EFECTIVO NETO UTILIZADO EN ACTIVIDADES DE

OPERACION (4,801) (L051)
TRANSACCIONES QUE NO REPRESENTARON

MOVIMIENTO DE EFECTIVO

Aportes para futuras capitalizaciones por compensacion de créditos,

Nota 7 63 686

Ver notas a los estados financieros
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Nancy Acosfa 7
Gerente General




GOLDEN VALLEY PLANTA S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2010

1.

OPERACIONES

La Compafiia fue constituida en julio del 2006, con el objeto entre otros, de dedicarse
principalmente a la inversién y administracién de proyectos relativos a la actividad minera en

todas sus fases lo cual incluye la contratacién y operacion de plantas de procesamiento y la
ejecucion de los mismos.

La constitucién de la Compafiia fue aprobada por la Superintendencia de Compafias segin

Resolucion No. 06.Q.1J.2381 del 14 de julio del 2006, e inscrita en el Registro Mercantil el 14 de
julio de dicho afio.

En diciembre del 2009, la Compafiia concluyé la construccién y montaje de su planta de
procesamiento de metales, ubicada en Zaruma provincia de El Oro. A partir del mes de junio del
2010, se inicio las operaciones relacionadas con el acuerdo de prestacién de servicios mantenido
con Elipe S.A. - compaiiia relacionada.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la
Compailia son las establecidas por la Federacion Nacional de Contadores del Ecuador y
autorizadas por la Superintendencia de Compafifas del Ecuador. Dichas politicas requieren que
la Administracién realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la
actividad econdmica de Ia entidad, con el propdsito de determinar la valuacién y presentacion de
algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracion,
tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la informacién
disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacion se resumen las principales practicas contables utilizadas por la Compafiia en la
preparacién de sus estados financieros:

Ingreso por servicios - Los ingresos por prestacion de servicios de procesamiento de materiales
son reconocidos en los resultados del afio, en funcion a la prestacion del servicio.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicion que no excede a los correspondientes valores
netos de realizacion.

Valuacidn de Propiedades, Planta y Equipo - Al costo de adquisicion y/o construccién. El costo
de propiedades, planta y equipo se deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién
de los afios de vida util estimada de 10 para maquinaria y equipo, equipo de oficina, equipo de
campamento, planta de procesamiento, 5 para vehiculos y 3 para equipos de computacién.

La depreciacion de estos activos, se registra como parte de los resultados del periodo.

Cuentas por cobrar a largo plazo - No han sido valuadas a su valor nominal.

Participacion de los trabajadores en las utilidades - La provision del 15% de la utilidad anual
por participacion de los trabajadores se carga a los resultados del afio en que se devenga.

.9.



Impuesto a la renta - De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la
repta, se calcula en un 25% sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las
utilidades sujetas a capitalizacion y se carga a los resultados del afio en que se devenga.

Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera - Mediante Resoluciones
No. 08.G.DCS.010 de!l 20 de noviembre del 2008 y SC.DS.G.09.006 del 17 de diciembre del
2009, la Superintendencia de Compafiias establecio el cronograma de implementacion obligatoria
de las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) por parte de las compaiiias y
entes sujetos a su control y vigilancia. De acuerdo con este cronograma Golden Valley Planta

S.A., utilizara las NIIF a partir del 1 de enero del 2011, siendo el 1 de enero del 2010, su fecha de
transicion.

INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...
2010 2009
(en miles de U.S. ddlares)
Quimicos 518 575
Suministros de planta 215 106
Total 733 681
GASTOS ANTICIPADOS Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
Un resumen de gastos anticipados y otras cuentas por cobrar es como sigue:
... Diciembre 31,...
2010 2009
(en miles de U.S. délares)
Crédito tributario de impuesto al valor agregado - IVA 966 1,030
Crédito tributario de impuesto a la renta 160 -
Garantias entregadas por:
Internacion temporal de equipos 161 161
Fiel cumplimiento de plan ambiental 63 63
Anticipos entregados a terceros - 134 48
Seguros pagados por anticipado 9 10
Otros _ 9 12
Total 1,502 1,324

Crédito Tributario de Impuesto al Valor Agregado - IVA - Corresponde al 12% de impuesto al
valor agregado pagado por la Compafiia en la adquisicién local e importacion de bienes y
servicios requeridos para la construccion de la planta y para la prestacién de servicios de
procesamiento de minerales. Este impuesto puede ser compensado con el IVA por ventas que
genera la compaiiia.

De acuerdo con disposiciones legales vigentes este impuesto no esta sujeto a devolucidn por parte
de las autoridades fiscales.
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Garantias por Internacién Temporal - Corresponden a garantias entregadas a la Corporacion
Aduanera Ecuatoriana - CAE, con el fin de garantizar el pago de derechos arancelarios e
impuestos por la importacion de molinos ingresados al pais en el Régimen Aduanero de

Internacién Temporal. Estos equipos fueron nacionalizados en febrero del 2011 por tanto, dichas
garantias han sido canceladas.

Garantias por Fiel Cumplimiento de Plan Ambiental - Corresponden a una garantia entregada al

Ministerio del Ambiente, con el fin de garantizar la aprobacién del Estudio de Evaluacién de
Impacto Ambiental y el plan de manejo de la planta con vigencia hasta el 9 de noviembre del

2011. Esta garantia debe ser renovada periédicamente mientras dichos estudios y planes sean
aprobados.

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

Los movimientos de propiedades, planta y equipo fueron como sigue:

2010 2009
(en miles de U.S. ddlares)

Saldos netos al comienzo del afio 11,026 7,652
Adquisiciones (1) 675 3,769
Precio de venta - (40)
Utilidad en venta - 8

Depreciacion 1,189) _(363)
Saldos netos al fin del afio 10,512 11,026

(1) Al 31 de diciembre del 2010, incluye US$220 mil correspondientes a pagos realizados para la
construccién de una planta de generacién eléctrica, la cual se estima este en funcionamiento
en el mes de abril del 2011.

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre del 2010, corresponde a valores pendientes de cobro a Elipe S.A. - cqmpaﬂia
relacionada, por la prestacién de los servicios dados en la planta para el procesamiento de
minerales y extraccién de oro dore. Estas cuentas no generan intereses ni se han definido fechas
de vencimiento.
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COMPANIAS RELACIONADAS

Un resumen de cuentas por pagar a compaiifas relacionadas es como sigue:

... Diciembre 31, ...
2010 2009
(en miles de U.S. délares)

Dynasty Metals & Mining 18,533 12,603

Elipe S.A. - 405

Minera Australiana S.A. 20 22

Greenmining S.A. 20 30
Total

18,573 13,060

Las principales transacciones con compafiias relacionadas fueron como sigue:

2010 2009
(en miles de U.S. délares)
Dynasty Metal & Mining:
Fondos recibidos 5,993 5,047
Compensacion de créditos (63) (686)

Dynasty Metals & Mining - Al 31 de diciembre del 2010, la compafiia mantiene firmado los
siguientes contratos de crédito externo:

- Contrato firmado en enero del 2007 por US$5 millones, los cuales fueron desembolsados
seglin las necesidades de Golden Valley Planta S.A., hasta abril del 2008. Dicho contrato
establece que la Compaflia pagard el capital y los intereses a partir del mes 60 de cada
desembolso en un plazo de 8 afios. El capital serd amortizable en 8 cuotas semestrales. La
Compailia pagard un mes de interés igual a la tasa Prime mds un spread de 2% semestral.

- Contrato ampliatorio de mayo del 2008, por US$10 millones adicionales los cuales seran
desembolsados segiin las necesidades de Golden Vailey Planta S.A.. Dicho contrate
establece que la Compafiia pagara el capital y los intereses acumulativos a partir del mes 60
de cada desembolso en un plazo de 10 afios. El capital serda amortizable en 10 cuotas
semestrales. La Compafiia pagara un mes de interés igual a la tasa Prime més un spread de
2% semestral.

- Contrato ampliatorio de abril del 2011, por US$20 millones adicionales los cuales seran
desembolsados segiin las necesidades de Golden Valley Planta S.A.. Dicho contrato
establece que la Compafiia pagara el capital y los intereses acumulativos a partir del mes 60
de cada desembolso en un plazo de 10 afios. El capital serd amortizable en 10 cuotas
semestrales. La Compafiia pagard un mes de interés igual a la tasa Prime mas un spread de
2% semestral.

IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un
25% sobre las utilidades sujetas a distribucién y del 15% sobre las utilidades sujetas a
capitalizacion. Hasta el afio 2009, los dividendos en efectivo que se declararon o distriblrl)feron
a favor de accionistas nacionales o extranjeros no se encontraban sujetos a retencion adicional
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10.

alguna. A partir del afio 2010, los dividendos distribuidos a favor de accionistas personas
naturales residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o en
Jurisdicciones de menor imposicién, se encuentran gravados para efectos del impuesto a la

renta. Una reconciliacion entre la pérdida segun estados financieros y la pérdida tributaria, es
como sigue:

2010 2009
(en miles de U.S. dolares)
Pérdida segiin estados financieros (63) (686)
Gastos no deducibles 34 29
Pérdida tributaria 29) 657

De acuerdo con disposiciones legales vigentes, las pérdidas tributarias pueden ser compensadas
con las utilidades gravables que se obtengan dentro de los cinco (5) periodos impositivos
siguientes, sin que exceda, en cada periodo, del 25% de las utilidades gravables. Al 31 de
diciembre del 2010, el saldo por amortizar de pérdidas tributarias asciende a US$942 mil.

Se encuentran pendientes de revision por parte de la autoridades tributarias las declaraciones de
de impuesto a 1a renta del 2007 al 2010.

Aspectos Tributarios del Codigo Orgdnico de la Produccidn - Con fecha diciembre 29 de 2010
se promulgd en el Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cédigo Orgéanico de la
Produccién, Comercio e Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios, la
reduccién progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta para
sociedades, asi tenemos: 24% para el aflo 2011, 23% para el afio 2012 y 22% a partir del afio
2013.

PRECIOS DE TRANSFERENCIA

De conformidad con disposiciones legales vigentes, los contribuyentes sujetos al impuesto a la
renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas domiciliadas en el exterior,
dentro de un mismo periodo fiscal por un importe acumulado superior a US$5 millones, estan
obligados a presentar un estudio de Precios de Transferencia. La Compafiia preparé dicho
estudio, en base al cual se determind que las transacciones realizadas con las referidas partes
relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena
competencia.

PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social autorizado consiste de 1,000 acciones ordinarias y nominativas
de US$1 de valor nominal unitario.

Aportes para Futuras Capitalizaciones - Corresponden a aportes realizados a través‘ de_ la
compensaci6n de créditos pendientes de pago a Dynasty Metals & Mining, principal accionista
de la Compafiia.
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13. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compafiias relacionadas, durante el afio 2010, se relacionan

con la prestacion de servicios de procesamiento de minerales a Elipe S.A. por US$5.3 millones.
Nota 6.

11. COMPROMISOS

Al 31 de diciembre del 2010, la Compaiifa mantiene suscrito el siguiente compromiso con
terceros:

- Contrato de Operacién Minera suscrito con Operaciones Greenmining S.A. - compafiia
relacionada, firmado en noviembre del 2007 a través del cual esta compafiia se comprometio
bajo su exclusiva cuenta y riesgo, suministrando todo el capital y tecnologia necesarios, a
realizar en principio la construccion, instalacion y operacion del Proyecto Planta Svetlana
ubicada en el cantén Portovelo, provincia de El Oro, lo cual incluye el Tratamiento y
Beneficio de Minerales metdlicos (recuperacion de metales preciosos de oro y plata ademas
de concentrados de Cobre, Plomo y Zinc).

Con fecha mayo 5 del 2008, la Compaiifa, en virtud del Mandato Minero No. 6, tom¢ la
decision de terminar parcialmente el contrato antes mencionado por imposibilidad parcial
del cumplimiento de su objetivo. A su vez con fecha 6 de mayo del 2008 se firmé un
contrato modificatorio a través del cual, se establece que se podran realizar todas las
actividades no prohibidas por dicho mandato asi como aquellas establecidas en el Art. 18 de
la Ley de Mineria y actividades complementarias.

A la fecha de emisi6n de los estados financieros adjuntos, la Administracion de la Compafiia
se encuentra negociando las modificaciones contractuales requeridas por la Nueva Ley de
Mineria de enero del 2009, asi como los criterios necesarios para la liquidacién de la
inversion en proyectos de US$1,5 millones realizadas por OPERACIONES
GREENMINING S.A. Como parte de este proceso de negociacion la Compafifa ha
considerado el Ilevar a cabo un proceso de Fusién por Absorciéon de OPERACIONES
GREENMINING S.A..

12. DIFERENCIAS ENTRE ESTADOS FINANCIEROS REPORTADOS Y
REGISTROS CONTABLES

Al 31 de diciembre del 2010, los estados financieros presentados en este informe difieren de los
presentados por la Compafiia principalmente por la compensacion del IVA en Ventas y su
correspondiente crédito tributario segin el siguiente detaile:

Saldos segun Saldos segin
registros informes
Cuentas contables Reclasificacion Auditados

... (en miles de U.S. ddlares) ...

Gastos anticipados y otras cuenta por cobrar 2.140 (638) 1,502
Impuestos por pagar (654) 638 16



13. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2010 y la fecha del informe de los auditores independientes (abril

15, 2011) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un
efecto importante sobre los estados financieros adjuntos.
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