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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas de
Inversiones Esmeraldas Inveresmeraldas S.A.:

Hemos auditado los estados financieros que se adjuntan de Inversiones Esmeraldas Inveresmeraldas S.A.
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre del 2015 y los correspondientes
estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio 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 Administracion por los estados financieros

La Administracion de la Compafiia es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera - NIIF emitidas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (JASB), y del control interno determinado por la
Administracién 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 opinién 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 requerimientos éticos y planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener certeza razonable de si los estados financieros estdn libres de 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 evaluacién de los riesgos de error material en los estados financieros
debido a fraude o error. Al efectuar esta evaluacidn de riesgo, el auditor toma en consideracion los
controles intemos relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de la
Compaiiia a fin de disefiar procedimientos de auditoria apropiados a las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Compafiia. Una auditorfa
también comprende la evaluacion de que las politicas contables utilizadas son apropiadas y de que las
estimaciones contables hechas por la administracién son razonables, asi como una evaluacidn de ia
presentacién general de los estados financieros.

Delaitte <o refiere a Deioitze Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unidg, y & su red de firmas miembro, cada una de eilas
como una entidad legal dnica @ independiente. Conozea en v deloitte com/et/conazeanas la descripcion detallada de la estructura fegat de Deloitte Touche Tohmatsu
Lirnited v sus finmas miemkbro.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu



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 opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
materiales, la posicion financiera de Inversiones Esmeraldas Inveresmeraldas S.A. al 31 de diciembre del
2015, el resultado de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el afio terminado en esa fecha, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacion Financiera - NIIF emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB).

JUT,

Quito, Marzo 16, 2016 Rodoifo Jativa
Registro No. 019 Socio

Licencia No. 15238



INVERSIONES ESMERALDAS INVERESMERALDAS S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

ACTIVOS Notas 31/12/15 31/12/14
(en miles de U.S. dolares)
ACTIVOS CORRIENTES:
Bancos 245 2
Activos por impuestos corrientes 4 328 -
Otras cuentas por cobrar _ 1
Total activos corrientes 577 93
ACTIVOS NO CORRIENTES:
Equipo de computacién 1 1
Inversion en ascciada 4 25,690 22,299
Total activos no corrientes 25.691 22.300
TOTAL 26,26 22,303
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES:
Otras cuentas por pagar 2
Dividendos por pagar 165 102
Total pasivos corrientes 165 104
PATRIMONIO: 7
Capital social 3,370 3,370
Reserva legal 1,685 1,685
Reserva facultativa 11 11
Utilidades retenidas 21,037 17.223
Total patrimonio 26,103 22,289
TOTAL 26268 22,393

Ver notas a los estados financieros

%2/ yy PN %W///

= César Alvarez Jaime Ponce
Presidente Contador -3-




INVERSIONES ESMERALDAS INVERESMERALDAS S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

Nota 31/12/15 31/12/14
(en miles de U.S. ddlares)

VALOR PATRIMONIAL PROPORCIONAL DE LA

INVERSION EN ASOCIADA 4 5,459 6,101
GASTOS DE ADMINISTRACION (95) (73)

UTILIDAD DEL AN OY TOTAL RESULTADO
INTEGRAL DEL ANO 5,364 6,028

Ver notas a los estados financieros

César Alviréz Jaime Ponce
Presidente Contador -4
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INVERSIONES ESMERALDAS INVERESMERALDAS S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Dividendos recibidos

Pagado a proveedores

Efectivo neto proveniente de actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES EN
INVERSION:

Aporte para futuras capitalizaciones
Adquisicién de equipos de computacion

Efectivo utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:

Dividendos pagados v efectivo utilizado en actividades
de financiamiento

BANCOS:
Incremento neto durante el afio vy saldo al fin del afio

Saldos al comienzo del afio

Saldo al final del afio

Ver notas a los estados financieros

1,739
(95)

1.644

(1.487)

157
92

249

(1,000)
(1)

(1,001

(898)

92

D
W3

|

iy s

,,,,,,,,,,,,, Cégar Alvares”
Presidente

Jaime Ponce
Contador



INVERSIONES ESMERALDAS INVERESMERALDAS S.A,

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

1.

INFORMACION GENERAL

Inversiones Esmeraldas Inveresmeraldas S.A. fue constituida en el Ecuador mediante escritura piiblica
de escision del 3 de septiembre del 2012 e inscrita en el Registro Mercantil el 14 de enero del 2013,
fecha en la cual inicid sus actividades. Tal como se explica con mas detalle en la Notas 4, la
Compaiiia se constituyd como resuitado de un proceso de escision de su compatiia relacionada
Contrachapados de Esmeraldas S.A. - CODESA.

La actividad de la Compatfiia es adquirir para conservar o disponer acciones o inversiones de renta
variable, para lo cual podra ejecutar todo acto, ya sea civil o mercantil permitido por la Ley, referente
o complementario a su objeto social o conveniente para un mejor cumplimiento de sus finalidades.

La informacion contenida en estos estados financieros es responsabilidad de la Administraciéon de la
Compafiia.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1

2.2

2.3

Declaracion de cumplimiento - Los estados financieros han sido preparados de conformidad
con las Normas Internacionales de Informacidn Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB).

Moneda funcional - La moneda funcional de la Compaiifa es el Délar de los Estados Unidos
de América (U.S. délar), el cual es la moneda de circulacion en el Ecuador.

Bases de preparacién - Los estados financieros han sido preparados sobre las bases del costo
histérico, tal como se explica en las politicas contables incluidas mas abajo. El costo histérico
esta basado generalmente en el valor razonable de la contrapartida dada en el intercambio de
bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o ¢l valor pagado para
transferir un pasivo entre participantes de un mercado en fa fecha de valoracion,
independientemente de si ese precio es directamente observable o estimado utilizando otra
técnica de valoracion. Al estimar el valor razonable de un activo o un pasivo, 1a Compafiia
tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo que los participantes del mercado
tomarian en cuenta al fijar el precio del activo o pasivo a la fecha de medicion.

Los importes de las notas a los estados financieros estn expresados en miles de U.S. ddlares,
excepto cuando se especifique lo contrario.

A continuacion se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacién de
estos estados financieros:



2.4

2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

2.10

2.11

Inversiones en asociadas - Una asociada es una entidad sobre la que la Compaiiia posee
influencia significativa. Influencia significativa es el poder de intervenir en las decisiones de
politica financiera y de operacién de la participada, sin llegar a tener el control ni el control
conjunto de ésta.

Conforme al método de participacion, las inversiones en compafiias asociadas se contabilizan
en ¢l estado de situacion financiera al costo, ajustado por cambios posteriores a la adquisicién
en la participacion de la Compafiia en los activos netos de la compafiia asociada, menos
cualquier deterioro en el valor de las inversiones individuales. Las pérdidas de una asociada en
exceso respecto a la participacidn de Ja Compafiia se reconocen siempre y cuando la Compafiia
haya contraido alguna obligacidn legal o implicita o haya hecho pagos en nombre de la
asociada. Los dividendos recibidos en efectivo se reconocen como un menor valor de la
inversion,

Bancos - Incluye depésitos en cuenta corriente en un banco local.

Impuestos - De acuerdo a lo establecido en la legislacion tributaria vigente, Inversiones
Esmeraldas Inveresmeraldas S.A. no esta sujeta al pago de impuesto a la renta ni al pago de
anticipos de impuesto a la renta, debido a que su actividad econdmica consiste exclusivamente
en la tenencia de acciones.

Beneficios a empleados - 1.a Compaiiia no tiene empleados en relacion de dependencia, razon
por la cual no mantiene provisiones por participacion a trabajadores, jubilacién patronal y
desahucio.

Ingresos por dividendos - E] ingreso por dividendos de las inversiones en acciones es
reconocido una vez que se han establecido los derechos de los accionistas para recibir este
pago.

Costos y gastos - Sec regisiran al costo historico. Los costos y gastos se reconocen a medida
que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, y se
registran en el periodo en el que se conocen.

Compensacion de saldos y transacciones - Como norma general en los estados financieros no
se compensan los activos y pasivos, tampoco 10s 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 ia esencia de la transaccion.

Los ingresos y gastos con origen en transacciones que, contractualmente o por una norma legal,
contemplan la posibilidad de compensacion y ia Compafiia tiene la intencién de liquidar por su
importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultanea, se
presentan netos en resultados.

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

Los pasivos financieros se clasifican como pasivo corriente a menos que la Compaiiia tenga
derecho incondicional de diferir el pago de la obligacion por lo menos 12 meses después de la
fecha del estado de situacion financiera.



2,12

2.13

2.11.1 Otras cuentas por pagar - Son pasivos financieros, no derivados con pagos fijos o
determinables, que no cotizan en un mercado activo.

Después del reconocimiento inicial, a valor razonable, se miden al costo amortizado
utilizando e} método de la tasa de interes efectiva.

2.11.2 Baja de un pasivo financiero - La Compaiiia da de baja un pasivo financiero si, y solo
si, expiran, cancelan o cumplen sus obligaciones de la Compaiiia. La diferencia entre
el importe en libros del pasivo financiero dado de baja y la contraprestacion pagada y
por pagar se reconoce en el resultado del periodo.

Normas Internacionales de Informacion Financiera nuevas y revisadas - Las normas
Internacionales de Informacidn Financiera nuevas y revisadas emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), efectivas a partir det | de enero del 2015, no
generaron efectos en los estados financieros de la Compaiiia.

Norma revisada emitida pero aun no efectiva - La Compaiiia no ha aplicado la siguiente
Norma Internacional de Informacién Financiera (NIIF) revisada que ha sido emitida pero aiin
no es efectiva, que permite aplicacion anticipada. Un detalle es como sigue:

Efectiva a partir de
periodos que inicien en o

NII Titulo después de
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2018

NIIF 9 - Instrumentos financieros

La NIIF 9 emitida en noviembre del 2009, introdujo nuevos requisitos para la clasificacion y
medicion de activos financieros. Esta norma se modifico posteriormente en octubre del 2010
para incluir los requisitos para la clasificacion y medicion de pasivos financieros, asi como su
baja en los estados financieros, y en noviembre del 2013, incluy6 nuevos requisitos para la
contabilidad de cobertura general. En julio del 2014, se emitid otra version revisada de la NIIF
9, principalmente para incluir lo siguiente:

« Requerimientos de deterioro para activos financieros y,

. Modificaciones limitadas a los requisitos de clasificacion y medicion al introducir una
categoria de medicion a “valor razonable con cambios en ofro resultado integral”, para
ciertos instrumentos deudores simples.

Los requisitos claves de la NIIF 9:

. Todos los activos financieros que se clasifican dentro del alcance de 1a N1C 39 -
Instrumentos Financieros, se reconoceran posteriormente a su costo amortizado o valor
razonable. Especificamente, los instrumentos de deuda que se mantienen dentro de un
modelo de negocio cuyo objetivo sea el de recaudar los flujos de efectivo contractuales, y
que tengan flujos de efectivo contractuales que son Uinicamente pagos de capital e intereses
sobre el capital pendiente por lo general se miden al costo amortizado al final de los
periodos contables posteriores. Los instrumentos de deuda mantenidos en un modelo de
negocio cuyo objetivo se cumpla tanto al recaudar los flujos de efectivo contractuales
como por la venta de activos financieros, y que tengan términos contractuales del activo

-9.



financiero que dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo que solo constituyen
pagos de capital ¢ intereses sobre el importe del principal pendiente, son medidos a valor
razonable con cambios en otro resultado integral. Todas las otras inversiones de deuda y
de patrimonio se miden a sus valores razonables al final de los periodos contables
posteriores. Ademds, bajo la NIIF 9, las entidades pueden hacer una eleccién irrevocable
para presentar los cambios posteriores en el valor razonable de una inversion de patrimonio
(no mantenida para negociar) en otro resultado integral, y solo con el ingreso por
dividendos generalmente reconocido en el resultado del periodo.

- En la medicion de los pasivos financieros designados a valor razonable con cambios en
resultados, la NIIF 9 requiere que el importe generado por cambio en el valor razonable del
pasivo financiero que sea atribuible a cambios en el riesgo de crédito del referido pasivo, se
presente en otro resultado integral, a menos que, el reconocimiento de los efectos de los
cambios en el riesgo de crédito del pasivo en otro resultado integral genere una asimetria
contable en el resultado del periodo. Los cambios en el valor razonable atribuible al riesgo
de crédito de un pasivo financiero no son posteriormente reclasificados al resultado del
periodo. Segin la NIC 39, la totalidad del importe del cambio en el valor razonable del
pasivo financiero designado a valor razonable con cambios en resuitados se presenta en el
resultado del periodo.

La Administracion de la Compatiia prevé que la aplicacidn de la NIIF 9 en el futuro puede
tener un impacto sobre los importes reconocidos en los estados financieros adjuntos, en
relacion con fos activos financieros y pasivos financieros de la Compafiia. Sin embargo, no es
posible proporcionar una estimacion razonable de ese efecto hasta que un examen detaliado
haya sido completado.

3. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacion de los presentes estados financieros en conformidad con NIIF requiere que la
Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a la actividad
econdmica de la 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 informacion disponible al
momento, los cuales podrian Hegar a diferir de sus efectos finales.

ESPACIO EN BLANCO

-10-



4. INVERSIONES EN ASOCIADAS

Un resumen de las inversiones en asociadas es como sigue:

% de Valor Patrimonial
Propiedad Proporcional Saldo Contable
Compafiia nA215 31412414 3V12/15 0 3142714 31/12/15 31/12/14

Novopan del

Ecuador
S.A. 20.67 20.67 22,874 21,299 22,874 21,299
Contrachapa
dosde
Esmeraldas
S.A. 19.78 19.78 2.816 1,000 2.816 1,000
Total 25,690 22,299 25.690 22,299

La Compania considera que mantiene una influencia significativa sobre las compafiias, en las cuales
posee inversion,

Los movimientos de las inversiones en asociadas fueron como sigue:

Afio Terminado

31/12/18 31/12/14
Saldos al comienzo del afio 22,299 17,265
Ajuste al valor patrimonial proporcional 5,458 6,101
Dividendos recibidos (1) (2,067) (2,067)
Aporte para futura capitalizacion 1.000
Saldo al fin del afio 25,690 22,299

(1) Los dividendos recibidos por parte de Novopan del Ecuador S.A. estuvieron sujetos a una
retencion del impuesto a la renta por US$328 mil. Dicha retencion se encuentra registrada
como activos por impuestos corrientes en los estados financieros adjuntos.

5. IMPUESTOS

5.1 Impuesto a la Renta - De conformidad con disposiciones legales, 1a tarifa para el impuesto a la
renta, se calcula en un 22% sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 12% sobre las
utilidades sujetas a capitalizacion. 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 imposicion, se encuentran sujetos a retencidn para efectos del impuesto
a la renta.

De acuerdo a lo establecido en la legislacion tributaria vigente, Inversiones Esmeraldas
Inveresmeraldas S.A., no tiene la obligacién de pagar anticipos de impuesto a la renta, debido a
que su actividad econdmica consiste exclusivamente en la tenencia de acciones.

-11 -



6.

7.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

6.1  Gestion de riesgos financieros - La Compafiia estd expuesta a los riesgos normales de su
actividad, entre ellos a la posible pérdida del valor de sus activos y pasivos financieros. Para
disminuir los efectos de estos riesgos la Gerencia General ha definido algunas politicas y
tomado medidas de control, las mismas que se explican a continuacion:

6.1.1 Riesgo en las tasas de interés - 1.a Compaiiia no se encuentra expuesta a riesgos en la
tasa de interés debido a que no mantiene préstamos.

6.1.2  Riesgo de crédito - La Compaiiia no tiene riesgo de crédito, debido a que no mantiene
crédito con instituciones financieras o terceros.

6.1.3  Riesgo de capital - La Gerencia General gestiona su capital para asegurar que la
Compafiia esté en capacidad de continuar como empresa en marcha mientras que
maximizan el rendimiento a sus accionistas a través del analisis de sus inversiones en
acciones.

6.2  Categorias de instrumentos financieros - El detalle de los activos y pasivos financieros
mantenidos por la Compaififa es como sigue:

31/12/15 31/12/14

Activos financieros:

Costo amortizado:

Bancos 249 92
Otras cuentas por cobrar i

Total 249 93

Fasivos financieros:

Costo amortizado:

Otras cuentas por pagar 2
Dividendos por pagar 165 102

Total 165 104

6.3  Valor razonable de los instrumentos financieros - La Administracion de la Compafiia
considera que los importes en libros de ios activos y pasivos financieros reconocidos al costo
amortizado en los estados financieros se aproximan a su valor razonable.

PATRIMONIO

7.1  Capital social - El capital social autorizado consiste de 3,370,000 acciones de US$1.00 valor
nominal unitario, las cuales otorgan un voio por accidn y un derecho a los dividendos.

7.2 Reserva legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos ¢l 10% de la utilidad anual

sea apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital

-12-



73

7.4

social. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser
capitalizada en su totalidad.

Utilidades retenidas - Un resumen de las utilidades retenidas es como sigue:

31/12/15 31/12/14
Utilidades retenidas - distribuibles 19,137 15,323
Reservas segiin PCGA anteriores:
Reserva de capital 1,884 1,884
Reserva por valuacidn 16 16
Total 21,037 17,223

Reservas segun PCGA anteriores - Los saldos acreedores de la reserva de capital y otras
reservas segin PCGA anteriores, solo podrén ser capitalizados en {a parte que exceda al valor
de las pérdidas acumuladas y las del altimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren;
utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacion de la Compania.

Dividendos - Durante el afio 2015, se distribuyé dividendos por un total de US$1.5 millones a
tos tenedores de acciones ordinarias pagadas totalmente.

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 imposicion, se encuentran sujetos a retencidn para efectos del impuesto a Ia renta.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2015 vy la fecha de emision de los estados financieros (marzo 16 del
2016) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién de la Compaiiia pudieran tener
un efecto importante sobre los estados financieros adjuntos.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros por el afio terminado el 31 de diciembre del 2015 han sido aprobados por la
Presidencia de la Compafiia en marzo 1 del 2016 y seran presentados a los Accionistas para su
aprobacion. En opinion de la Gerencia General de la Compaiiia, los estados financieros seran
aprobados por la Junta General de Accionistas sin modificaciones.
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