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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
A los Accionistas de

Compaiiia Azucarera Vaidez S.A.

Guayaquil, 24 de abril del 2019

Opinién

Hemos auditado los estados financieros separados de Compania Azucarera Valdez S.A. (la “Compaiiia”)
que comprenden el estado separado de situacién financiera al 31 de diciembre del 2018 y los
correspondientes estados separados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo por el afio terminado en esa fecha, asi como las notas explicativas a los estados financieros
separado que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros separados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos materiales, la situacion financiera de Compafiia Azucarera Valdez S.A. al 31 de diciembre del
2018, el desempefio de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el aio terminado en esa fecha, de
conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) aprobadas por la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.

Fundamentos de la opinién

Nuestra auditoria fue efectuada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria (NiAs) vy las
disposiciones emitidas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros. Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adeiante en la seccién
"Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros separados”.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
apropiada para expresar nuestra opinidn de auditoria.

Independencia

Somos independientes de Compariia Azucarera Valdez S.A. de conformidad con el Codigo de Etica para
Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores, y
hemos cumplido con nuestras responsabilidades éticas de acuerdo con estos requisitos.

#SomosTuAliado
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Compania Azucarera Valdez S.A.
Guayaquil, 24 de abril def 2019

Asunto significativo de la auditoria

El asunto significativo de auditoria de acuerdo a nuestro juicio profesional, fue aquel asunto de mayor
importancia identificado en nuestra auditoria de los estados financieros separados del periodo actual.
Este asunto ha sido tratado durante la ejecucion de nuestra auditoria y para formarnos nuestra opinién
sobre los estados financieros separados en su conjunto, y no expresamos una opinién por separado

sobre este asunto.

Asunto significativo de auditoria

Coémeo enfocamos el asunto en nuestra en auditoria

Estimacion del valor razonable de activos
biologicos

E! activo biclégico de la Compaiiia al 31 de
diciembre del 2018 representa US$18,948,915, el
cual se mide a su valor razonable y constituye el 7%
del total de activos de la Compaiiia a esa fecha.

La estimacitn del valor razonable es un proceso
complejo que involucra una serie de juicios y
estimaciones en los cuales se utilizan varios datos.

La Administracion de la Compafiiia determina el valor
razonable del activo bioldgico mediante el valor
presente de los flujos de efectivo netos esperados
del activo.

» Evaluamos las hipétesis que la Compaiiia utiliza en el
calculo de los fiujos de efectivo estimados por
comparacion con el desempenfo historico y los planes
de la Compania, asi como nuestra comprension de la
industria y el entorno econdmico en la que esta opera;

+ Evaluamos la exactitud historica de la valoracion del
valor razonable de los activos biolégicos, comparando
los prondsticos anteriores con los rendimientos, los
precios de estos activos y los costos de cosecha /
transporte con los resultados reales y los pronosticos
de la industria.

e Invelucramos nuestro propio especialista en valoracion
de estos activos para la revision conceptual del calculo
de la tasa de descuento utilizada, que incluyé la
validacion de 1a metodologia y componentes
aplicados, recalculo de la tasa de descuento, asi como
la comparacion de nuestros recalculos con los
resultados de la Compaiiia.

« Evaluamos la adecuacién de las divulgaciones de los
estados financieros, incluyendo las revelaciones de los
supuestos claves, juicios y sensibilidades.

Otra informacion

La Administracion es responsabile por la preparacion de otra informacién. Otra informacién comprende el
Informe Anual de la Administracion (que no incluye los estados financieros ni el informe de auditoria
sobre los mismos). Se espera que el Informe Anual de la Administracion esté disponible después de la

fecha de nuestro informe de auditoria.
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Compaifiia Azucarera Valdez S.A.
Guayaquil, 24 de abril del 2019

Nuestra opinidn sobre los estados financieros separados de la Compafiia, no incluye dicha informacion y
no expresamas ninguna forma de aseguramiento o conclusién sobre la misma.

En conexién con nuestra auditoria de los estados financieros, nuesira responsabilidad es leer el informe
Anual de la Administracion cuando esté disponible y, al hacerlo, considerar si esta informacion contiene

inconsistencias materiales en relacion con los estados financieros o con nuestro conocimiento obtenido

durante la auditoria, o si por el contrario se encuentra distorsionada de forma material.

Si, al leer el Informe Anual de la Administracion, concluyéramos que existen inconsistencias materiales de
esta informacion, nosotros reportaremos este hecho a los Accionistas y a la Administracion de la
Compaiiia.

Otros asuntos

Como se indica en la Nota 2.1, la Compaiiia también prepara, de acuerdo a Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF), aprobadas por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguras.
estados financieros consolidados al 31 de diciembre del 2018, los cuales se presentan en forma separada
de estos estados financieros.

Los estados financieros separados de la Compaiia, por el afio terminado el 31 de diciembre del 2017,
antes de ser reestructurados, fueron auditados por otra firma de auditeres, cuyo dictamen de auditoria,
fechado el 20 de marzo del 2018 expresé una opinién sin salvedades. Como parte de nuestra auditoria
de los estados financieros separados por el afo terminado el 31 de diciembre del 2018, también
revisamos los ajustes descritos en la Nota 2.3 que fueron aplicados para reestructurar las cifras
correspondientes del afio 2017. En nuestra opinion, dichos ajustes son adecuados y se han realizado
correctamente. No fuimos contratados para auditar, revisar o aplicar ningln procedimiento a los estados
financieros de la Compaiiia correspondientes al ano 2017, excepto por los mencionados ajustes, y, por
consiguiente, no expresamos una opinién ni ninguna otra forma de aseguramiento sobre los estados
financieros separados del afio 2017 en su conjunto.

Responsabilidades de la Administracion de la Compaiiia por los estados financieros separados

La Administracion de Compaiia Azucarera Valdez S.A. es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los estados financieros separados adjuntos de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF), aprobadas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, y
del controi interno necesario para permitir la preparacién de estados financieros que estén libres de
distorsiones significativas, debide a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros separados, la Administracion es responsable de evaluar la
capacidad de la Compaiiia de continuar como negocio en marcha, revelando, segln corresponda, los
asuntos relacionados con empresa en marcha y utilizando el principio contable de empresa en marcha, a
menos que la Administracién tenga la intencién de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien
no exista otra alternativa mas realista para evitar el cierre de sus operaciones.

Los encargados de la Administracion de la entidad son los responsables de la supervision del proceso de
elaboracion de la informacion financiera de la Compaiiia.
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Compaiiia Azucarera Valdez S.A.
Guayaquil, 24 de abril del 2019

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros
separados

Los objetivos de nuestra auditoria son obtener una seguridad razonable de si los estados financieros
separados en su conjunto estan libres de errores materiales, ya sea por fraude o error, y emitir un informe
de auditoria que incluya nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no
garantiza que una auditoria realizada de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria siempre
detecte un error material cuando existe. Los errores materiales pueden surgir de fraude ¢ error y se
consideran materiales si, individualmente o en su conjunto podrian razonablemente influir en las
decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros separados.

Como parte de una auditoria efectuada de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria, y
disposiciones emitidas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros aplicamos nuestro
juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria.
También como parte de nuestra auditoria:

¢ |dentificamos y evaluamos los riesgos de error material en los estados financieros, debido a fraude o
error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinion. El riesgo de no detectar un error material debide a un fraude es mas elevado que en el caso
de una incorreccién material debido a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la vulneracion del control
interno.

¢ (Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficiencia del control interno de la Compaiiia.

s Evaluamos silas politicas contables aplicadas son apropiadas y que las estimaciones contables
sean razonables asi como las respectivas divulgaciones efectuadas por la Administracion.

¢ Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por parte de la Administracién, del principio contable
de empresa en marcha y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si
existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de la Compaiiia para continuar como empresa en marcha. Si
concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro
informe de auditoria sobre la correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion calificada. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden llevar a que la Compaiiia no continte
como una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la correspondiente presentacion global, la estructura y el contenido de los estados

financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros representan las
transacciones y hechos correspondientes de modo que logran su presentacion razonable.

Pagina 4 de 59



pwc

Compaiiia Azucarera Valdez S.A.
Guayaquil, 24 de abril del 2019

Comunicamos a los responsables de ja Administracion de la Compaiiia en relacidon con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificada y los hallazgos significativos
de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a los responsables de la Administracién de la Compania una declaracién de
que hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables en relacion con la independencia y
comunicado con ellos acerca de todas las relaciones y demas cuestiones de las que se puede esperar
razonablemente que pueden afectar a nuestra independencia y, en su caso, las correspendientes
salvaguardas.

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicacian con los responsables de la Administracion de la
Compaiiia, determinamos el mas significativo en la auditoria de los estados financieros separados del
periodo actual y que es, en consecuencia, el asunto significativo de la auditoria. Describimos este asunto
en nuestro informe de auditoria salva que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
publicamente este asunto o, en circunstancias extremadamente poco frecuentes, determinemos que un
asunto no se deberia comunicar en nuestro informe porque cabe razonablemente esperar que las
consecuencias adversas superarian los beneficios de interas plblico del mismo.

informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios — Informaciéon Financiera
Suplementaria

En relacién con nuestra audiloria de los estados financieros separados de Compafifa Azucarera Valdez
S.A. al 31 de diciembre del 2018, también hemos auditado la infarmacién financiera suplementaria
incluida en los anexos 1 a § adjuntos.

En nuestra opinion, la informacion financiera suplementaria mencionada en el parrafo anterior al 31 de

diciembre del 2018 esta preparada razonablemente, en todos los aspectos importantes, de conformidad
con las normas establecidas por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera,

Qg@ﬁwﬁw

No. de Registro eﬁ la’Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros: 011

T Celsorliiz Malimpensa D
Apoderado General Socio
No. de Licencia Profesional: 174649 No. de Licencia Profesional: 4837
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

ESTADO SEPARADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

ACTIVOS

Activos corrientes

Efaclivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar a clientes
Cuentas por cobrar a empleados
Cuentas por cobrar a compaiilas relaclonadas
Anlicipos a proveedores
Inventarlos

Aclivo biolégico

Impueslos por recuperar

Otras cuentas por cobrar

Ctros aclivos

Total activos corrientes

Activos no corrlentes

Propledades, planta y equipos

Activo biclégico

Cuentas por cobrar a compafifas relacionadas
Inversiones en subsidiarias y asocladas

Olros activos

Total activos no corrientes

Total activos

(") Ver Nota 2.3.

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros separados.

< Econ. Roberto Dunn Sudrez
Gerente General
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Reeslructurado (°)
Al31de Al31de Al 1de
diclembra del diciembre del enero del

Nola 2018 017 207
6 4,151,491 2,810,888 3101718
7 11,843,800 7,470,042 5,574,909
469,038 614,024 721138
18 6,388,645 7,494,606 16,516,780
g 2,312,252 1,158,845 465,670
10 46,515,085 40,149,476 49,321,069
12 18,848,915 19,785,747 13,294,715
20 734,839 674,306 217,711
8 1,463,159 27,495 41,797
14 789,360 808,829 817,236
93,716,582 80,894,258 90,072,744
1 118,705,739 116,530,087 114,233,980
12 264,320 257,955 234 b8
18 13,082,207 13,755,862 12,033,157
13 42,508,210 47,789,879 47,633,534
14 _ 661,938 ___ 557,463 540,622
175,240,412 178,891,246 174,676,181
266,856,994 259,885,504 264,748,925
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

ESTADO SEPARADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddélares estadounidenses)

Reest o ()
Al 31 de Al 31 de Al 1 de
diclembra del diclembre del onero del
Nota 2018 2017 2017
PASIVOS Y PATRIMONIO
Paslvos corrientes
Préstamos y obligaciones financieras 16 17,767,842 10,196,087 27,073,088
Cuentas por pagar a proveedores 15 34,148,012 24 447 B16 21,205,433
Cuentas por pagar a companlas relaclonadas 18 10,870,083 7,278,606 6,888,770
Olros impuestos y retencionss por pagar 20 375,868 533,108 1,486,099
Otras cuentas por pagar 18 1,252,128 1,046,100 1,059,152
Benaficios empleados 17 3,677,004 4,808,778 5,181,154
Total pasivos corrientes 68,006,038 48,310,555 62,905,496
Paslvos no corrientes
Préstamos y obligaciones financieras 16 42,726,822 31,305,300 19,984,206
Impuesto a la renta diferido 20 1,180,038 2,541,714 1,882,245
Bensficios empleados 17 36,369,727 40,931,730 41,076,266
Total pasivos no corrientes 80,276,588 74,778,744 63,042,717
Total pasivos 148,372,626 123,089,299 125,848,213
PATRIMONIO
Capital social 6,170,167 6,170,167 6,170,167
Apores futuras capitalizaciones — % 344,749
Raservas 25,146,939 38,302,428 94,478,546
Resultados acumulados 89,267,263 92,323,810 37,807,250
Total patrimonio 120,584,369 136,796,205 138,800,712
Total pasivos y patrimonio 268,956,994 259,885,504 264,748,925

(*) Ver Nota 2.3.

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros separados.

7
Ly

~Econ. Roberto Dunn Suarez
Gerente General

Pagina 7 de 59




COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

ESTADO SEPARADO DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL. 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Resstructurado (%)

Nota 2018 2017

Ingresos de operaciin 109,771,773 129,051,885
Ganancia en el valor razonable de los activos bioldgicos 12 6,302,816 5,821,683
Costo de ventas 22 (96,851,708) (108,294,156)

Utilidad bruta 19,222,883 28,579,412
Gaslos de administracién y venta 22 (16,888,878) (17,060,196)
Ofros fngresos, neto 23 2,008,414 (1,891,563)
Utilidad operativa 4,432,419 9,627,653
Gastos financieros, neto 22 (4,443,268) (5,954,379}
(Pérdida) Utilidad antes de impuesto a ia ranta (10,849) 3,673,274
Impuesto a la renta 20 (373,516) {1,840,561)
(Pérdida) Utilidad neta del afio (384,366) 1,832,713
Olros resultados Integrales:
Pérdidas (gananclas) actuariales 17 (341,211) 1,056,879
Peardlda y Resultado integral del afio {725,677) 2,889,592

(*) Ver Nota 2.3.

Las notas explicativas anexas son parte integrante de los estados financieros separados.

Vi
y

Econ. Roberto Dunn Suarez CPA. Alexande” iento =
Gerente General Contador
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

ESTADO SEPARADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Expresado en dolares estadounidenses)

Reeslructurada (%)
Nola 2018 2017
Flujo da efectlve da las actividades operacionales:
Péardida (ulilidad) antes de Impueslo a la renta (10,848) 3,873,274
M#e (mence) cargos {crédilos) a llados que no L |
Deterioro de cuentas por cobrar a cllentss 7 20,832 -
Depreciaclén de propledades, planta y equipos 11 7,456,133 8,538,571
Proviglén nter sobra p ¥ fir 508,028 104,887
Ganancla en el valor ble del activo bicldgt 12 {6,302,818) (5,821,883
Pravlaldn por parlicipaclén da los 20 - 356,508
Ulilldad en venta de acclones 13 (7,141,983} "
Participaclén en subsidiaria 13 108,257 {141,847)
Frovisién por baneficlos a empleados no cardantes 17 (1.117.824) 4,822,830
(6.282,221) 9,530,517
Camblos en aclivos y paslvos:
Cuantas por cobrar a clientes (4,484,580} (1,886,133)
Cuenles por cobrar a com paftlaa relaclonadas 1,773,885 7.280,4689
Cuentas por cobrar 8 empleados 144,888 107,115
Anliclpos a provaedores 1,153,407} {BE3,175)
Inventarlos (6,366,608) 8,171,583
Actlvos bloléglcos 21,192,260 13,271,848
Inpuestos por racuperar {80,533) {4568 585)
Otras cuentas por cobrar (1,435,684) 14,302
Otroa activos (106,004} {B,434)
Cuentas por pagar a proveadores 8,701,186 3,242,383
Cuantes por pagar a compenles relaclonadas 2,171.881 {3,387,088)
Oiros Impusstos y retenclones por pagar [1563,140) (853,791)
Otras cusntas por pagar 208,029 (13,052)
Baneficlos ampleados (775,268) 335,633
Pago dae particlpacidn de rabajadores (356,506) (1.074,814)
Bensflclos empleades no cordanies (3,785,301} (3,910,487)
Pago da impusslo a la rania !1.310.485! (1,373,838)
Efeclivo neto p por las de of jon 8,202 488 26,208,662
Flujo da afeclivo de las aclividades de inversion:
Adquisiclén de acclones en ascclada 12 - {14,688)
Venla de inversionss en subsidiata 13 12,000,000 -
Adlciones de propiedades, planla ¥ equipos, netaa 11 (10,188,541) 19,813,017}
Balas da propledades, plante y equip 11 654,758 780,339
Invarsionas an actlvos blologicos 12 14,300,380 {13,984,084)
Efactive neto utllizade en las ectividades de Inversion 11,8327 811,440
Fluje da efective de |as actividades de fir oo
Dividendos pagados {13,427,000) {1,025 368)
Aumenlo de p 18 y oblig flr 43,822 400 1,201,198
Efective pagado por Int y oblig: financieras (26,526,150) 6,861,773
Efectivo nata p por (utilzade en) las idadas du financiamlsnta 4,870,250 éi,a_s{m{’
Aumanto (dismi lén) neta da efectivo y equi de afacth 1,340,803 {280,630}
Efective y equivalentas de efactivo al inicio del afic 2,810,888 3,101,718
Efactlvo y aqulvalantes de efectiva al final del aho [:] 4,151,487 2,810,888

(*) Ver Nota 2.3.

“Econ. Roberto Dunn Suarez

Gerente General
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

INFORMACION GENERAL
Constitucion y operacion

Compaiifa Azucarera Valdez S.A. (en adelante “Valdez" o la “Compaiiia”) fue constituida en el afio 1922 y
su actividad principal es el cultivo de cafa de azlcar, produccién y comercializacién de azdcar, panela,
melaza, jugo de caia y miel B, y otros productos endulzantes.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compafiia cuenta con 13,216 hectareas de terreno, de las cuales
10,617 (2017: 10,301) hectareas se encuentran en produccién. Del total de las hectareas con las que
cuenta la Compania 6,461 hectareas fueron recibidas en comodato por partes relacionadas, Ver Nota 24,

Emisién de obligaciones

La Compaiiia en afios anteriores colocd obligaciones a través del mercado de valores, manteniendo al 31
de diciembre del 2018 aproximadamente US$13,962,000 (2017: US$19,986,000) de valores por pagar, Ver
Nota 16.

A efectos de estas emisiones, la Compafiia tuvo que someterse a una calificacién por parte de una empresa
calificadora de riesgos, y al 31 de diciembre del 2018 mantiene una calificacion de AAA-

Situacion econémica del pais -

A partir del 2017 y durante el 2018 ia situacién econémica del pais ha presentado leves indicios de
recuperacion; sin embargo, los niveles del precio del petréleo, el déficit fiscal y el alto nivel de
endeudamiento del pais, continlian afectando principalmente a la liquidez de ciertos sectores de la
economia.

Las autoridades continGian enfrentando esta situacién y han implementado varias medidas econémicas,
entre las cuales tenemos: priorizacién de las inversiones, optimizacién y reduccién del gasto publico,
incremento de la inversion extranjera a través de alianzas publico-privadas con beneficios tributarios,
financiamiento del déficit fiscal mediante la emision de bonos del Estado, obtencidn de financiamiento a
través de organismos internacionales y gobiernos extranjeros, ciertas restricciones arancelarias,
reduccion de ciertos subsidios, incrementos en el precio del combustible y de ciertos tributos. Asi también
han implementado ciertos beneficios tributarios y de otra indole con el fin de fortalecer y fomentar las
inversiones del sector privado de la economia.

La Administracién de la Compafiia considera que la situacion del pais ha originado varios efectos

negativos en sus operaciones, principalmente en las ventas, por lo cual se han seguido adoptando
medidas de ahorro y reestructuracién de procesos con el fin de ser mas eficientes con menos recursos.
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Adicionalmente, se han mantenido los precios de venta con un minimo incremento para poder captar mas
clientes y tener una mayor participacién en el mercado.

Aprobacién de estados financieros

Los estados financieros al 31 de diciembre del 2018 han sido emitidos con la autorizacion del
Representante legal de la Compaiiia con fecha 22 de abril del 2019 y posteriormente seran puestos en
consideracion de la Junta General de Accionistas para su aprobacién definitiva.

RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacidn, se describen las principales politicas contables adoptadas en fa preparacion de estos
estados financieros. Estas politicas han sido aplicadas de manera uniforme a todos los afios que se
presentan en estos estados financieros.

Bases de preparacion de estados financieros separados -

De acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera los estados financieros de una
entidad que posee subsidiarias (entidades a las que se controla) se preparan sobre una base
consolidada. Sin embargo, es permitido que, sea porque la legislacién del pais de la entidad lo requiere o
si de forma voluntaria la entidad lo considera, se preparen estados financieros individuales de la empresa
controlante, los que se denominan estados financieros separados.

Los presentes estados financieros separados de Valdez estan preparados de acuerdo con Normas
internacionales de Informacién Financiera (NIIF} emitidas por el IASB (International Accounting Standard
Board) que han sido adoptadas en Ecuador y, a partir del 2017, con las instrucciones emitidas por la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros que permiten el uso de las tasas de interés de los
bonos corporativos emitidos en el Ecuador para la estimacion y registro de las provisiones de jubilacién
patronal y desahucio. La NIC 19 revisada “Beneficios a empleados”, vigente a partir del 1 de enero del
2016, indica que para la estimacién de dichas provisiones se deben considerar las tasas de rendimiento
de los bonos corporativos de alta calidad emitidos en un mercado amplio ¥ en la misma moneda y plazo
en que se liquidaran dichas provisiones.

Los estados financieros separados se han preparado bajo el criterio del costo historico, excepto por el
activo biclégico y el rubro terrenos los cuales son medidos al valor razonable. Nota 2.9

En cumplimiento de las NIIF, Valdez también prepara estados financieros consolidados con Rafica
Sociedad en Predios Rusticos, Victoria Sociedad en Predios Rusticos, Maria Teresa Sociedad en Predios
Rusticos, Cia. Inmobiliaria Valdez S.A. y Compaiiia Nacional de Melazas Cia. Ltda., empresas
consideradas subsidiarias por ser entidades de propositos especificos sobre las que mantiene el poder de
gobernar sus politicas operativas v financieras. Los estados financieros separados de Valdez son
requeridos por las autoridades ecuatorianas respectivas, por lo tanto, los estados financieros adjuntos
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

separados reflejan la actividad individual de Valdez, sin incluir los efectos de la consolidacion de estos
con los de las Compaiiias mencionadas anteriormente.

La preparacién de los estados financieros conforme a las NIIF requiere el uso de estimados contables.
También exige a la Administracidn que ejerza su juicio en el proceso de aplicacion de las politicas
contables de la Compaiiia. En la Nota 3 se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio o
complejidad o las areas en donde los supuestos y estimaciones son significativos para la elaboracion de
los estados financieros. Debido a la subjetividad inherente en este proceso contable, los resultados reales
pueden diferir de los montos estimados por la Administracion.

Para fines de comparacién se efectuaron ciertas reclasificaciones con las cifras correspondientes del
gjercicio 2017.

Nuevas normas y modificacién
Adoptadas por la Compaiiia

La Compaiiia ha aplicado las siguientes normas y modificaciones por primera vez para su periodo de
informe anual que comienza el 1 de enero de 2018:

» NIIF 9 Instrumentos Financieros
= NIIF 15 Ingresos procedentes de coniratos con clientes

La Compaiiia tuvo que cambiar sus politicas contables, sin embargo, no se dieron ajustes, siguiendo la
adopcion de la NIIF 9. Esto se revela en la Nota 2.20. La mayoria de las otras modificaciones no tuvieron
impacto material en los importes reconocidos en periodos anteriores y no se espera que afecten
significativamente los periodos actuales o futuros.

Al 31 de diciembre de 2018, se han publicado nuevas normas, asi como también enmiendas y mejoras a
las NIIF existentes que no han entrado en vigencia y que la Compaiifa no ha adoptado con anticipacion.
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Estas son de aplicacion obligatoria en la preparacion de los estados financieros de la compaiia a partir
de las fechas indicadas a continuacion:

Aplicacién obligatora para

Norma Tema ejercicios iniciados a partir de:

NIC 12 Aclara que el impuesto sobre la renta de los dividendos sobre Instrumenios financieros clasificados como
capital deben reconocerse de acuerdo con donde se reconocieron las fransacciones o eventos pasados que 1 de enero 2019
generaron utilldades distribulbles. (Mejoras anuales ciclo 2015-2017)

NIC 19 Aclaran la contabilidad de las medificaciones, reducciones y liquidaciones del plan de beneficios definidos 1 de enero 2019

NIC 23 Aclara que si un préstamo especifico p pendiente después de gue el aclivo calificado
cormespondiente eslé listo para su uso o venta prevista, se convierte en parte de los préstamos generales. 1 de enero 2019
(Mejoras anuales ciclo 2015-2017)

NIC 28 &darac:én slobre el registro a largo plazo de una inversidn que no esta aplicando e valor patrimonial 1 de enero 2018
proporcional

NIFF 3 Aclara que obtener control de una empresa que es una operacién conjunta es una adquisicién por etapas 1 de enero 2018
(Mejoras anuales ciclo 2015-2017)

NIIF 9 Enmienda a la NIIF 9 (instrumentos financieros) relacionada con las compensaciones negativas de ciertas 1 de enero 2019
condiciones de paqos adelantados @ enere

NIIF 11 Aclara que sobre la parte que ohtiene el control conjunto de una empresa que constituye una operacién
conjunta no debe volver a medir su participacién previamente mantenida en la operacién conjunta. (Mejoras 1 de enerc 2019
anuales ciclo 2015-2017)

NIIF 16 Publicacién de la norma "Arrendamientos” esta norma reemplazara a la NIC 17. Bajo la NIIF 16 practicamente
en todos los contralos de arrendamientos deberédn reconocer un "activo por derecho de uso” ¥ un pasive por 1 de enero 2019
arrendamiento.

CINIIF 23 Interpretacién que clarifica el reconocimiento y medicion de las incertidumbres sobre ciertos tratamientos de 1 de enero 2019
Impuesto a la renta y el uso de la NIC 12 y no la NIC 37 para la contablizacion de éstos

NIC1yNIC B Modificaciones para aclarar el concepto de materialidad y alinearlo con otras modificaciones 1 de enerc 2020

NIIF 3 Aclaracion sobre la definicion de negocio 1 de enero 2020

NIF 17 Noma que reemplazara a la NIIF 4 "Coniratos da Seguros”. 1 de enero 2021

En relacion a la NIIF 16, la Compaiia al momento se encuentra realizando el analisis de los efectos de la
misma y definiendo su estrategia de adopcion, que entrara en vigencia en enero del 2019, sin embargo,
considera que si tendra impacto al momento de su adopcion dadas las caracteristicas de los
arrendamientos que mantiene la Compaiiia, cuyos montos se encuentran en proceso de cuantificacion.

La Compaiiia estima que la adopcién de las otras nuevas normas, enmiendas a las NIIF y las nuevas
interpretaciones antes descritas, no tendra un impacto significativo en los estados financieros en el
ejercicio de su aplicacién inicial, pues gran parte de estas normas no son aplicables a sus operaciones.
Reestructuracion de saldos iniciales

La Administracién de la Compaiiia durante el 2018, procedié a reestructurar los estados financieros
separados reportados previamente al 1 de enero del 2017 y al 31 de diciembre del 2017.
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La reestructuracion de estados financieros al 1 de enero del 2017 se detalla a continuacion:

Palrimenic

Resultados
acumulados

36,483,730

1,358,826

Propiedades, planta
¥ equipo
Saldas previamente reportados al 1 de enero del 2017 108,048,153
Efeclo de la clasificacion de las plantas productoras (1) 5,286,827
Efecto del cambio en la politica contable (2) -
Saldos reestructurados al 1 de enero del 2017 114,233,980

37,842,556

La reestructuracion de estados financieros al 31 de diciembre del 2017 se detalla a continuacion:

Patrimonio

Propiedades,
planta y equipo
Saldos previamente reportados al 31 de diciembre del 2017 107,339,640
Efecto de la clasificacién de las plantas productoras (1) 9,190,447

Efecto del cambio en la politica contable (2)

Resultados
acumulados

34,187,147

1,500,473

Saldos reestructurados al 31 de diclembre del 2017 116,530,087

35,687,620

(1)  Corresponde a la correccion por la reclasificacion de las plantaciones de caha de az(car de activos

biologicos a Propiedades, planta y equipo. Las plantas portadoras de frutos que se utilizan

exclusivamente para cultivar productos durante su vida productiva que son similares a un elemento
de la maquinaria, por lo tanto, deben ser contabilizadas segtin la NIC16 Propiedades, planta y
equipo, por tal motivo la Compainiia procedio a reclasificarlas al rubro de Propiedades, plantas y

equipaos.

(2) Al 31 de diciembre del 2018 la Compainiia decidié cambiar el método de valoracion de sus inversiones

en subsidiarias y asociadas las cuales se registraban al costo por el método de participacion.

En adicién a lo anterior, la Compafiia también procedio a actualizar los resultados integrales del 2017 de la

siguiente manera:

Estado de resultados integrales (extracto)
Utilidad neta y resultado integral del 2017 previamente reportada

Aluste por cambio de politica de valoracion de inversiones en acciones

Utilidad neta y resultado integral del 2017 reestructurada
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POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Moneda funcional y moneda de presentacion -

Las partidas en los estados financieros de la Compafiia se expresan en la moneda del ambiente
econdmico primario donde opera la entidad (moneda funcional). Los estados financieros se expresan en
dolares estadounidenses, gue es la moneda funcional y la moneda de presentacion de la Compafiia. Las
cifras incluidas en los estados financieros adjuntos estan expresadas en délares estadounidenses.
Durante el 2018 y 2017 no han existido transacciones significativas en monedas distintas al délar
estadounidense.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Incluye el efectivo disponible, depdsitos a la vista en bancos y otras inversiones de alta liquidez con
vencimientos originales de tres meses ¢ menos.

Activos financieros-
Clasificacion -

Como se describe en la Nota 2.21 desde el 1 de enero de 2018, la Compaiiia clasifica sus activos
financieros en las siguientes categorias:

. Valor razonable con cambios en resultados
. Valor razonable con cambios en otro resultado integral; o
. Costo amortizado

La clasificacién de un activo financiero depende del propdsito para el cual se adquirié. La Gerencia
determina la clasificacién de sus activos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial y tomando en
consideracion el modelo de negocio utilizado para la administracion de estos instrumentos, asi como los
términos contractuales de flujo de efectivo.

Medicion

Al momento del reconocimiento inicial, los activos financieros se miden a su valor razonable mas, sin
embargo, en el caso de un activo financiero que no sea a valor razonable a través de resultados (VR-
resultados), costos de transaccion directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero. Los
costos de transaccion de activos financieros a valor razonable a través de resultados se registran en
resultados.

- Instrumentos de deuda
Los instrumentos de deuda son aquellos instrumentos que cumplen con la definicién de un pasivo

financiero desde la perspectiva del emisor, tales como préstamos o bonos gubernamentales y
corporativos.
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La medicién subsecuente de los instrumentos de deuda depende de! modelo de negocios de la
Compaifiia a administrar el activo y las caracteristicas de flujo de efectivo del activo. Hay tres
categorias de medicion de acuerdo a las cuales la Compafiia clasifica sus instrumentos de deuda:

Costo amortizado: Los activos que se mantienen para el cobro de flujos de efectivo
contractuales cuando dichos flujos de efectivo representan tinicamente pagos de principal e
intereses se miden a costo amortizado. Los ingresos recibidos de estos activos financieros se
incluyen en los ingresos financieros utilizando el método de tasa de interés efectiva. Cualquier
ganancia o perdida que surja de la baja en cuentas, se reconoce directamente en resultados y
se presenta en otras ganancias/(pérdidas) junto con las ganancias y pérdidas cambiarias. Las
pérdidas por deterioro se presentan como una partida separada en el estado de resultados.

Valor razonable con cambios en otro resultado integral: Los activos que se mantienen para el
cobro de flujos de efectivo contractuales y para la venta de los activos financieros, cuando los
flujos de efectivo de los activos representan tnicamente pagos de principal e intereses, se
miden a valor razonable a través de otros resultados integrales (VR-ORI). Los movimientos en
el valor en libros se reconocen a través de ORI, excepto por el reconocimiento de las ganancias
o pérdidas por detericro, los ingresos por intereses y las ganancias y pérdidas por tipo de
cambio que se reconocen en resultados. Cuando se produce la baja del activo financiero, la
ganancia o pérdida acumulada previamente reconocida en ORI se reclasifica del patrimonio a
resultados y se reconocen en otras ganancias/(pérdidas). Los ingresos por intereses de estos
activos financieros se incluyen en ingresos financieros utilizando el método de tasa de interés
efectiva. Las ganancias y pérdidas cambiarias se presentan en otras ganancias/(pérdidas) y los
gastos por deterioro se presentan como una partida separada en el estado de resultados.

Valor razonable con cambios en resultados: Los activos que no cumplen con los criterios de
costo amortizado o VR-ORI se miden a valor razonable a través de resultados. Una ganancia o
pérdida en un instrumento de deuda que subsecuentemente se mide a su valor razonable a
través de resultados se reconoce en resultados y se presenta en términos netos en otras
ganancias/(pérdidas) en el periodo en el que surgen.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017 la Compaiifa sélo mantiene activos financieros clasificados en la
categoria de activos financieros medidos al costo amortizado. Los activos financieros a costo

amortizado son activos financieros no derivados que dan derecho a pagos fijos o determinables y
gue no cotizan en un mercado activo, estos activos financieros se mantienen con la finalidad de
cobrar sus flujos contractuales. Se incluyen en el activo corriente, excepto por los de vencimiento
mayor a 12 meses contados desde la fecha del estado de situacién financiera. Estos ultimos se
clasifican como activos no corrientes. Los activos financieros a costo amortizado de la Compaiiia
comprenden el “Efectivo y equivalentes de efectivo”, las “Cuentas por cobrar a clientes y a
compafiias relacionadas”, las “Cuentas por cobrar a companiias relacionadas” y las “Cuentas por
cobrar empleados”, en el estado de situacion financiera. Los activos financieros a costo amortizado
representan Unicamente los pagos de principal e intereses, se reconocen inicialmente a su valor

razonable y, posteriormente se miden a su costo amortizado por el método de interés efectivo menos

la estimaciodn por deterioro (Nota 2.6.1).
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Las cuentas por cobrar a clientes y a compafiias relacionadas son los montos que adeudan los a
clientes y a companiias relacionadas por la venta de productos en el curso normal del negocio. Las
cuentas por cobrar a clientes y a companias relacionadas cuentan con un promedio de cobro de
aproximadamente 30 dias a terceros y 60 dias a compaiiias relacionadas. No existen montos
significativos de ventas que se aparten de las condiciones de crédito habituales. Se registran a su
valor nominal que es equivalente a su costo amortizado.

Los saldos de las cuentas por cobrar a compaiiias relacionadas a largo plazo corresponden a
prestamos con vencimientos hasta diciembre del 2027 que generan intereses del 8% y 9%.

Los préstamos a empleados, se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo
amortizado pues se recuperan en el corto plazo.

Reconocimiento y baja de activos financieros -

Las transacciones de compra/venta de activos financieros se reconocen en el que dichas
transacciones ocurren, es decir, la fecha en la que la Compaiiia se compromete a comprar/vender el
activo.

Deterioro de activos financieros -

Para las cuentas por cobrar comerciales y a partes relacionadas la Compafiia utiliza el método
simplificado permitido por la NIIF 9, “Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion" que requiere
que las perdidas esperadas en {a vida del activo financiero sean reconocidas desde el reconocimiento
inicial de los mencionados activos financieros.

Desde el 1 de enero del 2018, la Compafiia evalla, de forma prospectiva, las pérdidas crediticias
esperadas asociadas con sus instrumentos de deuda a costo amortiza y VR-ORI. La metodologia de
deterioro aplicada depende si se ha producido un aumento significativo en el riesgo de crédito.

Pasivos financieros -
Clasificacidon, reconocimiento y medicién -

De acuerdo con lo que prescribe la NIIF 8, “Instrumentos Financieros” los pasivos financieros se
clasifican, segun corresponda, como: (i) pasivos financieros a valor razonable a través de ganancias y
pérdidas, (ii) pasivos financieros al costo amortizado. La Compaiiia determina |a clasificacién de sus
pasivos financieros a la fecha de su reconocimiento inicial.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compafiia sélo mantiene pasivos financieros clasificados en la
categoria de pasivos financieros al costo amortizado. Los pasivos financieros incluyen “Préstamos y
obligaciones financieras”, “Cuentas por pagar proveedores”, y “Cuentas por pagar a compaiias
relacionadas”. Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y
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posteriormente se miden a su costo amortizado. El costo amortizado incorpora los costos directamente
atribuibles a la transaccion.

Préstamos con entidades financieras y emision de obligaciones -

i) Préstamos con entidades financieras: Se registran inicialmente a su valor nominal que no difieren de
su valor razonable, neto de los costos de la transaccién incurridos en caso de ser significativos, pues
estan contratados a las tasas vigentes en el mercado. Posteriormente se miden al costo amortizado
utilizando las tasas de interés pactadas. Los intereses devengados que corresponden a préstamos y
obligaciones utilizadas en el financiamiento de sus operaciones se presentan en el estado de
resuitados integrales bajo el rubro Gastos financieros.

ii) Emisién de obligaciones: Representan pasivos financieros que se reconocen inicialmente a su valor
razonable, neto de los costos de la transaccion incurridos en caso de ser significativos, y se registran
a su costo amortizado utilizando las tasas de interés pactadas. Los intereses devengados calculados
se reconocen en el estado de resultados integrales en el rubro gastos financieros, en el periodo en
que se devengan.

Se incluyen en el pasivo corriente, excepto por los de vencimiento mayor a 12 meses contados a partir de
la fecha del estado de situacién financiera, los cuales se presentan en el pasivo no corriente.

Cuentas por pagar proveedores y ofras cuentas por pagar

Son obligaciones de pago por bienes o servicios adquiridos de proveedores en el curso normal de los
negocios. Se clasifican como pasivos corrientes si el pago se debe realizar dentro de un afio o menos, de
lo contrario se presentan como pasivos no corrientes.

Las cuentas por pagar se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente en la medida que
el efecto de su descuento a su valor presente sea importante, se remide al costo amortizado usando el
método de interés efectivo, de lo contrario se muestran a su valor nominal.

Anticipos a proveedores-

Los anticipos a proveedores, corresponden principalmente al efective entregado a sus canicultores con el
fin de asegurar el aprovisionamiento de caia de azlcar, estos se registran al valor nominal del
desembolso y se liquidan con recepcidn del producto.

Inventario

Los inventarios se registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El costo se
determina usando el método de costo promedio ponderado. El costo de los productos terminados
comprenden el costo de caia de azlcar que se transfiere al activo bioldgico al proceso productive a valor
razonable menos los costos estimados de venta, en el punto de cosecha, de acuerdo a la NIC 41
“Agricultura” o al valor adquirido de sembradores, e incluye el costo de mano de obra directa, otros costos
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directos y gastos generales de fabricacion (sobre la base de capacidad normal de operacién) que se
incurren en el proceso de industriaiizacion de los productos, y excluye los gastos de financiamiento y las
diferencias en cambio.

El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costos
estimados para poner los inventarios en condicion de venta y para realizar su comercializacion. Por las
reducciones del valor en libros de los inventarios a su valor neto de realizacion, se constituye una
estimacién para desvalorizacion de inventarios con cargo al estado de resultados integrales al afio.

Las importaciones en transito se presentan al costo de las facturas mas otros cargos relacionadas con la
importacion.

Activos biolégicos

Los activos biolégicos (plantaciones de cafia de azlcar en proceso que se estima seran cosechadas en el
corte mas préoximo —aproximadamente 12 meses), en su reconocimiento inicial son medidos al costo y en
cada fecha de reporte posterior se miden al valor razonable menos los costos de venta de acuerdo con la
NIC 41 “Agricultura” y la NIIF 13 “Medicion del Valor Razonable". Las pérdidas y ganancias que surjan de
la medicion de los activos bioldgicos, obtenidos de la comparacién entre el valor en libros de los activos
bioldgicos y su valor razonable menos los costos de ventas, se reconocen en el estado de resultados
integrales en el periodo en €l que surjan en la partida de “Cambio en el valor razonable de activos
biolégicos". El terreno, la planta productora y las instalaciones relacionadas se incluyen como
“Propiedades, planta y equipo”, en el estado de situacion financiera.

Los costos se capitalizan como activos bioldgicos, si, y sélo si: (a) es probable que futuros beneficios
econdémicos fluiran a la entidad y (b) el costo puede ser medido confiablemente. La Compainia capitaliza
los costos que se incurren en: abonar, fertilizar, control de plagas, riego, limpieza de acequias u otros
elementos para uso agricola, asi como una asignacion sistematica de costos de produccion fijos y
variables que son directamente atribuibles a la produccién de activos bioldgicos, entre otros. Los costos
que se reconocen como gasto a medida que se incurren incluyen los gastos administrativos y otros
gastos generales, asi como los gastos de produccion no asignables, entre otros.

El valor razonable de los activos biolégicos se determina a través del uso de técnicas de valorizacion, por
lo cual, el valor razonable de activos biolégicos generalmente se determina en base a los flujos netos de
efectivo (proyecciones de ingresos y costos) descontados que se esperan obtener del respectivo
producto agricola. El valor razonable del producto agricola en el punto de cosecha se deriva
generalmente de los precios determinados por el mercado.

Los flujos netos de efectivo operativos se descuentan usando una tasa de descuento que refleje las
valorizaciones actuaies del mercado del valor del dinero en el tiempo y los respectivos riesgos asociados.
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Las hipotesis utilizadas para determinar el valor razonable de los activos biolégicos de la Compaiiia
incluyen variables en adicion a la tasa de descuento como son, horizonte de proyeccion, costos de
praduccién, produccion estimada, entre otras.

Inversiones en subsidiarias

Las inversiones en subsidiarias se reconocen al valor patrimonial determinado bajo el método de
participacion. Bajo el método de la participacién, las inversiones se reconocen inicialmente al costo, v el
importe en libros se incrementa o disminuye para reconocer la participacién del inversor en el resultado
de la invertida después de la fecha de adquisicion.

Una subsidiaria es una entidad que es controlada por la Compaiiia, por lo cual esta dltima esta expuesta,
o tiene derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicacién en la participada y tiene la
capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre aquelia.

Una asociada es una entidad sobre la cual la Compafiia tiene influencia significativa, sin llegar a tener el
control ni el control conjunto de la misma; es decir, peder de intervenir en las decisiones de las politicas
financieras y operacionales.

En cada fecha de presentacién de informacién financiera, la Compaiia determina si existe alguna
evidencia objetiva de que se haya deteriorado el valor de la inversién en subsidiarias y asociadas. Si este
fuese el caso, la Compafiia calcula el importe de la pérdida por deterioro del valor como la diferencia
entre el importe recuperable de la subsidiaria o asociada y su importe en libros y lo registra con cargo a la
cuenta de resultados.

Propiedades, planta y equipos

Las propiedades, planta y equipos son registrados al coste, menos depreciaciones acumuladas y pérdidas
por deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los desembolsos directamente atribuibles a la
adquisicién o construccion del activo. Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicion sélo son
capitalizados cuando es prabable que beneficios econémicos futuros asociados a la inversion fluyan hacia
la Compaifiia y los costos pueden ser medidos razonablemente.

Las plantaciones (plantas productoras de cafia de azdcar) son registrados al costo, menos
depreciaciones acumuladas y pérdidas por deterioro, en caso de producirse. El costo incluye los
desembolsos directamente atribuibles al desarrollo del activo hasta cuando el mismo esta en condiciones
para producir, e incluyen: preparacion de terreno, semillas, fertilizantes, abonos y mane de abra, entre
otros.

Los desembolsos posteriores a la compra o adquisicién sélo son capitalizados cuando es probable que
beneficios econdmicos futuros asociados a la inversién fluyan hacia la Compaiiia y los costos pueden ser
medidos razonablemente. Los ofros desembolsos posteriores corresponden a reparaciones,
mantenimientos menores y fumigacién, que son registrados en resultados cuando son incurridos.

Los terrenos se presentan a su valor revaluado. Las revaluaciones realizadas a partir del afio 2015 se
efectuaran con suficiente frecuencia, de tal manera que el valor en libros no difiera materialmente del que
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se habria calculado utilizando los valores razonables al final de cada periodo. Cualquier aumento en la
revaluacion de dichos activos se reconoce en Ofros Resultados Integrales y se acumula en el Patrimonio
en la cuenta “Superavit de revaluacién”, excepto si se revierte una disminucién en ia revaluacién del
mismo previamente reconocida en resultados, en cuyo caso el aumento se acredita a resultados en la
medida en que se carga la disminucién previa. Una disminucién del valor en libros de la revaluacién es
registrada en resultados en la medida que excede el saldo, si existe alguno, mantenido en “Superavit de
revaluacion” de los terrenos relacionados con una revaluacion anterior de dichos activos. La depreciacion
de las propiedades, planta y equipos, es calculada linealmente basada en su vida util estimada, o de
aquellos componentes significativos identificables que posean vidas Utiles diferenciadas y no considera
valores residuales, debido a que la Administracién de la Compafiia estima que el valor de realizacién de
sus propiedades, planta y equipos al término de su vida (til sera irrelevante.

Las estimaciones de vidas Utiles de los activos fijos y valores residuales son revisadas y ajustadas si es
necesario, a cada fecha de cierre de los estados financieros.

Las vidas Utiles estimadas de propiedades, planta y equipos son las siguientes:

Edificios e instalaciones 5a20
Maquinarias y equipos 10a 50
Equipos de cémputo 3
Vehiculos 5a15
Muebles y enseres 10
Plantaciones de cafia de azdcar 5

Cuando el valor en libros de un activo de propiedades, planta y equipos excede a su monto recuperable,
este es reducido inmediatamente hasta su valor recuperable.

Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades, planta y equipos, se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el valor en libros y se incluyen en el estado de resultados integrales.

Los intereses y otros costos de endeudamiento se capitalizan siempre y cuando estén relacionados con
la construccion de activos calificables. Un activo calificable es aquél que requiere de un tiempo
prolongado para que esté listo para su uso, periodo que la Administracién ha definido como mayor a un
afio. Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, todos los proyectos de la empresa se han liquidado en plazos
inferiores a un ano, por lo que no se han activado costos de endeudamiento.

Deterioro de activos no financieros -

Los activos sujetos a depreciacion se someten a pruebas de deterioro cuando se producen eventos o
circunstancias que indican que podria no recuperarse su valor en libros. Las pérdidas por deterioro
corresponden al monto en el que el valor en libros del activo excede a su valor recuperable. El valor
recuperable de los activos corresponde al mayor entre el monto neto que se obtendra de su venta o su
valor en uso. Para efectos de la evaluacién por deterioro, los activos se agrupan a los niveles mas
pequeiios en los que generen flujos de efectivo identificables (unidades generadoras de efectivo).
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En el caso que el monto del valor libros del activo exceda a su monto recuperable, la Compaiiia registra
una pérdida por deteriore en los resultados del gjercicio. Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, no se ha
identificado la necesidad de calcular pérdidas por deterioro.

Impuesto a la renta corriente y diferido -

El gasto por impuesto a la renta del afio comprende el impuesto a la renta corriente y diferido. El
impuesto se reconoce en el estado de resultados integrales, excepto cuando se trata de partidas que se
reconocen directamente en el patrimonio. En este caso el impuesto también se reconoce en otros
resultados integrales o directamente en el patrimonio.

Impuesto a la renta corriente

El cargo por impuesto a la renta corriente se calcula mediante la tasa de impuesto aplicable a las
utilidades gravables del 25% (2017: 22%) y se carga a los resultados del afio gque se devenga con base
en el impuesto por pagar exigible. Las normas tributarias vigentes establecen que las compaifiias cuyos
accionistas se encuentran en paraisos fiscales deberan utilizar una tasa de impuesto del 28% (2017:
25%) sobre las utilidades gravables, la cual se reduce al 18% (2017: 25%) si las utilidades son
reinvertidas por el contribuyente.

Adicionalmente, cuando la composicién accionaria de la Compaiiia se encuentre conformada con
accionistas domiciliados en paraisos fiscales con una participacion accionaria menor al 50%, debera
aplicar una tasa de impuesto del 28% sobre la proporcion de las utilidades gravables atribuibles a su
participacién accionaria y una tasa de impuesto del 25% a las utilidades gravables atribuibles a los
accionistas residentes o no residentes (que no sean paraisos fiscales) en el Ecuador.

El “anticipo minimo de impuesto a la renta” es calculado en funcién de las cifras reportadas el afo
anterior scbre el 0.2% del patrimonio, 0.2% de los costos y gastos deducibles, 0.4% de los ingresos
gravables y 0.4% de los activos.

En caso de que el impuesto a la renta causado sea menor que el monto del anticipo minimo, este ultimo
se convertira en impuesto a la renta definitivo, a menos que el contribuyente solicite al Servicio de Rentas
Internas su devolucion, lo cual podria ser aplicable, de acuerdo con la norma que rige la devolucién de
este anticipo.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre las
diferencias temporales que surgen enire las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos
valores mostrados en los estados financieros. El impuesto a la renta diferido se determina usando tasas
tributarias que han sido promulgadas a |la fecha del estado de situacién financiera y que se espera seran
aplicables cuando el impuesto a la renta diferido activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se
pague.

Los impuestos a la renta diferidos activos sélo se reconocen en la medida que sea probable que se
produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

Pagina 23 de 58



2.14.

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dodlares estadounidenses)

Los saldos de impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se compensan cuando exista el derecho
fegal exigible a compensar impuestos activos corrientes con impuestos pasivos corrientes y cuando los
impuestos a la renta diferidos activos y pasivos se relacionen con la misma autoridad tributaria.

Beneficios a los empleados -

Beneficios corrientes: Corresponden principalmente a:

i) La participacién de los trabajadores en las utilidades: Calculada en funcién del 15% de la utilidad
contable anual antes del impuesto a la renta, seguin lo establecido por la legislacién ecuatoriana

vigente. Se registra con cargo a resultados y se presentaba como parte del costo de ventas o gastos
administrativos en funcidn de la labor de la persona beneficiaria de este beneficio.

i} Vacaciones: Se registra el costo de las vacaciones del personal sobre base devengada.

iiiy Décimo tercer y cuarto sueldos: Se provisionan y pagan de acuerdo a la legislacion vigente en el
Ecuador.

Beneficios no corrientes:

Provisiones de jubilacién patronal, desahucio y articulos del contrato colectivo de trabajo (no
fondeados): La Compaiiia aplica un plan de beneficio definido para jubilacién patronal, normado y
requerido por las leyes laborales ecuatorianas. Adicionalmente de acuerdo a las leyes vigentes, en los
casos de terminacién de la relacion laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador,
el empleador bonificara al trabajador con el veinticinco por ciento del equivalente a la Ultima remuneracion
mensual por cada uno de los afios de servicios prestados a la misma Compafiia o empleador, este
beneficio se denomina desahucio. Los beneficios del contrato colective surgen de los acuerdos firmados
con el limite de trabajadores de la Compaiia en base a los articulos 15, 17 y 81 de dicho contrato.

La Compaiiia determiné la provisién para jubilacién patronal, desahucio y contrato colectivo de trabajo
con base en estudios actuariales practicados por un profesional independiente y se reconocieron con
cargo a los resultados del afio, aplicando el método de costeo de crédito unitario proyectado y
representan el valor presente de las obligaciones a la fecha del estado de situacién financiera, el cual es
obtenido descontando los flujos de salida de efectivo a una tasa de 8.21% (2017: 6.65%) anual
equivalente a la tasa promedio de los bonos del mercado ecuatoriano que estan denominados en la
misma moneda en la que los beneficios seran pagados y que tienen términos que se aproximan a los
términos de las obligaciones por pensiones hasta su vencimiento.

Las hipétesis actuariales incluyen variables como son, en adicién a la tasa de descuento, tasa de

mortalidad, edad, sexo, afos de servicio, remuneraciones, incrementos futuros de remuneraciones, tasa
de rotacion, entre ofras.
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Las ganancias y pérdidas actuariales que surgen de los ajustes basados en la experiencia y cambios en
los supuestos actuariaies se cargan en los otros resultados integrales en el periodo en el que surgen. Los
costos de los servicios pasados se reconocen inmediatamente en resultados del afio.

Al cierre del afio 2018 y 2017 las provisiones cubren a todos los empleados que se encontraban
trabajando para la Compaifiia.

La Administracion de la Compaiiia utiliza como tasa de descuento de estas provisiones la tasa promedio
de los benos corporativos de alta calidad del Ecuador pues considera que es la tasa que mejor presenta
la realidad econdmica y el riesgo del pais, asi como también se alinea con los pronunciamientos del
organismo de Control (Oficio No. SCVS-INMV-2017-00060421-0C).

Provisiones -

Las provisiones se reconocen cuando la Companiia tiene una abligacion presente, ya sea legal o implicita,
como resultado de sucesos pasados; es probable que vaya a ser necesaria una salida de recursos para
liquidar la obligacidn; y el importe se puede estimar de manera confiable. Los montos reconocidos como
provisién son la mejor estimacion de la Administracion, a la fecha de cierre de los estados financieros, de
los desembolsos necesarios para liquidar [a obligacion.

Distribucién de dividendos -

Una distribucién de dividendos es reconocida como un pasivo en el estado de situacion financiera, en el
momento que se resuelve declarar y distribuir dividendos.

Reservas —

Legal

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compariia debe apropiar por lo menos el 10% de la utilidad neta
del afio a una reserva legal hasta que el saldo de dicha reserva alcance el 50% del capital suscrito. La
reserva legal no esta disponible para distribucion de dividendos, pero puede ser capitalizada o utilizada
para absorber pérdidas.

Facultativa

Corresponde a apropiaciones de las utilidades que se generan cada afio y son de libre disponibilidad
previo disposicion de la Junta General de Accionistas.
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Resultados acumulados -
Provenientes de la Adopcion por primera vez de las “NIIF” -

Incluye los valores resultantes de los ajustes originados en la adopcién por primera vez de ias NIIF. El
saldo acreedor solo podra ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas acumuladas y
las del dltimo ejercicio econémico concluido, si las hubiere; utilizado en absorber pérdidas; o devuelto en
el caso de liguidacién de la compaiiia, segun Resolucién emitida por la Superintendencia de Compaiiias
el 14 de octubre del 2011.

Capital -

incluye los valores de las cuentas Reserva por revalorizacion del patrimonio y re expresiéon monetaria

originadas en la correccion monetaria del patrimonio y de los activos y pasivos no monetarios de afios
anteriores, respectivamente, transferidos en esta cuenta. Esta reserva puede ser total o parcialmente

capitalizada. El saldo de esta cuenta no es disponible para el pago de dividendos en efectivo.

Superavit por revaluacion -

Corresponde al efecto de la revaluacion de los terrenos medidos a sus valores revaluados. De acuerdo
con disposiciones vigentes emitidas por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros este
saldo no puede ser utilizado para aumentar capital. De acuerdo con los lineamientos descritos en fa NIC
16, este saldo seria transferido a resultados acumulados en la medida que se deprecie el activo
correspondiente o se disponga del mismo.

Reconocimiento de ingresos -

Los ingresos comprenden el valor razonable de la venta de bienes realizada en el curso ordinario de las
operaciones de la Compaiiia. Los ingresos por ventas se basan en el precio especificado en los contratos de
venta, neto de devoluciones, rebajas y descuentos. No se considera presente ningln elemento de
financiamiento dado que las ventas se realizan con piazo de crédito de 30 dias a terceros y 60 dias a partes
relacionadas, lo cual es considerado consistente con las practicas del mercado.

La Compaiiia reconoce ingresos cuando el monto puede ser medido confiablemente, es probable que
beneficios econdmicos futuros fluiran hacia la Compaiiia y se cumpla con los criterios especificos por cada
tipo de ingreso como se describe mas adelante. El monto de los ingresos no puede ser medido
confiablemente hasta que todas las contingencias relacionadas con la venta hayan sido resueltas. La
Compaiiia basa sus estimados en resultados histdricos, considerando el tipo de cliente, de transaccion y
condiciones especificas de cada acuerdo.

Venta de bienes -

Los ingresos por venta de bienes se reconocen cuando la Compaiiia ha entregado los productos al cliente, el
cliente tiene discrecion sobre los mercados y los precios para vender los productos y no existe ninguna
obligacién incumplida que puede afectar la aceptacién de los productos por parte del cliente. La entrega al
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Finalmente, una reciente modificacion a la NIIF 9 establece que cuando un pasivo financiero medido al
costo amortizado se modifique sin que esto resulte en una baja del pasivo, se debe reconocer una ganancia
o pérdida inmediatamente en resultados. La ganancia o pérdida se calcula como la diferencia entre los
flujos de efectivo contractuales criginales v los flujos de efectivo contractuales modificados, descontados a
la tasa de interés efectiva original. Bajo las reglas de NIC 39, esta diferencia se distribuia durante la vida
restante del instrumento.

Segln lo permitido por las disposiciones transitorias de la NIIF 9, la Compafia decidié no reexpresar las
cifras comparativas.

Al 31 de diciembre de 2018, la Compaiiia no tuvo un impacto significativo como resultado de la aplicacion
de los nuevos requerimientos de la NIIF 9. En general, los activos financieros que se poseen como
instrumentos de deuda continGan siendo medidos al costo amortizado. Los activos financieros que
mantiene la Compafia medidos a costo amortizado se revelan en la Nota 5 a los estados financieros.

En io referido a cuentas por cobrar comerciales, considerando la calidad crediticia de sus clientes, la
Compaiiia obtuvo un impacto bajo resultante de la aplicacién del concepto de PCE. El nuevo enfoque no
modificé de forma importante los actuales niveles de provision previamente reconocidos (Nota 7). Producto
de lo anterior la Compaiiia aplicé el método de transicidn prospectivo para la adopcién de la NIIF 9.

Debido a las caracteristicas de los instrumentos financieros que mantiene la Compaiiia, no se generaron
cambios en la clasificacion y medicién de los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre del 2017,
por lo cual la clasificacion de instrumentos financieros y categorias de medicion presentadas de acuerdo
con la NIC 39 hasta el 31 de diciembre del 2017 y lo presentado bajo NIIF 9 a partir del 1 de enero del
2018 son comparables, lo que nos permite definir que no hay efectos significativos por la aplicacién de
NIIF 9.

NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”

La NIIF 15 reemplazé a la NIC 18, “Ingresos de actividades ordinarias®, a la NIC 11, “Contratos de
construccion” y diversas interpretaciones asociadas al reconocimiento de ingresos. La nueva norma se
basa en el principio de que el ingreso se reconoce cuando el control de un bien o servicio se transfiere a un
cliente, de tal manera que el concepto de control reemplaza el concepto existente de riesgos y beneficios.
Para ello, establece un modelo con los siguientes cinco pasos que son la base para reconocer los ingresos:
(i) identificar los contratos con clientes, (i) identificar las obligaciones de desempefio, {iii) determinar el
precio de la transaccion, (iv) asignar el precio de la transaccion a cada una de las obligaciones de
desempefio y, (v) reconocer el ingreso a medida que se satisface cada obligacion de desempefio.

Los cambios clave comparados con la practica actual son:

- Bienes o servicios ofrecidos de forma agrupada pero que sean individualmente distintos se deben
reconocer por separado.

- Elimporte de los ingresos puede afectarse si la contraprestacion varia por algtin motivo (por ejemplo,
incentivos, rebajas, comisiones de gestion, regalias, éxito de un resuitado, etc.). Se debe reconocer un
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importe minimo del ingreso variable, siempre que se concluya gue es altamente probable que dicho
ingreso no se revertira en el futuro.

- El punto en el que se pueden reconocer los ingresos puede cambiar: algunos ingresos que actualmente
se reconocen en un momento dado al final de un contrato pueden tener que ser reconocidos durante el
plazo del contrato y viceversa.

- Se establece mayores requerimientos de revelacion.

La NIIF 15 es efectiva a partir ejercicios econémicos iniciados el 1 de enero de 2018. Para la transicion, se
tiene opcién de aplicar el método retroactivo integral, el retroactivo integral con aplicaciones practicas o el
retroactivo modificado, con los cambios reconocidos en resultados acumulados al 1 de enero de 2018, en
cuyo caso se requieren revelaciones adicionales. La Compainiia eligio el ultimo método mencionado.

Como resultado de su aplicacion, la Compafiia no tuvo un impacto significativo por la adopcion de la NIIF 15
para sus ingresos provenientes de ventas de bienes, a consecuencia de la identificacion de una Unica
obligacion de desempefio, |la entrega de los bienes en el punto acordado con su cliente.

El reconocimiento de ingresos ocurre en €l momento en que el control del activo sea transferido al cliente, lo
cual generalmente es con la entrega de los bienes.

Informacion por segmento

El ente encargado de tomar las principales decisiones operativas, que es responsabie de asignar los
recursos y evaluar el rendimiento de los segmentos operativos, corresponde a la gerencia general. La
Administracién ha identificado los segmentos operativos en funcién de la forma como la gerencia
monitorea el negocio, el que considera el negocio desde una perspectiva por tipo de producto, que como
se indica en la Nota 1, lo constituyen: azUcar, panela, melaza, jugo de cafia y miel B, y otros productos
endulzantes. Debido a lo anterior y al hecho que aproximadamente el 100% de los activos y del margen
bruto de Valdez son atribuibles al segmento de azucar y sus derivados, la Administracion considera que
la presentacién de los estados financieros, integrando todos los segmentos operacionales, es apropiado
reflejo del Unico segmento reportable (caia de azlcar).

ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES SIGNIFICATIVOS

La preparacion de estados financieros requiere que la Administracién realice estimaciones y utilice
supuestos que afectan los montos incluidos en estos estados financieros y sus notas relacionadas. Las
estimaciones realizadas y supuestos utilizados por la Compafiia se encuentran basados en la experiencia
histérica, cambios en la industria e informacién suministrada por fuentes externas calificadas. Sin
embargo, los resultados finales podrian diferir de las estimaciones bajo ciertas condiciones.

Las estimaciones y politicas contables significativas son definidas como aquellas que son importantes

para reflejar correctamente la situacion financiera y los resultados de la Compaiiia y/o las que requieren
un alto grado de juicio por parte de la Administracién.
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Las principales estimaciones y aplicaciones del criterio profesional se encuentran relacionadas con los
siguientes conceptos:

Estimacién por deterioro de cuentas por cobrar a clientes: A partir del 1 de enero del 2018, la

Compaiiia aplica el enfoque simplificado de la NIIF 9 para medir las pérdidas crediticias esperadas, el
cual utiliza una provisién de pérdida esperada sobre la vida del instrumento para tedas cuentas por
cobrar, ver Nota 7. La Compaiiia reconoce una reserva para dichas pérdidas en cada fecha de
presentacion.

Hasta el 31 de diciembre del 2017, la estimacion de este deterioro fue determinada por la gerencia de
la Compafiia, en base a una evaluacién de la antigiiedad de los saldos por cobrar y la posibilidad de
recuperacion de los mismos.

La estimacion para cuentas dudosas se carga a los resultados del afio y las recuperaciones de
cuentas provisionadas se acreditan a otros ingresos.

Propiedades, planta y equipos: La determinacién de las vidas (tiles y valores residuales que se
evaltuan al cierre de cada afio.

Provisiones por beneficios a los empleados: l.as provisiones de jubilacién patronal y desahucio, asi
como los beneficios establecidos en los articulos 15,17 y 81 del Contrato Colectivo de trabajo, se
registran utilizando estudios actuariales practicados por profesionales independientes.

Impuesto a la renta diferido: La Compafiia ha realizado la estimacion de sus impuestos diferidos
considerando que todas las diferencias entre el valor en libros vy la base tributaria de los activos y
pasivos se revertiran en el futuro contra la utilidad gravable.

Valor razonable de activos biclégicos: En la medicién del valor razonable de los activos biologicos se
requieren principalmente las siguientes estimaciones y juicios de la administracién:

i) Los rendimientos de campo: representan la cantidad de cafa de azlicar medido en toneladas que
se espera obtener por cada hectarea cultivada. Se determina en funcion a las hectareas
disponibles en cultivo, proyectando su cosecha inmediata, ademas se consideran otros factores
como las variedades de caiia, edades de cosecha, ubicacién del campo, infraestructura,
condiciones ambientales y agrondmicas segun la experiencia técnica de la Gerencia.

i) Tasa de descuento: determinada segun el método del promedio ponderado del costo del capital.
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ADMINISTRACION DE RIESGOS
Factores de riesgos financieros

Las actividades de la Compafiia la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado
(incluyendo el riesgo de tipo de cambio, riesgo de precio, y de tasa de interés sobre el valor razonable),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa general de administracion de riesgos de la Compainia
se concentra principalmente en lo impredecible de los mercados financieros y trata de minimizar
potenciales efectos adversos en el desempefio financiero de la Compafiia.

La gestion de riesgo esta controlada por Gerencia General siguiendo las politicas y procedimientos
establecidos localmente, a efectos de minimizarlos. A continuacion, se presenta los riesgos financieros a
los gque esta expuesta la Compaiiia.

(a) Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo, en las
tasas de cambio o tasas de interés, afecten los ingresos de la Compaiiia o el valor de los
instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracidn es controlar las exposiciones
a este riesgo dentro de parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

i. Riesgo de tasa de interés

La Compafiia mantiene préstamos a tasas de interés fijas y variables. El riesgo es manejado por la
Compaiiia manteniendo una combinacion entre los préstamos a tasas fijas y tasa variable,
efectuando un andlisis de sensibilidad, en base a la exposicién de los tipos de interés, mediante el
cual determiné que si el 31 de diciembre del 2018 y 2017 las tasas de interés variables hubieran
aumentado o disminuido 0.25 puntos y todas las variables se hubieran mantenido constantes, el
gasto de interés aumentaria o disminuiria en aproximadamente US$150,000 (2017: US$110,000).
Adicionalmente la tasa promedio ponderada pasiva de la Compaiiia es 7.89% (2017: 7.86%) la cual
se aproxima a la de mercado.

ii. Riesgo de precio

La Compaiiia, en lo posible, no mantiene instrumentos financieros volatiles; por consiguiente, la
Administracién considera que la exposicién de la Compaiiia al riesgo de precios es irrelevante.

iii. Riesgo de tipo de cambio
La Compaifiia en lo posible, no efectda transacciones denominadas en monedas diferentes al délar

estadounidense, moneda funcional; por consiguiente, la Administracion considera que la exposicion
de la Compaiiia al riesgo de moneda es irrelevante.
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(b} Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Compaiiia si un cliente o
contraparte de un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se origina
principalmente del efectivo y equivalentes a efectivo y cuentas por cobrar a clientes.

i) Cuentas por cobrar a clientes

La exposicion de la Compafiia al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente. No existen clientes que individualmente representen
concentraciones de crédito importantes. Desde un punto de vista geografico o demografico no
existe concentracion de riesgo de crédito.

La Administracién de la Compafiia considera que el riesgo crediticio en cuentas por cobrar a
clientes se encuentra mitigado debido a que sus ventas de azlcar se realizan principalmente al
contado y Unicamente se concede créditos de 30 dias a clientes especificos.

La Compaiiia establece politicas de crédito conservadoras y evalla constantemente las
condiciones existentes en el mercado en el que opera. En consecuencia, la Compaiiia no prevé
pérdidas significativas que surjan de este riesgo.

i) Efectivo y equivalentes a efectivo e instrumentos financieros

La Compaifiia Unicamente realiza operaciones con instituciones financieras que cuentan con una
calificacion de riesgo adecuada y superior dentro del mercado financiero. Adicionalmente, la
Compaiitia ha determinado cupos y tipos de transacciones por cada institucion financiera.

La Compaiiia mantiene su efectivo y equivalente de efectivo en instituciones financieras con las
siguientes calificaciones:

Calificacién
Entidad Financiera 2018 (1) 2017
Banco Guayaquil AAA- AAA-
Banco Pacifico AAA- AAA-
Bance Pichincha AAA- AdA-
Banco Bolivariano AAA- AAA-
Banco de la produccién Produbanco AAA- AAA-
Banco de Machala Ab+ Ads
Citibank del Ecuador AAA AAA
Banco intemacional AAA AAA

(1) Datos disponibles al 30 de junio del 2018 {31 de diciembre del 2017). Fuente: Superintendencia
de Bancos del Ecuador.
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(c) Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compafiia tenga dificultades para cumplir con sus
obligaciones asociadas con sus pasivos financieros, que son liquidados mediante la entrega de
efectivo u otros activos financieros. El enfoque de la Compaiiia para administrar la liquidez
comprende contar con los recursos suficientes para cumplir con sus obligaciones cuando vencen,
tanto en condiciones normales como de incertidumbre, sin incurrir en pérdidas inaceptables o
arriesgar la reputacién de la Compaiiia.

La Administraciéon de la Compafiia dispone de informacion que le permite monitorear los
requerimientos de flujo de efectivo, por lo general tiene como objetivo contar con los recursos
necesarios para solventar los gastos operacionales esperados durante un periodo de 30 dias,
incluyendo el pago de obligaciones financieras cuando vencen; esto mitiga el posible impacto de
circunstancias extremas que no pueden predecirse razonablemente. Al 31 de diciembre del 2018 no
se han detectado situaciones que a criterio de la Administracion puedan ser consideradas como
riesgo de liquidez.

El cuadro siguiente analiza el vencimiento de los pasivos financieros de la Companiia considerando
el tiempo de vencimiento. Los montos presentados en el cuadro son flujos de efectivo contractuales
no descontados:

Mas de 1
2018 Menos de 3 meses De 3 a 12 meses afo
Préstamos y obligaciones financieras - 17,996,659 58,440,803
Cuentas por pagar a proveedores 16,708,546 18,440,466 -
Cuentas por pagar a compafias relacionadas - 10,870,083 -

Mas de 1
2017 Menos de 3 meses De 3 a 12 meses afio
Préstamos y obligaciones financieras - 10,899,086 44 830,578
Cuentas por pagar a proveedores 11,245,995 13,201,821 -
Cuentas por pagar a compahias relacionadas - 7,278,666 -

4.2. Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Compaiiia al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la misma de
continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus accionistas y mantener
una estructura de capital 6ptima para reducir el costo del capital.

La Compafia monitorea su capital sobre la base del ratio de apalancamiento. Este ratio se calcula como

la deuda neta dividida entre el capital total. La deuda neta se calcula como el total de los recursos ajenos
(incluyendo deudas bancarias y financieras y no corrientes, cuentas por pagar comerciales y a compafiias
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relacionadas) menos el efectivo y equivalentes de efectivo. El capital total se calcula como el “patrimonio
neto” mas la deuda neta.

Los ratios de apalancamiento al 31 de diciembre de 2018 y 2017 fueron los siguientes:

2018 2017

Préstamos y obligaciones financieras 60,494,664 41,501,387
Cuentas por pagar a proveedores 34,149,012 24,447 816
Cuentas por pagar a compafilas relacionadas 10,870,083 7,278,666

105,513,759 73,227,869
Menos: Efective y equivalentes de efectivo mas inversiones temporales {4,151 .491! {2,81 0,888)
Deuda neta 101,362,268 70,416,981
Total patrimonio neto 120,584,368 136,796,205
Capital total 221,946,636 207,213,186
Ratio de apalancamiento 48% 3%

El aumento del ratio apalancamiento de la empresa se debe principalmente a nuevas obligaciones
financieras.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros -

A continuacion, se presentan los valores en libros de cada categoria de instrumentos financieros al cierre
de cada ejercicio:

2018 2017

Comienle No corrients Corriente Nao corriente
Activos fi ieros madidos al costo riizad
Efectivo y equivalenles de efective 4,151,491 - 2,810,888 -
Cuentas por cobrar a clienles 11,943,800 - 7,470,042 -
Cusntas por cobrar a compaiias relacionadas 6,388,645 13,082,207 7,494,606 13,755,862
Cuentas por cobrar smpleados 469,036 - 614,024 -
Total actives financieros 22,952 872 13,082,207 18,389,560 13,755,862
Pagivos financieros medidos al costo amortizado
Préstamos y obligacicnes financieras 17,767 842 42,726,822 10,196,087 31,305,300
Cuentas por pagar a provesdoras 34,148,012 - 24,447 816 -
Cuentas por pagar a compahias relaclonadas 10,870,083 - 7,278,666 -
Total pasivos financieros 62,786,937 42,726,822 41,622,569 31,305,300
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Valor razonable de instrumentos financieros

 Elvalor en libros del efectivo y equivalente de efectivo, las cuentas por cobrar a clientes y relacionadas,
cuentas por cobrar empleados, cuentas por pagar proveedores, y [as otras cuentas por pagar se
aproxima al valor razonable debido a la naturaleza de corto plazo de estos instrumentos.

e Enlo que respecta a los pasivos con entidades financieras y emisién de obligaciones existen pasivos a
corto y largo plazo con tasas anuales del 7% al 8.5% similares a tasas de mercado por lo cual su valor
es equivalente a su valor razonable.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Composicion:
2018 017
Caja 4,746 8,943
Bancos {1} 4,148,745 2,801,945
4,151,491 2,610,888

(1) Corresponde a depésitos de libre disponibilidad mantenidos en cuentas corrientes de instituciones
financieras locales y del exterior.

CUENTAS POR COBRAR A CLIENTES

Composicion:

2018 2017
Mayoristas 9,183,614 5,707,307
Valor agregado 927,384 101,330
Autoservicios 729,282 1,051,844
Minoristas 591,376 119,898
Industrial 435,509 495,729
Varios 167,551 83,946

12,034,716 7,560,053
Menos - estimacion por deterioro de cuentas por cobrar (90,916) {80,011)
Total 11,943,800 7,470,042

Pagina 35 de 59



COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

La antigiiedad de los saldos por cobrar a clientes es la siguiente:

2018 2017
Por vencer 6,138,750 51% 4,896,890 65%
Vencidas
Hasta 30 dias 3,778,596 % 1,814,296 24%
De 30 a 60 dias 1,215,628 10% 618,919 8%
De 60 a 90 dias 170,553 1% 44,627 1%
De 90 a 180 dias 393,580 1% 64,483 1%
De 181 a 360 dias 272,969 2% 85,841 1%
Més de 360 dias 64,630 1% 34,997 0%

5,895,966 2,663,163

12,034,716 7,560,053

La Compaiiia aplica el método simplificado establecido en la NIIF 9, “Instrumentos Financieros” para la
determinacion de las pérdidas crediticias esperadas de su cartera de clientes. Para medir las pérdidas
crediticias esperadas la cartera de clientes ha sido agrupada con base en las caracteristicas de riesgos y
en su historial de vencimiento para los cuales se han determinado ratios de pérdida crediticia esperada.

Los ratios de pérdidas crediticias esperadas se basan en perfiles de pago de las ventas realizadas por la
Compaiiia en el periodo de 36 meses anteriores al 31 de diciembre del 2018 y 2017, respectivamente. Al
establecer los ratios de pérdidas crediticias la Companiia estimé que no era necesario considerar de
manera prospectiva dichos ratios debide a que no se identificaron variables macroeconémicas que
afectaran la habilidad de sus clientes de cancelar sus deudas con la Compaiia.

Con base en lo indicado anteriormente, la Compaiia ha establecido la siguiente pérdida crediticia
esperada para su cartera de clientes:

2018
Por vencer de 13 3 dizs dedtafldias  deffaddias de 91 2180 dias e 181 3 360 dizs Mas da 360 dias Tolal
Rafi asparads da péndida crediticia 041% 0.11% 0.0 012% 621% B2% 21.38%
Cusntas por cobrar comarclalas £,138,750 377839 1215628 170,553 393590 272,989 4,630 12,034,716
Pérdita Créditicla esperada 25414 407 13 205 24442 16,952 19,756 90316

Pagina 36 de 59



COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

2017 -
Por vencar detadldlas _de31afldas daflafidas de91atBldias  de 1812 360 dias Més de 360 dias Total
Rat asperade de péedda cradicia 0.41% 0.11% 0.00% 0.12% 6.21% G.21% 27.38%
Cuantas por cobrar comercislas 4,856,530 1,814,206 618,919 44627 64,483 5,641 07 7,560,053
Pérdida Crédlticka esperada |} 2034 1,959 4 54 4,004 5,331 9,580 41,253

(*) La Administracion considera que el efecto inicial por la adopcién del modelo de pérdida crediticia
esperada no es significativo, por lo cual no se procedio a ajustar el saldo de la estimacion de deterioro de
cuentas por cobrar a clientes al 31 de diciembre del 2017.

El movimiento anual de la estimacién para cobranza dudosa es como sigue:

2018 2017
Saldo inicial {determinado bajo NIC 39) 90,011 102,178
Adiciones 20,832 -
Utilizaciones/castigos (19,927) (12,167)
Saldo final 90,916 90,011

Los valores en libros de las cuentas por cobrar comerciales menos la estimacion por deterioro son
similares a su valor razonable.

En opinion de la Gerencia de la Compaiiia, |a estimacion por deterioro de las cuentas por cobrar

comerciales al 31 de diciembre de 2018 y 2017, cubre adecuadamente el riesgo de crédito de estas
partidas a esa fecha.

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

Composicion:
2018 2017
Municipio de Milagro {1) 912,030 -
Varlos 551,128 27,495
1,463,159 27,495

(1)  Corresponde a valores retenidos por el Gobierno auténomo Descentralizado de Milagro,
correspondiente al impuesto del 1.5 por mil desde el afio 2003 hasta el 2007, cuyos saldos se
esperan recuperar en el 2018. Ver Nota 25.
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ANTICIPOS A PROVEEDORES

Composicion:

2018 2017
Cainicultores (1) 2,065,910 805,745
Otros 246,342 353,100
2,312,262 1,158,845

(1) Corresponde a anticipos entregados por la compra de caia de azlcar utilizada en el proceso

productivo.
INVENTARIOS
Composicién:
2018 2017

Azicar (1) 40,402,983 36,712,809
Materiales y repuestos {2) 3,353,969 2,958,900
Melaza y panela 2,411,793 329,766
Otros 346,340 147,001

46,515,085 40,149,476

(1) Al 31 de diciembre del 2018 incluyen principalmente: i) 1,190,289 (2017: 924,478) sacos de azlcar
blanca comercial por aproximadamente US$31,300,000 (2017: US$$25,261,000); ii} 311,640 (2017:
118,051) sacos de azucar cruda por US$8,130,000 (2017: US$3,254,000). iii} 15,002 (2017: 1,973)
sacos de azlcar morena y sucia comercial por US$390,000 (2017: US$290,000); iv) 1,149 (2017:
945) sacos de azlcar stick — light por US$91,800 {2017: US$73,000); vy, v) 8,278 sacos de azlcar

importada por US$227,351 (2017: US$918,000) y otros menores.

(2) Corresponde principalmente a los inventarios de materiales utilizades en el proceso productivo.
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a)

b)

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

{Expresado en ddlares estadounidenses)

ACTIVOS BIOLOGICOS

Composicion y clasificacion:

| Restruchurados)

2018 2017 1 de ensro del 2017
Corrignte:
Planiaciones de cafia de azucar (1) 18,848,915 18,785,747 13,284,715
No corrients:
Plantaciones de Teca y Cafia Guadua 264,320 257 955 234,888
Tatal 19,213,235 20,043,702 13,528,603
(1) Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, los activos biologicos representan cafa de azdOcar cultivada en

10,789 (2017: 10,868) hectareas, las cuales se miden al valor razonable. El valor razonable se
calcula utilizando el valor presente de los flujos netos de efectivo esperados, para lo cual la
Administracién de la Compafiia preparé proyecciones de los ingresos y costos en funcién a la
produccion y precios de venta estimados de los cultivos

Movimiento:

El movimiento de los activos biclégicos es el siguiente:

2018 2017
Saldo incial 20,043,702 13,529,603
Adiciones (1) 14,300,360 13,964,064
Cosecha de producto agricola (2) {21,192,250) (13,271,648}
Ajuste al valor razonable (3) 6,302,816 5,821,683
Otros {241,393) -
Saldos al final 19,213,235 20,043,702
(1) Representa costos de mano de cbra de las diversas labores agricolas, consumo de fertilizantes,
insumaos agricolas, depreciaciones, entre otros.
(2) Corresponde a la cosecha del activo biolégico y transferencia del mismo como producto agricola al
inventario.
(3)  Ajuste al valor razonable, representa la diferencia entre el valor en libros y el valor razonable de los

activos biolégicos, el cual fue determinado mediante el valor presente de los flujos de efectivo.
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c)

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADQS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

Valor razonable de activos bioldgicos:

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o que se pagaria per transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes de mercado en la fecha de la medicion.

Al 31 de diciembre del 2018, el valor razonable de los activos bioldgicos corresponde al Nivel 3 dentro de
la jerarquia de valor razonable establecida por la NIIF 13. Adicionalmente, no han existido transferencias
entre el Nivel 1, Nivel 2 y Nivel 3 durante el afio.

De acuerdo a las NIIF, los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del
valor razonable que se basa en las variables usadas en las técnicas de valorizacién, como sigue:

. Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

. Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en ei Nivel 1, que sean observables
para el activo o pasivo, ya sea directamente (precios) o indirectamente (derivados de los precios).

® Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables.

Las principales hipétesis utilizadas en la determinacién del valor razonable de los activos bioldgicos son:

018 M7
Periodos utilizados en la proyeccién 1 afio 1 afio
Produccion TM 858,704 770,390
Precio promedic de tonelada métrica de cafia de azicar US$33.00 Us§32.20
Tasa de descuento anual 8.83% 8.00%

Un ligero aumento en el precio de los activos bioldgicos utilizados para determinar el valor presente de
los flujos de caja netos esperados, se traducira en un aumento significativo en el valer razonable y
viceversa. Ademas, un ligero aumento en la tasa de descuento se traducira en una disminucién
significativa en el valor razonable de los activos bioldgicos.

La Compariia estd expuesta a riesgos derivados de cambios ambientales y climaticos; sin embargo, la
extensién geografica de sus plantaciones, las obras de infraestructura con las que cuenta y los controles
de la maleza y plagas que realiza la Compafiia permite un alto grado de mitigacién contra las condiciones
climaticas adversas, como las sequias, inundaciones y brotes de enfermedades. La Compaifiia cuenta
con politicas y procedimientos ambientales para cumplir con las leyes ambientales y otras leyes.
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13.

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018

(Expresado en délares estadounidenses)

INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

Composicién:

Maria Teresa Sociedad en predios rusticos
Rafica Socledad en predios rusticos
Victoria Sociedad en predios rusticos
Compariia Nacional de Melaza S.A.
Ecoelectric S.A.

Bamboo Export 8.A. (1)

Ofras

2018 2017
13,767,691 13,762,139
12,115,588 12,110,415
14,051,466 14,045,598
124,204 124,204
2,387,310 2512170
- 5175412
59,941 59,941
42,506,210 47,780,879

(1) Durante el afic 2018 la Compaiiia realiz6 la venta de |a totalidad de las acciones que mantenia en
Bamboo Export S.A, las cuales fueron adquiridos por Gulkana S.A. en US$12,000,000 generando
una utilidad de US$7,141,982 (Ver Nota 23).

2018
Maria Terasa sociedad en predics nisticos 13,767,691
Rafica socledad en predios risticos 12,115,508
Wictorla socledad en predies nisticos 14,051,465
Bamboo Export S A. -
Ecoelechic 2,387,310
Citras 184,146

42,506,210

Porcentaje de
participacion %

99.58%
49.95%
99.99%

15%

2017 (Re

d

13,762,138
12110414
14,045,598
5,175,412
2,512,170
184,146
47,789,879

El movimiento de las inversiones en subsidiaras es el siguiente:

Saldo al inicio

Adiciones

Venta de acciones Bamboo Export S.A. Bamport
Ajuste valor patrimonial proporcional

Saldo al 31 de diciembre
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Porcentaje de Porcentaje de
participacion % participacidn %
Al 1 de energ del 2017
99.85% 13,761,478 98.95%
098.95% 12,109,472 99.95%
§5.96% 14,044,363 99.56%
§5.90% 5,015,852 99.88%
15% 2532916 15%
- 169,448
47,633,535
2018 2017
47,789,878 47,633,636
- 14,697
(5,175,412) -
(108,257} 141,647
42,506,210 47,789,879
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15.

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

OTROS ACTIVOS
Composicion:
2018 2017
Corriente
Gastos pagados por anticipado (1) 789,360 808,829
No corriente
Otros (2) 681,936 557,463
(1)  Corresponde principalmente a pdlizas de seguros.
(2) Corresponde principalmente a depdsitos en garantia por procesos judiciales. Ver Nota 20.
CUENTAS POR PAGAR A PROVEEDORES
Composicion:
2018 2017
Proveedores (1) 9,932,863 7,098,850
Cafiicultores (2) 24,218,129 17,348,966
34,149,012 24,447,816

(1) Corresponde principalmente a valores por pagar a proveedores locales y del exterior

(2) Corresponde principalmente a los valores pendientes de cancelar a caficultores por compras de

cafia de azlcar.
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16.

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADQ AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

PRESTAMOS Y OBLIGACIONES FINANCIERAS

Composicion:
Tasa de interés anual
2018 2017
% % 2018 2017
Cormiente
Citibank N.A. {1} 7%- 7.85% - 4,594,944
Mas porcidn cormiente de préstamas y obligaclanes a large plazo 13,172,858 10,196,087
17,767,842 10,196,087
No comiente
Bango Guayaquil S.A. (1) 7.04% 7.04% 14,826,088 8,519,087
Banco Internacional S.A. {1} 8.50% 8.50% 8,355,982 6,698,639
Jhen Deere 8.50% 8.00% 821,965 280,667
Banisi (2} 8.00% - 3,045,333 -
Banco de la Produccion S.A. Produbanco (1} 7.60% 7.60% 14,888,671 6,017,011
Emision de obligaciones (2) 7.75% - 8% 7.75% - 8% 13,961,681 19,986,033
55,699,720 41,501,387
Menas - Porgion comiente (13,172,898}  {10,196,087)
47,726,872 31,305,300
(1) Corresponde a préstamos con instituciones financieras para capital de trabajo. Al 31 de diciembre

(2)

del 2018 existen propiedades entregadas en garantia de préstamos y obligaciones bancarias de
corto y largo plazo por aproximadamente US$55 millones (2017 US$56 millones).

En agosto 26 del 2013, se inscribe en el Registro de Mercado de Valores con ef niumero
2013.2.02.01210, la emisién de obligaciones por US$10 millones. Las obligaciones tienen
amortizacion trimestral, con vencimiento de 5 afios y una tasa del 7.75%. No hay activos especificos
entregados como garantia de la deuda; sin embargo, el monto de la emisién no podra exceder del
80% del total de activos no comprometidos y la Compafila estd obligada a mantener un limite de
endeudamiento frente a los pasivos con costo de hasta 2 veces el patrimonio de la Compaiia. Al 31
de diciembre del 2018 y 2017, |a totalidad de las emisiones fueron colocadas en el mercado de
valores ecuatoriano.

Durante los afios 2018 y 2017, la Compafiia canceld capital mas intereses por US$7,316,094
relacionados con los vencimientos corrientes del crédito otorgado, quedando pendiente un saldo por
pagar por US$13,961,681. En marzo 6 de 2017, se inscribe en el Registro de Mercado de Valores
con el nimero 2017.G.02.001965, la emisién de obligaciones por US$20 millones dividida en dos
clases. La obligacién tiene amortizacién semestral con vencimiento para la clase D de 4 afios y una
tasa de interés del 7.75% anual y para la clase E de 5 afios y una tasa de interés del 8% anual. No

Pagina 44 de 59



17.

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

hay activos especificos entregados como garantia de la deuda; sin embargo, el monto de la emisién
no podra exceder del 80% del total de activos no comprometidos. Al 31 de diciembre del 2018 y
2017, la totalidad de las emisiones fueron colocadas en el mercado de valores ecuatoriano.

Durante el afio 2018, la Compariia cancelé por la clase D US$1,250,000 y por la clase E
US$3,000,000 relacionados con los vencimientos corrientes del crédito otorgado, quedando
pendiente un saldo por pagar de Clase E US$10,500 Clase D US$3,125,000.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, la Compafiia se encuentra en cumplimiento de todos sus
resguardos.

Los vencimientos anuales de las obligaciones a largo plazo al 31 de diciembre:

Afos 2018 2017
2019 - 9,367,186
2020 16,208,577 10,113,841
2021 11,976,275 6,603,239
2022 9,634,299 4,733,037
2023 4,212,576 487,997
2024 627,146
2025 67,949 -

42,726,822 31,305,300
BENEFICIOS EMPLEADOS

Beneficios empleados corrientes

Composicion y movimiento:

Participacion de los trabajadores (1) Otros beneficios (2) Total
2018 2017 2018 2017 2018 2017
A 1 de enero 356,505 1,074,814 4,452,273 4,243,549 4,808,778 5,318,363
Incrementos - 356,505 41,765,704 40,608,724 41,765,704 41,055,229
Pagos {356,505) (1,074,814} {42,540,973) {40,490,000) {42,897,478) {41,564 814)
Al 31 de diciembre - 356,505 3,677,004 4452973 3,677,004 4,808,778

(1) VerNota 2.14

(2) Incluye provisiones de décimo tercero y décimo cuarto sueldos, vacaciones, fondos de reserva y
obligaciones con el Institute de Seguridad Saocial.
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
{Expresado en ddlares estadounidenses)

Beneficios empleados no corrientes

a) Composicién y movimiento:

Jubilacién Palronal Desahucio Contrato Colecliva [1) Tolal
2018 07 2018 it s o 2018 2017
Al 1 de enero 30,651,000 30,862,504 2,502,327 2,245,847 7,698,314 7.867.915 40931730 41,076,266
Costo laboral por servicios actuales {1,965,019) 1,600,007 842,132 521,499 2,453,433 549,962 1,130,548 2,671,468
Imerés neto toosto financiem) 1,112,824 1,931,915 113,701 146,986 333,283 484,950 1,758,808 2,563,851
Pérdidas y ganancias actuariales 309,694 {436,668) 517 {96,106) {524,104} 341,211 (1,056,878}
Efectos de reducciones y liquidaciones anlicipadas (2) (1,228,783} {412,489) (474,033 - (2,306,451) - {4,008,267) (412.489)
Beneficlos pagatos 13,058,285} 12,994,180 {398,509 (235,899) {328,597} {Ba0410} (3.785301) (3,810,489}
Al 31 de diciembre 26,021,520 30,651,089 2,497 235 2,582,327 7,850,982 76968,314 3636872 40807

(1)  De acuerdo a los articulos 15,17 y 81 del Contrato Colectivo de trabajo, los empleados de la
Compaiiia tendran derecho a percibir beneficios en su indemnizacién conferme con al tiempo de
servicio prestado a la Compaiiia, los cuales son adicionales a las indemnizaciones establecidas en el
Codigo de Trabajo.

(2) Corresponde principalmente a una reduccion significativa del nimero de empleados de la Compafiia.

Los importes reconocidos en la cuenta de resultado son los siguientes:

Jubilackin Desahulo Cotrato colectivo Tolal

2018 07 2018 M7 2018 2017 2018 2017
Costo laboral por serviclos acluales {1,966,019) 1,600,007 642,132 521499 2463432 549,962 1,130,545 2,671,468
Interés neto (costo financiera) 1,312,624 1931915 13,791 146,986 333,283 484,950 1,759,898 2,563,851
Efectos de reducciones y liquidaciones anticipadas {1,228.783) {412.489) {474,033 {2,305,451) (4,008,267} {412 489)
Al 31 de diciembre (1,880, 978) 3119433 281,890 668,485 481264 1034912 {1,117.824) 4,822 830
b) Las principales hipotesis actuariales usadas fueron:

2018 2017

Tasa de descuento 8.21% 6.65%
Futuro incremento salarial 3.30% 3.00%
Fuluro incremento de pensionas 1.50% 1.50%
Tasa de moralidad e invalidez TMIESS 2002 TM IESS 2002
Tasa de rotacién -14,50% 6.31%
Antigitedad para |ubllacion {Hombres y mujeres) 25 afios 25 afios
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(b)

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en dolares estadounidenses)

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)
(6)
(7)
(8)
(9

Corresponde principalmente a ventas de bagazo.
Corresponde a venta de azlcar.

Corresponde a venta de inventario de materiales.

Corresponde a préstamo otorgado con tasa de interés del 9% anual con vencimiento.

Corresponde principalmente a compra de cafa de azlcar.
Corresponde a dividendos por pagar a accionista.
Corresponde a venta de miel y jugo de cafia.

Compra de energia eléctrica.

Corresponde al saldo del préstamo otorgado con una tasa del 8% anual con vencimiento hasta

diciembre 2020.

Transacciones con compafiias y partes relacionadas:

Durante los afios 2018 y 2017, se efectuaron las siguientes transacciones con compafias relacionadas:

Relacidn
Ventas
Codana S.A. Administracién
Ecoelectric S.A. Administracion
Bamboo Export S.A. Bamport Administracion
Disproducsa S.A. Administracién
Hacienda San Rafael S.A. Administracion
Universal Sweet Industries S.A. Administracién
Venta de acciones
Gulkana (Exterior). Ver nota 13 Accionista
Gasto y Costo de venta
Ecoelsctric 5.A. Administracién
Bamboo Export S.A, Administracién
Hacienda San Rafael S.A. Administracion
Inverguim S.A. Administracién
Consorclo Nobis Administracion

Otros

Administracién
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2018

12,152,579
2,879,389
816,865
235,620
329,691
76,395

12,000,000

5,753,316
2,628,347
1,348,436
389,034
767,999
738,856

2017

11,062,991
2,806,102
838,304
383,760
111,868
2,613,133

5177,112
3,093,920
1,738,769
343,548
779,100
1,229,833
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20.

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en ddlares estadounidenses)

Remuneraciones del personal clave de la gerencia
La Administracion de la Compaiiia incluye miembros clave que en la actualidad corresponde a: directores y gerentes.

Los costos por remuneraciones de los miembros de la Alta Gerencia se detallan a continuacion:

2018 2017
Salarios y beneficios empleados (corto y largo plazo) 177,466 185,832
OTRAS CUENTAS POR PAGAR
Composicion:
2018 2017
Provisiones varias {1} 1,252,129 1,046,100

(1) Incluye US$461,548 (2017: US$141,221) por juicios laborales. Adicionalmente incluye US$523,017
por provisiones de bienes y/o servicios contratados (2017: US$630,402).

IMPUESTOS

a) Composicién de los saldos por recuperar y por pagar:

2018 2007
Impuestos por recuperar
Retenciones en la fuente 91,593 575,248
Impuesto a la salida de divisas 58,101 99,058
Reclamo tributario {1) 585,145 -
734,830 674,306
Impuestos por pagar
Impuesto al valor agregado 02,494 150,369
Retenciones en la fuente del impuesto al valor agregado 69,778 115,652
Retenciones en la fuente del impuesto a la renta 217,696 267,087
379,068 533,108

(1)  Corresponde a reclamo tributario por concepto de retenciones en la fuente del ejercicio fiscal 2017.
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COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS SEPARADOS
POR EL ANO TERMINADO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018
(Expresado en délares estadounidenses)

b} Conciliacion del resultado contable - tributario

2018 017

{Pérdida} Utilidad antes de Participacion de los trabajadores

e Impuesto a la renta {10,849} 3,888,132 (%)
Menos - Participacion de los trabajadores - (356,505)
{Pérdida )Utilidad antes de impuesto a la renta {10,849) 3,631,627
Més
Gastos no deducibles (1) 1,447,160 2,445,924
Menos
Otras diferencias temporarias {123,700} (1,511,432}
Deducciones adicionales {1,639,360) (1,606,623)
Base imponible (326,749) 2,859,496
Tasa impositiva 25% 22%
Impuesto a la renta causado - 630,805
Anticipo minimo de impuesto a la renta 1,735,191 1,281,100
Gasto por Impuesto a la renta del afio 1,735,191 1,281,100

() Cifras no reestructuradas.

(1) Al 31 de diciembre del 2018, incluye principalmente depreciacion de activos fijos revaluados por
US$481,938; provision por juicios laborales por US$455,015 y otros gastos menores. Al 31 de
diciembre del 2017, incluia principalmente gastos no deducibles por contrato colectivo por
US$1,034,911; depreciacién de activos fijos revaluados por US$515,023; provision por juicios laborales
por US$134,222; y ofros gastos menores.

c) Situacion fiscal

A |la fecha de emisidn de estos estados financieros, los ejercicios fiscales 2015 a 2018 estan sujetos a
una posible fiscalizacion.

Al 31 de diciembre del 2018, la Compaiiia mantiene procesos judiciales relacionados con las
Resoluciones de las Actas de Determinacién correspondientes a impuesto a la renta de los ejercicios
2006, 2007 y 2008 por US$3,897 millones (no incluye intereses y recargos). A continuacion, detallamos el
estado procesal de las causas tributarias confirmado por los abogados patrocinadores:

Afio 2006: la Compaiiia inici6 el proceso en el 2010 el cual fue aceptado parcialmente mediante sentencia
de la cual la Administracién Tributaria presento recurso de casacion. Ante la sentencia en contra de los
intereses de la Compaiiia, se presentd accion extraordinaria de proteccion ante la Corte Constitucional, de
la cual se espera sentencia.
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Afio 2007: la Compaiiia inici6 el proceso en el 2012 el cual fue aceptado parcialmente mediante sentencia
de la cual la Administracién Tributaria presenté recursos de casacién. Ante la sentencia en contra de los
intereses de la compafiia se present6 accion extraordinaria de proteccion ante la Corte Constitucional
obteniendo un pronunciamiento favorable por lo cual se transfirio el proceso a la Corte Nacional de Justicia,
de la cual se espera sentencia.

Para los afios 2006 y 2008, se mantiene garantia con Banco de la Produccion S.A. y Banco Internacicnal
S.A. por US$51,384 y US$393,685, respectivamente, correspondientes al 10% del monto de las glosas.

La Administracion de la Compafiia considera que cuenta con los argumentos para desvirtuar dichas glosas,
y por lo tanto no ha constituido provisiones sobre las mismas, posicién que es respaldada por sus asesores
legales.

Afio 2008: la Compaiiia inicio proceso en el 2013 solicitando dejar sin efecto la determinacion de US$2,6
millones el cual fue aceptado parcialmente mediante sentencia de la cual la Administracion Tributaria
presento recurso de casacion. Ante la sentencia en contra de los intereses de la Compaiiia, se presento
accién extraordinaria de proteccién ante la Corte Constitucional obteniendo un pronunciamiento favorable
por lo cual se transfiri¢ el proceso a la Corte Nacional de Justicia, de la cual se espera sentencia.

Con fecha 20 de agosto del 2015, se emiti6 la orden de determinacion tributaria No. DZ8-AGFADBC17-
00000019 relacionada al impuesto a la renta causado del gjercicio 2013 determinando un valor por
impuesto por US$596 mil mas intereses y 20% de recargo.

Con fecha 7 de abril del 2017, la Administracion Tributaria notificd con el Acta de Determinacién NO.
09201724900329529 por impuesto a la renta causado del ejercicio 2013 determinando un valor por
impuesto por US$406 mil mas intereses y 20% de recargo.

Con fecha 21 de abril 2017, la Compaiiia efectia el pago de glosas no impugnadas por un valor por
impuesto por US$93 mil mas intereses.

Con fecha 26 de octubre del 2017, la Direccién Zonal 8 del SRI emiti6 ta Resolucién No.
109012017RREC189175, mediante |la cual resolvid aceptar parcialmente el reclamo administrativo de
impugnacion propuesto por la Compafiia en contra del Acta de Determinacion estableciendo un valor por
impuesto por US$313 mil mas intereses y 20% de recargo.

Con fecha 24 de enero del 2018, se presentd una demanda impugnando de manera parcial la Resolucién
No. 109012017RREC189175 relacionada al impuesto a la renta causado del ejercicio 2013 determinando
un valor a pagar de US$313 mas intereses y 20% de recargo, en la misma fecha, se efectla el pago de
glosas no impugnadas por un valor por impuesto por US$75 mil mas intereses y 20% de recargo.

Con fecha 27 de febrero del 2019, el Tribunal Distrital de lo Contencioso Tributario de Guayaquil ordend la
suspension del proceso y remitié la causa a la Corte Nacional de Justicia. La Compaiia se encuentra a la
espera de una resolucion favorable, en virtud de los resultados obtenidos en instancias previas por lo cual
no ha constituido provisiones sobre dichas glosas, posicion que es respaldada por sus asesores legales.
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d) Impuesto a la renta diferido

Impuestos diferidos activos:

2018 2017
Que se recuperara despues de 12 meses 3,156,136 1,964,775
Impuestos diferidos pasivos:
2018 2017

Que se liquidara dentro de 12 meses 2,058,366 2,027,364
Que se liquidara después de 12 meses 2,277,808 2,479,125

4,336,174 4,506,489
El movimiento de la cuenta impuesto a la renta diferido es el siguiente:

Impuesto diferido Impuesto diferido
) Total
pasivo (1} aclivo {2}

Saldo al 1 de enero de 2017 3,751,711 1,769,458 1,982,253
Débito (Crédito) a resultados por ajuste del impuesto diferido 754,778 185,317 559,461
Saldo al 31 de diciembre del 2017 4,506,489 1,964,775 2,541,714
Crédilo a resullados por ajuste del impueslo diferido 170,315 1,191,360 1,361,675
Saldo al 31 de diciembre del 2018 4,336,174 3,156,135 1,180,039

(1) Elimpuesto a la renta diferido pasivo se origina principalmente por la revalorizacion de las
propiedades y equipos, como producto de la aplicacion de la exencién del costo atribuido cuando se
efectud la adopcion inicial de las NIIF.

(2) Elimpuesto a la renta diferido activo se origina principalmente por las provisiones de jubilaciéon
patronal y desahucio, las cuales podran ser deducibles (inicamente en el momento del page del
beneficio.

e) Gasto impuesto a la renta

Composicion:

2018 207
Impuesto causado segin conciliacion tributaria 1,735,191 1,281,100
Impuesto diferido 1,361,675 559,461
373,516 1,840,561
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=

f) Precios de transferencia

Las normas tributarias vigentes incorporan el principio de plena competencia o arms’s length para las
operaciones realizadas con partes relacionadas. Por su parte el Servicio de Rentas Internas solicita se
prepare y remita por parte de la Compaiiia un estudio de precios de transferencia y un anexo de
operaciones, entre otros, para aquellas compafiias que hayan tenido operaciones con partes
relacionadas domiciliadas en el exterior y locales (dependiendo de ciertas consideraciones) en el mismo
periodo fiscal y cuyo monto acumulado sea superior a US$15,000,000 (anexoc e informe o US$3,000,000
solo presentar anexo).

Se incluye como partes relacionadas a las empresas domiciliadas en paraisos fiscales. El indicado
estudio debe ser remitido hasta el mes de junio del afio 2019 conforme el noveno digito del RUC.
Adicionalmente exige que en su declaraciéon de impuesto a la renta anual declare las operaciones de
activos, pasivos, ingresos y egresos.

A la fecha de emisién de estos estados financieros, la Compaiiia no cuenta aun con el mencionado
estudio que le permita determinar la posible existencia de efectos significativos de las referidas normas
sobre el monto de tributos contabilizados por la Compaiiia al 31 de diciembre del 2018; sin embargo,
considera que debido a que las transacciones del 2018 son similares a las del afio 2017 y que los
resultados del estudio del afio anterior no arrojaron ajustes, no prevé impactos de este asunto en los
estados financieros adjuntos.

CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, el capital social de la Compaiiia esta instrumentado por 154,254,175
acciones ordinarias de valor nominal US$0.04 cada una, integraimente suscritos y pagados.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, los accionistas de Valdez. son:

2018 2017
Club Angala S.A. (1) 123,587 123,587
Gulkana S.A. (1) 6,041,775 6,041,775
Otros accionistas menores 4,805 4,805
6,170,167 6,170,167

(1)  Compaiiias domiciliadas en el Ecuador.
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COSTOS Y GASTOS POR NATURALEZA

a) Los costos y gastos operacionales agrupados de acuerdo a su naturaleza son los siguientes:

2018

Consumo de cafa
Consumo de azdcar
Consumo de vapor

Sueldos y beneficios empleados
Materiales y repuestos
Servicios prestados terceros
Transporte

Depreciaciones

Energlia eléctrica

Seguros

Alguileres

Aslstencia ténica

Impuestos y contribuciones
Otros menores

Consumo de cana
Consumo de azdacar
Consumoa Vapor

Sueldos y beneficios empleados
Materiales y repuestos
Servicios prestados terceros
Transporte

Depreciaciones

Energia eléctrica

Seguros

Alguileres

Asistencia tenica

Impuestos y contribuciones
Otros menores

b) Los gastos financieros netos se detallan a continuacion:

Gastos financieros

Intereses por obligaciones bancarias y emision obligaciones
Costo financiero jubilacion patronal y desahucio {1)

Comisiones bancarias y otros

naresos financieros

Intereses ganandos por préstamos con relacionadas (2)
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Costo Gastos administracion y
de ventas venta Total
33.917.886 - 33,917,866
2,081,332 - 2,081,332
2,573,026 - 2,673,026
23,135,459 7,859,331 30,994,790
9,726,536 569,761 10,286,297
7,221,259 2,221,385 9,442 644
6,285,226 1,331,534 7,618,760
7,121,418 334,715 7,456,133
3,416,608 83,391 3,499,997
914,605 216,896 1,131,501
458,373 797.848 1,256,221
- 1,859,792 1,859,792
- 1,123,816 1,123,816
- 490,409 490,409
28,851,706 16,888,878 113,740,584
Costo Gastos de administraclan
de ventas y venta Total

35,289,223 - 35,289,223
3,030,000 - 3,030,000
2,143,845 - 2,143,845
24,713,781 8,338,682 33,052,463
13,586,958 593,591 14,180,548
11,338,833 2,136,361 13,475,194
5,619,715 1,538,462 7,058,177
6,237,323 299,178 6,538,571
3,144,684 96,020 3,240,704
1,008,460 224,664 1,233,124
281,264 638,652 919,816
- 1.818,435 1,818,435

- 1,100,791 1,100,791
- 275,360 275,360
106,294,156 17,060,196 123,354,352

2018 017

3,903,604 3,779,053

1,758,898 2,563,851
366,502 411 ,Qi

6,030,004 6,754,869

1,586,736 800,490

4,443,268 5,954,379
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(1) Ver Nota 17.

{2) Ver Nota 24.

OTROS INGRESOS, NETO

Composicion:
2018 2017
Olrgs inareses
Ingreso por venta de acciones {1} 7,141,982
Jubilacién patronal y desahugio (3} 2871122 -
Clros ingresos menores 1,847,883 1,533,407
11,867,587 1,533,407
Olros egresos
Jubilacién patronal y desahucio {3} - (2,258,979
Indemnizaciones trabajadores (7,790,078} (681,318)
Otros menares (1,524,080} (350,451
Provisién juicios laborales (2) {455,015) (134,222)
(9,769,173) (3,424,970}
2,008,414 {1,881,563}

(1) Ver Nota13.
(2) VerNota 19.

{3) Ver Nota 17.

CONTRATOS

a) Acuerdo de asistencia técnica y servicios

En enero del 2015, la Compaiiia suscribid un acuerdo de asistencia técnica y servicios de administracion
con el Consorcio Nobis S.A. El objetivo principal del acuerdo es la prestacion de servicios de asesoria,
asistencia y apoye en el campo juridico, administrativo, comercial y financiero, el plazo del contrato tiene

vigencia de un aio.

Durante el afio 2018, la Compaiiia cargé a gastos por concepto de este acuerdo US$768,000 (2017:

US$779,000).
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b} Contratos de comodato

En agosto del 2004, la Compaifiia suscribio un contrato de comodato con Maria Teresa Sociedad en
Predios Rusticos, Victoria Sociedad en Predios Rusticos y Rafica Sociedad en Predios Risticos. Las
sociedades anteriormente indicadas son propietarias de 6,461 hectareas, divididas en lotes de terrenos o
predios rasticos en los cuales existen cultivos de cafa de azlcar, los mismos que por medio del contrato
entregan en comodato a Compafiia Azucarera Valdez S.A. para que haga uso de él, destinandolos para
la siembra, cultivo y cosecha de caia de azlcar hasta la finalizacién del plazo de los contratos cuya
vigencia es de 5 afios. En agosto del 2009, la Companiia suscribio la renovacion de los contratos de
comodato por 10 afios adicionales.

Al 31 de diciembre del 2018 y 2017, un detalle de las hectareas recibidas en comodato por cada sociedad
gue se encuentran cultivadas es como sigue:

Soclgdad Hectéreas

Maria Teresa Sociedad en Predios Rusticos 2,410
Rafica Sociedad en Predios Rusticos 2,090
Victoria Sociedad en Predios Rasticos 1,961
Tatal 6,461

¢) Contrato de arrendamiento

En julio 5 del 2004, la Compainiia suscribid con Ecoelectric S.A. un contrato de arrendamiento de los
equipos que componen la central de autogeneracién de energia eléctrica. Los términos del contrato
establecen el canon de arrendamiento anual en US$669,000, el mismo gue comenzara a pagarse una
vez que la planta eléctrica inicie su operacion comercial, incorporando la energia eléctrica producida en la
misma al mercado eléctrico mayorista, la vigencia del contrato es de cinco afios a partir de la fecha de
suscripcion del mismo y se renovara automaticamente en sus mismos términos si ninguna de las partes
da por terminado la relacién con 90 dias de anticipacion. Con fecha 2 de enero del 2018 se modifico el
valor del arriendo de los equipos por US$311,000 anuales.

Al 31 de diciembre del 2018 la Compafiia ha facturado US$311,000 {2017: US$669,000) por alquiler de
equipos a Ecoelectric S.A. segin los términos establecidos contractualmente.

d} Contrato de compra venta de energia y vapor

En junio 30 del 2005, la Compaiiia suscribié contratos de compraventa de energia eléctrica y vapor con
Ecoelectric S.A. Este contrato fue suscrito de acuerdo con lo sefialado en la Ley de Régimen del Sector
Eléctrico y sus reglamentos. Los principales términos del contrato establecen lo siguiente:

1) El precio de US § 0,035 por kilovatios/hora y US $0,40 por kilos-libra de vapor. En el afio 2009 el
precio por kilovatio/hora fue establecido a US $0,070 de comUn acuerdos entre las partes.
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2) En septiembre del 2008, la Compafiia firmo un nuevo adendum al contrato principal, en el cual las
partes contratantes deciden incrementar el precio por kilo — libra de vapor a US $1,15 el cual entro
en vigor para la zafra 124 correspondiente al periodo de junio a diciembre del 2008, el mismo que se
mantiene para el afio 2009.

3) Los valores por la compra de energia y vapor facturados seran cancelados por Compafia Azucarera
Valdez S.A. mediante mecanismo de compensacion conforme a las reglas del Cédigo Civil
considerando para el efecto la condicidén de acreedoras y deudoras entre las partes suscriptoras de
este contrato se produce, considerando los contrates de compra-venta bagazo de cafia de azlcar y
de energia suscrito entre las Companias, para lo cual se elaboran las correspondientes liquidaciones
por cada uno de los contratos en forma mensual, con las cuales se procederd a la compensacion.

4) El contrato tiene vigencia de 12 afios, pudiendo ser renovado a su vencimiento previo acuerdo de las
partes.

Durante el afio 2018, la Compaiiia registré un gasto por energia eléctrica y vapor por US$ 5,969,921
(2017:US%4,653,000).

e} Venta de bagazo y agua tratada

En junio 30 del 2005, la Compaiiia suscribié con Ecolectric S.A., contrato para la venta de bagazo de
cafa de azlcar y agua tratada. Los términos del contrato establecen que el precio fijado para el primer
afio de operacion es US$1,50 por cada tonelada de bagazo de cafia de azucar y US $0,20 por cada kilo-
libra de agua tratada. Este precio sera confirmado o reajustado anualmente, previo acuerdo entre las
partes. El contrato tiene vigencia de 12 afios.

En diciembre 23 del 2014, se suscribié el Adendum Modificatorio al contrato de compraventa de bagazo y
agua tratada, en el que se acuerda el reajuste de precio de US$1,50 a US$4,30 por cada tonelada por la
venta de bagazo de cafia, cuya vigencia se aplica desde junio 1 del 2014.

Durante el afio 2018, la Compafiia facturd a Ecoelectric S.A. la venta de 497.933 (2017: 577.494)
toneladas de bagaze de cafa de azicar, lo cual representd US$2,141,000 (2017: US$2,031,000).

f) Contrato de entrega de melaza y miel B

Con fecha 1 de junio del 2017, se firma Adendum al contrato de Entrega de Melaza y Miel B, el objeto del
presente adendum es determinar que el valor a pagarse como premio por calidad, por cada punto
porcentual superior al 65% de Azlcares reductores totales (ART), sera de US $0,007 sobre el precio
pactado de miel B.

Con fecha 30 de junio del 2016, se firma el Adendum al Contrato de entrega de melaza y miel B, el objeto
del presente adendum es modificar el precio del contrato principal, agregando la provisién de jugo de
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cafia de azlcar, por la cantidad de 26,244 toneladas de jugo a un precio de US$32,30 cada tonelada mas
IVA.

Adicionalmente, se cobrara intereses financieros sobre la deuda por entrega de materia prima que tiene
Codana S.A. con la Compania y los intereses se cobraran a partir de enero del 2016, con una tasa del
8.5% anual.

Con fecha 1 de junio del 2016, la Compania firma adendum modificatorio del precio de la miel B de US
$0,44 a US$0.50 por cada galon, confirmando el precio del kilo de melaza por US$0,0057.

Con fecha 28 de febrero del 2016, la Compafiia celebra el contrato de entrega de melaza y miel B con
Codana S.A. El presente contrato tiene por objeto la provision de melaza y miel B que la Compaiiia
realizara a favor de Codana S.A. para la fabricacion de alcohol, en ias siguientes cantidades:

Melaza: 5,400,000 kilos de melaza anuales
Miel B: 20,600,000 galones de miel B anuales.

El presente contrato tendra una vigencia de 15 afios contados a partir de la suscripcion del presente
instrumento.

Durante el afno 2018, la Compaiiia percibid ingresos con Codana S.A. por 76.545 (2017: 69.335)
toneladas de jugo de caia lo cual representé US$2,779,000 (2017: US$2,240,000); 16.188.485 (2017
15.806.889) galones de miel o cual representéd US$8,904,000 (US$8,346,000).

g) Contrato de compraventa de cafia de aztcar

En abril del 2014, la Compafiia suscribié un contrato, el cual indica que se le pagara a Bamboo Export
S.A. BAMPORT por cada tonelada métrica de caiia de aztcar, el equivalente al 75% del valor promedio
vigente del saco de azlicar de 50 kg al momento del inicio del corte. Adicionalmente, el adendum indica
que generara el 8% de interés anual y que el plazo para cancelar el préstamo de US$4,000,000 es de 10
anos de acuerdo con la vigencia del contrato principal; plazo que vencera en julio del 2017.

En julio del 2017, la Compaifiia suscribié un adendum al contrato de compraventa de cafia de azlcar. Los
términos del contrate establecen la siguiente:

1) La compraventa de cafa de azlcar en pie en canteros de propiedad de Bamboo Export S.A.
BAMBPORT.

2) La Compaftia pagara a Bamboo Export S.A. BAMPORT US$20,50 por cada tonelada de cafia de
azlcar durante la vigencia del contrato. Los valores por el pago de la tonelada de cafia de azicar
seran descontados y abonados al préstamo.

En diciembre 30 del 2017, se realizé un adendum, el cual madifica el plazo de vigencia del contrato
principal, el mismo que vencera en diciembre del 2027.
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Durante el afio 2018, Bamboo Export facturé a la Compania US$2,628,000 (2017: US$3,094,000).
h) Contrato colectivo de trabajo

El 8 de septiembre del 2017, se firma el Vigésimo Cuarto Contrato Colectivo de trabajo celebrado entre la
Compaiiia y el Comité de Empresa de los trabajadores la Compaiiia, con vigencia de 2 afios contados a
partir del 1 de enero del 2017. Si hasta esta tltima fecha no se hubiere celebrado el Vigésimo Cuarto
Contrato Colectivo de Trabajo, el presente seguira en vigencia hasta la celebracion del nuevo contrato.

CONTINGENCIAS
a) Laborales

La Compaiiia mantiene demandas laborales planteadas por ex trabajadores por un monto aproximado de
US$5,700,000, las cuales, a la fecha de emisién de los estados financieros, se encuentran en proceso
judicial. La administracién de la Compaiiia, en base al criterio de sus asesores legales, considera que el
pasivo que podria resultar de la resolucion final de estos procesos ascenderia a aproximadamente
US$461,000, lo cual se encuentra provisionado en el rubro otras cuentas por pagar.

b} Juicio de excepcién

La Compaiiia mantiene un juicio de excepcion por US$1,2 millones planteado por la llustre Municipalidad
def canton Milagro, desde el 10 de julio del 2009, el cual esta relacionado con diferencias en el impuesto
1.5 por mil de los ejercicios fiscales desde el afio 2003 hasta el 2007.

En noviembre del 2010, se declaré la prescripcion de las obligaciones de los afios 2003 y 2004. La
Administracion de la Compafiia, basada en su experiencia en estos procesos, considera que los
resultados de este juicio seran favorables.

EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2018 y la fecha de emision de estos estados financieros no se produjeron

eventos que, en opinién de la Administracién de la Compaiiia, pudieran tener un efecto significativo sobre
dichos estados financieros que no se hayan revelado en los mismos.
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COMPARIA AZUCARERA VALDEZ 5.4,

CUMPLIMIENTO DE LAS CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA

31 DE DICIEMBRE DEL 2018

EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

A continuecion se delallan fas principales condiciones gue constan en el prospecto de oferts pdblica que respalda la

EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Fagng |1 08 £

ANEXO 1

CUMPLIMIENTO

CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA

Sl NO NIA

EMISION OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Emisor: COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

Clases, series, montos, plazos y unidad

PRIMERA COLOCACION PRIMERA COLOCACION
OBLIGACIONES OBLIGACIONES

CLASE 7] E
SERIE N N/A
VALOR NOMINAL DE CADA TITULO (Minimo) 1,000 1,000
AMORTIZACIONES DE CARITAL (EXPRESADO 180 180
EN DIAS)
PLAZOf DIAS) 1440 1800
MONTC TOTAL 5,000,000 15,000,000
TIPO DE GARANTIA General Ganeral
FECHA DE EMISION 10/372017 10/3/2017
FECHA DE VENCIMIENTO DEL PROGRAMA 32021 10/3/2022

Denominaclén de loe titulos.-

Los titulos de las smisiones son desmaterilizados, por lo lante no aplica numeracién




COMPARIA AZUCARERA VALDEZ S.A. ANEXD 1

CUMPLIMIENTO DE LAS CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA
31 DE DICIEMBRE DEL 2018

CUMPLIMIENTOD
CONDICIONES ESTABLECIDAS EN EL PROSPECTO DE OFERTA PUBLICA - OBLIGACIONES A LARGD PLAZO St NO | NA
Emisor
COMPARIA AZUCARERA VALDEZ S.A. v - -
Capital a emitir
20,000,000 v - "
Moneda
Délares de [os Eslados Unidos de Ameérica v - -
THulos de las obligaciones
Los titulos s& emitirdn de forma desmalerializada v - -
Rescates antlclpados
La emislén no contempla rescales anticipados. - - v
Contrate de underwriting
El programa no presenta contralo de underwriting. H E v
Tipo de oferta
Plblica v - &
Plazo del programa v - -
Clase D - 1.440 dias
Clase E - 1.800 dias
Tasa de interés v - -
Clase D-7.75%
Clase E-8.00 %
Agente colocador
SILVERCROSS 5.A. CASA DE VALORES 5CCV v - -
Agente papador
Depdsilo Centralizado de compensacion y Liquidacién de Valores DECEVALE S.4. v " -
Estructurador fegal y fi iero
SILVERCROSS S.A. CASA DE VALORES SCCV v - =
Amortizacién capital
Semestral v - -
Destino de los recursos v - -
45% Capitel de Trebajo
55% Reestructuracion de Pasivos
Repr . de obligacioni
Estudio Jurldico Pandzic & Asociados 5.4, v - -
Sistema de colocaclén
Se realizara discrecional e indistintamente a través del mercado Bursatil ylo Extrabursatil v - -
Garantias.-
Las obligaciones se emiten con garantla general de la Compafila, en los términos de la Ley de Mercado de Valores y demds normas pertinentes, Ver Anexo 4 v - -
= E¢. Roberto Dunn Suérez CPA. Alexander Sarmi
Representante Legal -C:f'




ANEXO 2

COMPANIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

CUMPLIMIENTO DE LA APLICACION DE LOS RECURSOS CAPTADOS POR LA EMISION DE VALORES

31 DE DICIEMBRE DEL 2018

EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Destino de los recursos sequn prospecto

Los recursos captados en virtud del proceso de emision se destinaron directamente para capital de trabajo y sustitucion de
pasivos.

Colocacion de los recursos sequn regisires de la Compafiia:

miles US$
Capital de trabajo 8,851
Sustitucién de pasivos 11,149
Emisién de obligacionss a largo plazo 20,000

g Ec. Roberto Dunn Suérez
Representante Legal
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COMPARIA AZUCARERA VALDEZ S.A.

CUMPLIMIENTC SCBRE LA RAZONABILIDAD Y EXISTENCIA DE LAS GARANTIAS QUE RESPALDAN LA
EMISIGN DE VALORES

31 DE DICIEMBRE DEL 2018

EMISION DE OBLIGACIONES A LARGO PLAZO
Garanlla General

Garantla general de COMPARIA AZUCARERA VALDEZ S.A.., segin el Artlculo 13 de la Seccién |,
Capliulo Ill, Subtitulo 1, Titulo |1l de la Codificacidn de Resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de
Valoras:

“Art. 13 - Monto de emisién de obligaciones con garantia general.- El monto méximo para emisiones
amparadas con garantia general no podra exceder del ochenta per cienle del total de actives libres de todo
gravamen. Para este efecto no se considerarén los activos diferidos, ni los que se encuentren en litigio, ni
aquellos gue sean perecibles.

Para el célculo del porcentaje antedicho, debera considerarse 8! monto no redimido de cada emisién de
obligaciones en circulaclén; se exceptian para el céleulo, tas obligaciones en clrculacitn con garantle
especifica constituida con los aclivos del emisor.

La relacién porcentual determinada en el primer inciso, deberd mantenerse hasla la total redencién de las
obligacicnes, respecte de las obligacicnes en circulacion y no redimidas.”

ANEXO 4

Co nstituido
us§

Aclivos totales 266,956,994
(<) Activos intangibles/diferidos -
(-} Activos fijos entregados en garantia de otras obligaciones (10,550.410)
Tolal activos libras de gravamen 258,406,584

80%
Monto méximo disponible 206,725,287
Cbligacl no redimid, 13,626,000
Excedents 183,100,267
Mantener semestralments un indicador promedio de liguidez o circulante, mayor o igusl & uno (1)

Jul-18 Ago-18 Sep-18 QOct-18 Nov-18 Dic-18

Total activo corriente 80,348 246 92,109,007 94,271,345 7,630,894 105,248,883 93,716,583
Total pasivo corrgnte 46,349 BOT 58,749,354 61,775,760 68,673,668 73,763,208 68,006,038
Pasivos { patrimonic 1.73 1.65 1,63 1.40 1.43 1.38

Los acfivos reales sobre los pasivos deberdn permanecer en niveles de mayor o igual @ uno (1), entendiéndose como
activos reales a aquelios aclivos que pueden ser liguidados y convertidos en efectivo.

Total activos 268,556,904
(=) Activos Diferidos -
Total Activos Reales 268,956,904
Tolal Pasivos 148,372 626
(-} Pasivos Diferidos 1,180,039
Total Activos Reales 147,192,687
Tota! activos 268,956,894
Total pasivos 147,192 587
Actlvos Reales | Pasivos 183

Mantener un limite de endeudamiento referente a fos pasivos con costo de hasta 2 veces el patrimonio de la compaiia,

Total préstamos 60,454 664
Total patrirmonio 120,584,369
Relaclén préstamos sobre

patrimonio 0.50

Si bien la Compafila ha cumplido pdntualmente el pago de las obligacionss, durante el 2018 no ha )

No repartir dividendios mieniras e;‘?n obligaciones en mora.
repariido dividendos. / |

Ec. Roberto Dunn Suérez CPA. Alexander Sarmi —q
Reprasentante Legal Conladg) ~



ANEXO §

COMPARNIA AZUCARERA VALDEZ S.A.
CUMPLIMIENTO SOBRE LA PRESENTACION, REVELACION Y BASES DE RECONOCIMIENTO COMQ ACTIVOS EN
LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LAS CUENTAS POR COBRAR A COMPARIAS RELACIONADAS

31 DE DICIEMBRE DEL 2018

En cidn velacion de los saldes por cobrar con compaiias relacionada

Al 31 de diciembre del 2018 la Companila presenta los sigulentes saldos por cobrar con companias relacionadas.

Relaci 2018
Cuentas por cobrar comerciales

Codana S.A. Entidad del Grupo 4,716,275
Disproducsa S.A. Entidad del Grupo 803,161
Otros menores Entidad del Grupo 869,208
6,388,645

Cuentas por cobrar préstamos: largo plazo
Ecoelectric S.A. Entidad del Grupo 5,742,610
Bamboo Export S.A. Entidad del Grupo 7,338,507
13,082,207
Total cuentas por cobrar 19,470,852

Bases de reconocimiente

Medicién iniclal -

Al momento del reconocimiento inicial, los activos financieros se miden a su valor razonable mas, sin embargo, en el caso de un activo financiero que no
sea a valor razonable a través de resultados (VR-resultados), costos de transaccln directamente atribuibles a la adquisicion del activo financiero. Los
costos de transaccion de activos financieros a valor razonable a través de resultados se registran en resultados.

Medicidn subsecuente -

La medicién subsecuente de los instrumentos de deuda depende del modelo de negocios de la Comparila a administrar el activo y las caracteristicas de
flujo de efectivo del active. Hay tres categorias de medicidn de acuerdo a las cuales la Compaiila clasifica sus instrumentos de deuda.

Las cuentas por cobrar a clientes y a companilas relacionadas son los montos gue adeudan los a clientes y a comparifas relacicnadas por la venta de
productos en el curso normal del negocio, Las cuentas por cobrar a clientes y a compafiiag relacionadas cuentan con un promedio de cobro de
aproximadamente 30 dlas a terceros y 60 dias a compafilas relacionadas. No existen montos significativos de ventas que se aparten de las condiciones de
crédito habituales. Se registran a su valor nominal que es equivalente a su costo amortizade.

Los saldos de las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas a largo plazo corresponden a préstamos con vencimientos hasta diciembre del 2027 que
generan intereses del 8% y 9%.

o Ec. Roberto Dunn Sudrez
Representante Legal




