COMPANIA AZU RA VALD

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2012

1. INFORMACION GENERAL

Compafiia Azucarera Valdez S. A. fue constituida en el afio 1922 y su actividad principal es el cultivo
de cafia de aziicar y la produccién y comercializacién de azicar, panela y melaza.

Al 31 de diciembre del 2012, la Compaiiia cuenta con 13,303 hectéreas de terreno, de las cuales 11,320 se
encuentran en produccién. Del total de hectdreas que cuenta la Compaiiia, 10,139 fueron recibidas en
Comodato de Compaiiias relacionadas, nota 21.

La compaiiia es una subsidiaria de Gulkana S.A.

2. POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Declaraciéon de cumplimiento

Los estados financieros (no consolidados) han sido preparados de conformidad con Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

2.2 Base de preparacion

Los estados financieros (no consolidados) de Compaifiia Azucarera Valdez S. A. han sido
preparados sobre las bases del costo histérico excepto por ciertas propiedades e instrumentos
financieros que son medidos a sus valores razonables, tal como se explica en las politicas contables
incluida mas abajo. EIl costo histérico estd basado generalmente en el valor razonable de la
contrapartida dada en el intercambio de los activos.

2.3 Efectivoy bancos

Incluyen aquellos activos financieros liquidos y depdsitos, que se pueden transformar rdpidamente
en efectivo en un plazo inferior a tres meses. También se incluye los sobregiros bancarios, los
cuales son presentados como pasivos corrientes en el estado de situacion financiera.

2.4 Cuentas por cobrar

Incluye cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar, las cuales son registradas a su
valor razonable y se clasifican en activos corrientes, excepto los vencimientos superiores a 12
meses desde la fecha del estado de situacién financiera, que se clasifican como activos no
corrientes. El valor razonable de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se
revelan en la nota 6.
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Las cuentas por cobrar comerciales incluyen una provisién para reducir su valor al de probable
realizacién, la cual se constituye en funcién de la antigiiedad de los saldos y un anilisis de la
probabilidad de recuperacion de las cuentas.

Las cuentas por cobrar a compafiias relacionadas, y que incluyen intereses, son registradas a su
costo amortizado, utilizando el método de la tasa de interés efectiva. El ingreso por intereses es
reconocido como intereses ganados en los resultados del afio.

Inventarios

Los inventarios son presentados al costo de adquisicién o valor neto realizable, el menor. Son
valuados al costo promedio ponderado. Las importaciones en transito estén registradas al valor de
la factura del proveedor incrementada por los gastos de importacion incurridos hasta la fecha del
estado de situacién financiera. El valor neto realizable representa el precio de venta estimado
menos todos los costos de terminacion y los costos necesarios para la venta.

Activos Biologico

Los activos biolégicos (plantaciones de cafia de azicar en proceso) se reconocen a su valor
razonable de acuerdo con la NIC 41-Agricultura. El valor razonable es determinado usando el
valor presente de los flujos netos de efectivo esperados de las plantaciones de cafia de azicar,
descontado a una tasa corriente antes de impuestos. Las ganancias o pérdidas surgidas por causa
del reconocimiento inicial del activo biolégico a su valor razonable menos los costos estimados
hasta el punto de venta, asi como las surgidas por todos los cambios sucesivos en el valor
razonable menos los costos estimados hasta el punto de su venta son reconocidas en resultados en
el periodo en que se producen. El terreno y las instalaciones relacionadas se incluyen como

propiedad, planta y equipos.

Para determinar el valor razonable, la Administracién de la Compafiia utiliza estimaciones por los
volimenes de plantaciones, costo por tonelada y agotamiento hasta el punto de cosecha o
recoleccién. Los cambios en los supuestos del modelo de crecimiento implican estimaciones que
son actualizadas regularmente. Los flujos de caja netos descontados, incluidos en las
estimaciones de la Administracion, consideran una tasa de descuento determinada en funcién del
costo de las fuentes de financiamiento de la Compaiiia.

Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se definen como cualquier contrato que origina simultineamente, un
activo financiero en una empresa y un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra
empresa. Los principales activos y pasivos financieros presentados en el estado de situacién
financiera son: efectivo, cuentas por cobrar y por pagar comerciales, cuentas por pagar a partes
relacionadas, otras cuentas por cobrar y por pagar (excepto el impuesto a la renta), y obligaciones
financieras (corriente y largo plazo). Las politicas contables para su reconocimiento y medicién se
describen en las correspondientes notas de politicas contables.

El reconocimiento inicial de un activo o pasivo financiero que no se lleve a valor razonable con
cambios en ganancias y pérdidas, ser a su valor razonable mas los costos de transaccién que sean
directamente atribuibles a la compra con emisién del instrumento financiero.
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La clasificacion de un instrumento financiero como pasivo financiero o como instrumento de
patrimonio se hace de conformidad con la esencia del acuerdo contractual que los origina. Los
intereses, pérdidas y ganancias relacionados con un instrumento financiero clasificado como
pasivo financiero se reconocen como gasto o ingreso. Las distribuciones a los tenedores de un
instrumento financiero clasificado como instrumento de patrimonio se cargan directamente a
resultados acumulados.

Propiedades, planta y equipos

2.8.1

2.8.2

2.8.3

Medicién en el momento del reconocimiento - Las partidas de propiedades, planta y
equipos se medirdn inicialmente por su costo, excepto los importes correspondientes a
terrenos los cuales se muestran a su valor razonable, sobre la base de tasaciones periddicas,
efectuadas por un perito independiente.

El costo de propiedades, planta y equipos comprende su precio de adquisiciéon mas todos

- los costos directamente relacionados con la ubicacién y la puesta en condiciones de

funcionamiento seglin lo previsto por la Administracién. Los gastos de reparaciones y
mantenimientos se imputan a resultados en el periodo en que se producen.

Adicionalmente, se considerard como parte del costo de los activos, los costos por
préstamos directamente atribuibles a la adquisicion o construccién de activos calificados y
los Repuestos Mayores y Equipos de Respaldos, los cuales iniciaran a depreciarse al
momento de utilizarlos considerando para el célculo la menor vida 1til estimada entre la
vida til del repuesto o la propiedad, planta y equipo relacionada. -

Medicién posterior al reconocimiento: modelo del costo - Después del reconocimiento
inicial, edificios, maquinarias y equipos, vehiculos, equipos de computacién, muebles y
enseres son registrados al costo menos la depreciacién acumulada y el importe acumulado
de las pérdidas de deterioro de valor.

Los gastos de reparaciones y mantenimientos se imputan a resultados en el periodo en que
se producen. Cabe sefialar, que algunas partidas de propiedades, planta y equipo, requieren
revisiones periddicas. En este sentido, las partes objeto de sustitucién son reconocidas
separadamente del resto del activo y con un nivel de disgregacion que permite depreciarlos
en el periodo que medie entre la actual y hasta la siguiente reparacion.

Medicién posterior al reconocimiento: modelo de revaluacién - Después del
reconocimiento inicial, terrenos son presentados a sus valores revaluados, que son sus
valores razonables, en el momento de las revaluaciones, menos la depreciacién acumulada
y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro de valor. Las revaluaciones se
efectian con suficiente frecuencia, de tal manera que el valor en libros no difiera
materialmente del que se habria calculado utilizando los valores razonables al final de cada
periodo.

Cualquier aumento en la revaluacién de terrenos se reconoce en otro resultado integral, y se
acumula en el patrimonio bajo el encabezamiento de reserva de revaluacién de propiedades,
planta y equipos, excepto si revierte una disminuciéon en la revaluacién del mismo
previamente reconocida en resultados, en cuyo caso el aumento se acredita a resultados en
la medida en que se carga la disminucion previa. Una disminucién del valor en libros de la
revaluacién del activo es registrada en resultados en la medida que excede
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el saldo, si existe alguno, mantenido en la reserva de revaluacién relacionado con una
revaluacién anterior de dichos activos.

El saldo de revaluacién de terrenos incluido en el patrimonio es transferido directamente a
utilidades retenidas, cuando se produce la baja en cuentas del activo. No obstante, parte de
la reserva se transfiere a medida que el activo es utilizado por la Compaiiia. En ese caso, el
importe de la reserva transferida es igual a la diferencia entre la depreciacién calculada
segiun el valor revaluado del activo y la calculada segin su costo original. Las
transferencias desde las cuentas de reserva de revaluacion a utilidades retenidas no pasan
por el resultado del periodo.

Los efectos de la revaluacion de propiedades, planta y equipo sobre el impuesto a la renta
diferido, se contabilizan y revelan de acuerdo con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias.

Método de depreciacién y vidas itiles - El costo de propiedades, planta y equipos se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta. La vida til estimada, valor residual y
método de depreciacion son revisados al final de cada afio, siendo el efecto de cualquier
cambio en el estimado registrado sobre una base prospectiva.

A continuacion se presentan las principales partidas de propiedades, planta y equipos y las
vidas ttiles usadas en el calculo de la depreciacion:

ftem Vida util (en afios)
Edificios y estructuras : 5-20
Magquinarias y equipos 2-54
Vehiculos, locomotoras 3-31
Muebles y enseres 3-20
Equipos de computacién 3-10

Retiro o venta de propiedades, planta y equipo - La utilidad o pérdida que surja del
retiro o venta de una partida de propiedades, planta y equipo es calculada como la
diferencia entre el precio de venta y el valor en libros del activo y reconocida en resultados.

En caso de venta o retiro subsiguiente de propiedades revaluadas, el saldo de la reserva de
revaluacion es transferido directamente a utilidades retenidas.

Inversiones permanentes

La Compaiiia mide sus inversiones en subsidiarias y asociadas al costo, excepto si la inversién es
clasificada como mantenida para la venta, en cuyo caso se contabiliza conforme a la NIIF 5
Activos No Corrientes Mantenidos para la Venta y Operaciones Discontinuadas.

Los dividendos procedentes de una subsidiaria o asociada se reconocen en el resultado cuando
surja el derecho a recibirlo.
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Costos por Préstamos

Los costos por préstamos atribuidos directamente a la adquisicién, construccién o produccion de
activos calificados, los cuales constituyen activos que requieren de un periodo de tiempo
sustancial para su uso o venta, son sumados al costo de estos activos hasta el momento en que
estén listos para su uso o venta.

El ingreso por intereses de las inversiones temporales en préstamos especificos pendientes para
ser consumidos en activos calificados es deducido de los costos por préstamos aptos para su
capitalizacion.

Todos los otros costos por préstamos son reconocidos en resultados durante el periodo en que se
incurren.

Deterioro del valor de los activos tangibles

Al final de cada periodo, la Compaiiia evalia los valores en libros de sus activos tangibles a fin de
determinar si existe un indicativo que estos activos han sufrido alguna pérdida por deterioro.

Las pérdidas por deterioro se reconocen inmediatamente en resultados, salvo si el activo se
registra a un importe revaluado, en cuyo caso se debe considerar la pérdida por deterioro como
una disminuci6n en la revaluacion.

Cuando una pérdida por deterioro es revertida, el valor en libros del activo aumenta al valor
estimado revisado de su importe recuperable, de tal manera que el valor en libros incrementado no
excede el valor en libros que se habria calculado si no se hubiera reconocido la pérdida por
deterioro para dicho activo en afios anteriores. El reverso de una pérdida por deterioro es
reconocido autométicamente en resultados, salvo si el activo correspondiente se registra al
importe revaluado, en cuyo caso el reverso de la pérdida por deterioro se maneja como un
aumento en la revaluacion.

Préstamos

Representan pasivos financieros que se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los
costos de la transaccion incurridos. Estos préstamos se registran subsecuentemente a su costo
amortizado usando el método de interés efectivo.

Cuentas por pagar

Son registradas a su valor razonable. El valor razonable de las cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar se revelan en la nota 14.

Impuestos

El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto a la renta por pagar corriente y
el impuesto diferido.

2.14.1 Impuesto corriente - Se basa en la utilidad gravable (tributaria) registrada durante el afio.
La utilidad gravable difiere de la utilidad contable, debido a las partidas de ingresos o
gastos imponibles o deducibles y partidas que no serédn gravables o deducibles. El pasivo
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de la Compaiiia por concepto del impuesto corriente se calcula utilizando las tasas fiscales
aprobadas al final de cada periodo.

2.14.2 Impuestos diferidos - Se reconoce sobre las diferencias temporarias determinadas entre el
valor en libros de los activos y pasivos incluidos en los estados financieros y sus bases fiscales.
Un pasivo por impuesto diferido se reconoce generalmente para todas las diferencias temporarias
imponibles. Un activo por impuesto diferido se reconoce por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que resulte probable que la Compaiiia disponga de utilidades
gravables futuras contra las que se podria cargar esas diferencias temporarias deducibles.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se miden empleando las tasas fiscales que se
espera sean de aplicacion en el periodo en el que el activo se realice o el pasivo se cancele.

La Compaiiia realiza la compensaci6n de activos por impuestos diferidos con pasivos por
impuestos diferidos, sélo si tiene reconocido legalmente el derecho de compensarlos,
frente al Organismo de Control Tributario.

2.14.3 Impuestos corrientes y diferidos - Se reconocen como ingreso o gasto, y son registrados
en el resultado del afio, excepto en la medida en que hayan surgido de una transaccién o
suceso que se reconoce fuera del resultado, ya sea en otro resultado integral o
directamente en el patrimonio, en cuyo caso el impuesto también se reconoce fuera del
resultado.

2.15 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando la Compafiia tiene una obligacién presente (ya sea legal o
implicita) como resultado de un suceso pasado, es probable que la Compaifiia tenga que
desprenderse de recursos que incorporen beneficios econdmicos, para cancelar la obligacién, y
puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provision debe ser la mejor estimacién del desembolso necesario
para cancelar la obligacion presente, al final de cada periodo, teniendo en cuenta los riesgos y las
incertidumbres correspondientes. Cuando se mide una provision usando el flujo de efectivo
estimado para cancelar la obligacién presente, su valor en libros representa el valor presente de
dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de algunos o todos los beneficios econémicos requeridos para
cancelar una provision, se reconoce una cuenta por cobrar como un activo si es virtualmente
cierto que se recibird el desembolso y el valor de la cuenta por cobrar puede ser medido con
fiabilidad.

2.16 Beneficios a empleados

2.16.1 Beneficios definidos: Jubilacién patronal, bonificacion por desahucio e
Indemnizaciones laborales - El costo de los beneficios definidos (jubilacién patronal,
bonificacién por desahucio e indemnizaciones laborales de acuerdo a contrato colectivo)
es determinado en base al correspondiente cédlculo matematico actuarial realizado por un
profesional independiente, utilizando el Método de la Unidad de Crédito Proyectada, con
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valoraciones actuariales realizadas al final de cada periodo. Las ganancias y pérdidas
actuariales se reconocen inmediatamente en los resultados del afio.

2.16.2 Participacién a trabajadores - La Compaiiia reconoce un pasivo y un gasto por la
' participaciéon de los trabajadores en las utilidades de la Compaifiia. Este beneficio se
calcula a la tasa del 15% de las utilidades liquidas de acuerdo con disposiciones legales.

Reconocimiento de Ingresos

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar, teniendo
en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacién o rebaja comercial que la
Compafiia pueda otorgar.

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes deben ser reconocidos cuando la
Compaiifa transfiere los riesgos y beneficios, de tipo significativo, derivados de la propiedad de
los bienes; el importe de los ingresos y los costos incurridos, o por incurrir, en relacién con la
transaccion pueden ser medidos con fiabilidad y es probable que la Compaiiia reciba los
beneficios econémicos asociados con la transaccion.

Costos y gastos

Los costos y gastos se registran al costo histérico. Los costos y gastos se reconocen a medida
que son incurridos, independientemente de la fecha en que se haya realizado el pago, y se
registran en el periodo mds cercano en el que se conocen.

Compensacién de saldos y transacciones

Como norma general en los estados financieros no se compensan los activos y pasivos, tampoco
los ingresos y gastos, salvo aquellos casos en los que la compensacion sea requerida o permitida
por alguna norma y esta presentacion sea el reflejo de la esencia de la transaccion.

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

Normas nuevas y revisadas sin efecto material sobre los estados financieros (no consolidados)
NIIF Titulo Efectiva a partir

Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Transferencias de Julio 1, 2011
activos financieros

Enmiendas a la NIC 1 Presentacion de items en Otro Julio 1, 2012
resultado integral

La Administracion considera que las aplicaciones de las normas nuevas y revisada durante el afio
2012, detalladas anteriormente, no han tenido un efecto material sobre la posicion financiera de la
Compaiiia, los resultados de sus operaciones o sus flujos de efectivo.
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2.21 Normas nuevas y revisadas emitidas pero ain no efectivas

La Compaifiia no ha aplicado las siguientes Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) nuevas y revisadas que han sido emitidas
pero alin no son efectivas:

NIIF Titulo Efectiva a partir
NIIF 9 Instrumentos financieros Enero 1, 2015
NIIF 10 Consolidacién de estados financieros Enero 1, 2013
NIIF 12 Revelaciones de intereses en otras

entidades Enero 1, 2013
NIIF 13 Medicién del valor razonable Enero 1, 2013
Enmiendas a la NIIF 7 Revelaciones - Compensacion de

activos financieros y pasivos

financieros Enero 1, 2013
Enmiendas a la NIIF 10, Estados financieros consolidados,

NIIF 11 y NIIF 12 acuerdos conjuntos y revelaciones

sobre participaciones en otras

entidades: Guia de transicion Enero 1, 2013
NIC 19 (Revisada en el 2011) Beneficios a empleados Enero 1, 2013
NIC 27 (Revisada en el 2011) Estados financieros separados Enero 1, 2013
NIC 28 (Revisada en el 2011) Inversiones en asociadas y negocios

conjuntos Enero 1, 2013
Enmiendas a la NIC 32 Compensacion de activos y activos

financieros Enero 1, 2014

La Administracién anticipa que estas enmiendas que seran adoptadas en los estados financieros
en los periodos futuros podrian tener un impacto sobre los importes de los activos y pasivos y las
revelaciones de la Compaiiia. Sin embargo, no es posible proporcionar una estimacion razonable
de ese efecto hasta que un examen detallado haya sido completado.

ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

En el curso normal de sus negocios y actividades de financiamiento, la Compaiiia estd expuesto a
distintos riesgos de naturaleza financiera que pueden afectar de manera més o menos significativa al
valor econémico de sus flujos y activos y, en consecuencia, sus resultados.



La Compafiia dispone de una organizacién y de sistemas de informacién, administrados por la
Gerencia de Finanzas, que permiten identificar dichos riesgos, determinar su magnitud, proponer al
Directorio medidas de mitigacién, ejecutar dichas medidas y controlar su efectividad.

A continuacién se presenta una definicion de los riesgos que enfrenta la Compafiia, una caracterizacion
y cuantificacién de éstos y una descripcién de las medidas de mitigacion actualmente en uso por parte
de la Compaiiia, si es el caso.

Riesgo de tasa de interés

La Compaiiia no tiene activos significativos que generan intereses; los ingresos y los flujos de efectivo
operativos de la Compaiiia son independientes de los cambios en las tasas de interés en el mercado.

La politica de la Compafifa es mantener financiamientos principalmente a tasas de interés fija. Al
respecto, la Gerencia de la Compaiiia considera que el riesgo del valor razonable de tasas de interés no
es importante debido a que las tasas de interés de sus contratos de financiamiento no difieren
significativamente de la tasa de interés de mercado que se encuentra disponible para la Compaiiia para
instrumentos financieros similares.

Por lo tanto, en opinién de la Administracién las tasas fijas no seran modificadas como resultado de los
cambios en el mercado.

Riesgo crediticio

El riesgo de crédito se origina por la incapacidad de los deudores de poder cumplir con sus
obligaciones. La Gerencia considera que en la Compaiiia el riesgo crediticio se encuentra mitigado
debido a que sus clientes tienen periodos de cobro de 60 dias en promedio, no habiéndose presentado
problemas significativos de cobranza dudosa. La Compaiiia coloca sus excedentes de liquidez en
instituciones financieras de prestigio, establece politicas de crédito conservadoras y evalia
constantemente las condiciones existentes en el mercado en el que opera. En consecuencia, la
Compaiiia no prevé pérdidas significativas que surjan de este riesgo.

Riesgo de liquidez

El Directorio es el que tiene la responsabilidad final por la gestién de liquidez. El Directorio ha
establecido un marco de trabajo apropiado para la gestion de liquidez de manera que la gerencia pueda
manejar los requerimientos de financiamiento a corto, mediano y largo plazo asi como la gestién de
liquidez de la Compaiifa. La Compafiia maneja el riesgo de liquidez manteniendo reservas, facilidades
financieras y de préstamo adecuadas, monitoreando continuamente los flujos efectivos proyectados y
reales y conciliando los perfiles de vencimiento de los activos y pasivos financieros.

Administracion del riesgo de capital

La Compaiiia gestiona su capital para asegurar que estara en capacidad de continuar como empresa en
marcha mientras que maximiza el rendimiento a sus accionistas a través de la optimizacién de los
saldos de deuda y patrimonio.

El comité de gestién de riesgo de la Compaiiia revisa la estructura de capital sobre una base semestral.
Como parte de esta revision, el comité considera el costo del capital y los riesgos asociados con cada
clase de capital.



4. ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES CRITICOS

La preparacién de los presentes estados financieros (no consolidados) en conformidad con NIIF
requiere que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos inherentes a
la actividad econémica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacion y presentaciéon de
algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinién de la Administracién, tales
estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacién de la informacién disponible al
momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

Las estimaciones y juicios subyacentes se revisan sobre una base regular. Las revisiones a las
estimaciones contables se reconocen en el periodo de la revisién y periodos futuros si la revision afecta
tanto al periodo actual como a periodos subsecuentes.

A continuacién se presenta la estimacion y juicio contable critica que la administracién de la Compaiiia
ha utilizado en el proceso de aplicacién de los criterios contables:

4.1 Deterioro de activos

A la fecha de cierre de cada periodo, o en aquella fecha que se considere necesario, se analiza el
valor de los activos para determinar si existe algin indicio de que dichos activos hubieran sufrido
una pérdida por deterioro. En caso de que exista algin indicio se realiza una estimacién del
importe recuperable de dicho activo. Si se trata de activos identificables que no generan flujos de
efectivo de forma independiente, se estima la recuperabilidad de la unidad generadora de efectivo
a la que pertenece el activo.

Determinar si los activos han sufrido deterioro implica el calculo del valor en uso de las unidades
generadoras de efectivo. El célculo del valor en uso requiere que la Compaiiia determine los
flujos de efectivo futuros que deberian surgir de las unidades generadoras de efectivo y una tasa
de descuento apropiada para calcular el valor presente, si el importe recuperable es inferior al
valor neto en libros del activo, se registra la correspondiente provision por deterioro por la
diferencia, con cargo a resultados.

Las pérdidas por deterioro reconocidas en un activo en periodos anteriores son revertidas cuando
se produce un cambio en las estimaciones sobre su importe recuperable incrementando el valor
del activo con abono a resultados con el limite del valor en libros que el activo hubiera tenido de
no haberse reconocido la pérdida por deterioro.

4.2 Estimacion del valor razonable del Activo biolégico

Para evaluar el valor recuperable de activos biolégicos la compaiiia toma en consideracion los
criterios establecidos en la NIC 41, los cuales sefialan que este activo debe ser medido en su
reconocimiento inicial y a la fecha de presentacién de sus estados financieros, a su valor
razonable menos los costos estimados hasta el punto de venta. El valor razonable sefialado es
determinado con referencia a su precio de cotizacion establecido en el mercado activo en donde se
comercializa, en el caso de que no hubiera un mercado activo se podrd utilizar precios de
transacciones més recientes o precios de mercado para activos similares o valor presente de flujos
netos de efectivo esperado del activo, descontados a una tasa antes de impuestos definida por el
mercado. Elegir el valor razonable de un activo biolégico requiere la aplicacién de juicio para
seleccionar la forma en que se valorizara el activo biolégico y los supuestos de su determinacion.
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4.3 Impuesto a la renta corriente

La determinacién de las obligaciones y gastos por impuestos requiere interpretaciones a la
legislacién tributaria aplicable. La Compaiiia busca asesoria profesional en materia tributaria
antes de alguna decision sobre asuntos tributarios. Aun cuando la Administracién considere que
sus estimaciones son prudentes y apropiadas, pueden surgir diferencias de interpretacién con la
administracion tributaria que pudieran afectar los cargos impuestos en el futuro.

EFECTIVO Y BANCOS

Al 31 de diciembre del 2012, incluye principalmente saldos en cuentas corrientes en bancos locales y
del exterior.

CUENTAS POR COBRAR

... Diciembre 31...

2012 2011
(en miles de U.S. dolares)

Compaiiias relacionadas, nota 20 5,567 2,566
Clientes 1,448 1,592
Anticipos a proveedores 572 1,394
Funcionarios y empleados 439 305
Cuentas y otros documentos por cobrar 299 797
Total 8,325 6,654

Al 31 de diciembre del 2012:

Cuentas por cobrar clientes y compaiiias relacionadas representan principalmente ventas locales de
azicar y melaza, las cuales fueron efectuadas a 30 dias plazo para clientes y sin plazo establecido
para compaiiias relacionadas.

Anticipos a proveedores incluye pagos al exterior para futuras importaciones de azicar y
maquinarias por US$394,278 y valores entregados a proveedores y contratistas locales para futuras
compras de materiales y prestaciones de servicios por US$178,261.

INVENTARIOS
... Diciembre 31...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Azicar 37,550 29,492
Materiales y repuestos 3,658 3,548
Melaza y Panela 963 720
Otros 149 11
Total 42320 33,771
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Azicar incluye principalmente 624,621 sacos de aziicar blanca comercial por US$14.6 millones,
485,116 sacos de azicar industrial por US$11.3 millones, 267,055 sacos de azicar en paquete por
US$7.2 millones y 117,233 sacos aziicar cruda por US$2.7 millones, en presentaciones de 50 kilos.

ACTIVOS BIOLOGICOS

... Diciembre 31...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Cultivos en procesos 17,948 14,859
Valor razonable de los cultivos en proceso 4,185 5,014
No corriente (8.658) 7,096
Total 13,475 12,777

La Compaiiia valoriza las plantaciones de cafia de aziicar en proceso a su valor razonable. El valor
razonable se calcula utilizando los flujos netos de efectivo esperado y los costos estimados
relacionados con estas actividades, para lo cual la Administracién preparé proyecciones de los
ingresos y costos en funcién a la produccion y precios de venta estimado de los cultivos y establecié
los costos de manera razonable. A continuacion se presenta la determinacion de los flujos de efectivo
netos esperados en la venta de cafia de azicar:

... Diciembre 31...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Flujos de ingreso esperado 29,620 27,102
Flujos de costo esperado (23.946) (20,734)
Utilidad esperada 5,674 6.368
Valor presente de la utilidad esperada 4,185 5,014

La Compaiiia ajusta el valor razonable de las plantaciones de cafia (producto agricola) en su punto de
cosecha y se descuenta el valor presente de la utilidad esperada de la cafia en proceso. Al 31 de
diciembre del 2012, el ajuste de las plantaciones de cafia (producto agricola) fue de US$1.3 millones,
el cual fue reconocido en los resultados del afio.

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS
Un resumen de propiedades, planta y equipos es como sigue:

... Diciembre 31,...

2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Costo o Valuacién 205,666 199,172
Depreciacion acumulada (97.974) (94,540)
Total 107,692 104,632
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Clasificacién:
Terrenos

Edificios y estructuras
Magquinarias y equipos

Vehiculos

Muebles y enseres

Equipos de computacién

Repuestos mayores y equipos de respaldo

Construcciones en curso

Total

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

Edificiosy = Maquinarias
Terrenos  Estructuras i
Costo o valuacién
Enero 1, 2011 36,640 13,765 131,866
Adquisiciones 1,406 682
Activaciones 998 2,691
Ventas y/o retiros (355)
Reclasificacion
Diciembre 31, 2011 38,046 15,445 134,202
Adquisiciones 646 1,724
Activaciones 596 3,448
Ventas y/o retiros (1)
Reclasificacién 9)
Diciembre 31,2012 38,692 16,032 139303
Edificios y
Estructuras
Depreciacion acumulada
Enerol, 2011 7,070
Depreciacidn 954
Ventas y/o retiros
Diciembre 31, 2011 8,024
Depreciacion 996
Ventas y/o retiros
Diciembre 31, 2012 9,020

... Diciembre 31,...
2012 2011

(en miles de U.S. d6lares)

38,692 38,046
7,012 7,421
57,203 53,993
1,199 1,175
326 330

411 361
2,310 2,126
539 1,180

107,692 104,632

Equipos de Repuestos
computacién;  mayores y
Muebles y equipos de  Construcciones
Vehiculos Enseres Respaldo en Curso Total
(en miles de U.S. délares)
3,439 4,245 1,813 1,741 193,509
96 202 313 3,196 5,895
68 (3,757)

(29) (6) (390)
158 s 158
3,664 4,509 2,126 1,180 199,172

291 368 184 3411 6,624

8 (4,052)
(50) (121)
— —i3)
93 4877 2310 539 205,666
Equipos de
computacion;
Maquinarias Muebles y
y Equipos Vehiculos Enseres Total
(en m les de U.S. ddlares)
78,538 2,398 3477 91,483
2422 119 349 3,844
—751) —(28) — (8 —(787)
80,209 2,489 3,818 94,540
1,896 231 k] 3,445
— 3 —(6) i (D
82,100 2,714 4,140 97,974
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10.

11.

Al 31 de diciembre del 2012, adquisiciones representa principalmente compras, construccién e
importaciones de maquinarias industriales por US$3.5 millones y maquinarias agricolas por US$1.6
millones.

INVERSIONES PERMANENTES

Los estados financieros de Compaiiia Azucarera Valdez S.A., por el afio terminado el 31 de diciembre
del 2012, también se presentan consolidados con sus compafifas subsidiarias en la cual posee una
participacién accionaria de mas del 50% o ejerce control, tal como lo establece la NIC 27 Estados
financieros consolidados y separados; sin embargo, por requerimiento de la Superintendencia de
Compaiiias, Compaiiia Azucarera Valdez S.A., presenta estados financieros separados.

Proporcion de Saldo Contable
Compaiiias participacién  Diciembre 31,  Diciembre 31,
2012 2011

(en miles de U.S. délares)
Victoria Sociedad en Predios Risticos 99.9 14,080 14,080
Maria Teresa Sociedad en Predios Rusticos 99.9 13,602 13,602
Rafica Sociedad en Predios Rustico 99.9 12,065 12,065
Ecoelectric S.A. 15.0 1,500 1,500
Compaiiia Nacional de Melaza S. A. 50.0 124 124
Inmobiliaria Valdez S. A. 99.9 39 39
Mecanizadora San Enrique S. A. 99.9 18 18
Presler Limited 3,594
Otras 6 6
Total 41,434 45.028

En mayo del 2012, la Compaiiia cedi6 a Gulkana S. A. 50,000 acciones equivalentes al 100% del
capital social de Presler Limited valorados en US$3.6 millones.

DERECHOS FIDUCIARIOS

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Derechos fiduciarios 2,851 2,295
Otros 137 71
Total 2,988 2,366

Al 31 de diciembre del 2012, derechos fiduciarios representa la participacion que tiene la compafiia
sobre el Fideicomiso Mercantil de Titularizacion de Flujos Azucarera Valdez, nota 22.
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12. PRESTAMOS

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

No garantizados - al costo amortizado:

Préstamos bancarios (1) 12,866 5,550
Otras entidades (2) 11,110 14,824
Subtotal 23,97 20,374
Garantizados - al costo amortizado:

Préstamos bancarios (3) 20,433 24,328
Intereses 428 _376
Total 44,837 45,078
Clasificacion: 3

Corriente 32,716 25,632
No corriente 12,121 19.446
Total 44,837 45,078

Al 31 de diciembre del 2012:

(1)

(2)

3

Préstamos a tasa fija con bancos locales y banco del exterior por US$8.4 millones y US$4.5
millones, respectivamente con periodos de vencimiento que no exceden de 1 afio. Al 31 de
diciembre del 2012, la tasa de interés efectiva promedio ponderada anual sobre los préstamos es
7.54%.

Representa financiamiento a tasa fija con el Fideicomiso de Titularizacién de Flujos Valdez por
US$5.6 millones con una tasa del 8.3%, Uni-Systems do Brasil Cia. Ltda. por US$2.8 millones
con una tasa del 2.59% y Fuller Trading por U$2.7 millones con una tasa del 8%, cuyo periodos
de vencimiento no exceden de 3 afios.

Préstamos a tasa fija con bancos locales y banco del exterior por US$20 millones y US$480,000
respectivamente, con vencimientos hasta el 2015. Al 31 de diciembre del 2012, la tasa de interés
efectiva promedio ponderada anual sobre los préstamos es 7.83%.

Al 31 de diciembre del 2012, estos préstamos estidn garantizados con maquinaria industrial y
prenda agricola, propiedad de la Compaiiia.
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13. CUENTAS POR PAGAR

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Proveedores 9,465 5,536
Caiiicultores 5,167 1,220
Dividendos 2,219 1,265
Compaiiias relacionadas, nota 20 1,106 656
Depésitos de clientes 501 676
Otras 55 __ 49
Total 18,513 2.402

Al 31 de diciembre del 2012:

Proveedores representa principalmente pagos pendientes por compra de fertilizantes, combustibles
y materiales necesarios para el envasado de azticar y subproductos.

Caiiicultores representan compras de cafia de azicar realizada a productores de cafia con
vencimientos a 30 y 60 dias plazo y no devengan intereses.

Dividendos representan valores declarados sobre las utilidades del afio 2011 por US$428,742 y
sobre utilidades de afios anteriores por US$1,789,773.
14. IMPUESTOS
14.1 Pasivos del afio corriente

... Diciembre 31,...
2012 2011 (en

miles de U.S. délares)

Pasivos por impuestos corrientes:

Impuesto a la renta 2,261 1,012
Retenciones en la fuente de impuesto a la renta 310 222
Impuesto al Valor Agregado -IVA y Retenciones 302 202
Otros impuestos 111
Total 2,873 1,547
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14.2 Impuesto a la renta reconocido en los resultados

Una reconciliacién entre la utilidad segiin estados financieros y el gasto por impuesto a la renta
corriente, es como sigue:

2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Utilidad segtin estados financieros antes de impuesto a

la renta 15,121 11,350
Gastos no deducibles 3,279 3,637
Valor razonable de plantaciones 1,652 (1,000)
Impuesto a las tierras rurales (215) (204)
Ingresos exentos (8) (332)
Remuneraciones empleados discapacitados (864) _(907)
Utilidad gravable 18,965 12,544
Impuesto a la renta causado (1) 4,362 3,010
Impuesto a la renta corriente 4,362 3,010
Impuesto a la renta diferido (281) (427)
Total 4,081 2,583

(1) De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula
en un 23% sobre las utilidades sujetas a distribucioén (24% para el afio 2011).

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio
2008 y estdn pendientes de revision las declaraciones del 2009 al 2012, sobre las cuales podrian
existir diferencias de criterio en cuanto al tratamiento fiscal de ingresos exentos, gastos
deducibles y otros.

14.3 Movimiento de la provisién para impuesto a la renta

Los movimientos de la provision para impuesto a la renta fueron como sigue:

2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Saldos al comienzo del afio (1,012) 143
Provisién (4,362) (3,010)
Retenciones en la fuente 1,238 1,248
Impuesto a la salida de divisas pagado 332 384
Anticipo de impuesto a la renta 531

Pagos 1.012 23
Saldos al final del aiio (2,261) (1,012)
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14.4 Saldos del impuesto diferido

14.5

Los movimientos de pasivos por impuestos diferidos fueron como sigue:

Aiio 2012

Pasivos por impuestos diferidos en relacién a:
Ajuste por valuacién al valor razonable:
Activos bioldgicos
Producto agricola
Depreciacion de propiedades, planta y equipos
Provisién de contingencia laboral
Provision por beneficios definidos

Total

Aiio 2011

Pasivos por impuestos diferidos en relacion a:
Ajuste por valuacion al valor razonable:
Activos bioldgicos
Producto agricola
Depreciacion de propiedades, planta y equipos
Provisién de contingencia laboral
Provision por beneficios definidos

Total

Aspectos tributarios

Saldos al
comienzo
del afio

Reconocido
en resultados

Saldos al
final del
afio

... (en miles de U.S. délares) ...

1,153
574
3,194
(93)
(2.309)

1,203
359
3,455

(2.071)

(50)
(206)
(327)

(5)
_307

(281

(50)
215
(261)

(93)
(238)

429

1,103
368
2,867
(98)
(2.002)

1,153
574
3,194
(93)
(2.309)

2,519

Cédigo Orginico de la Produccién - Con fecha diciembre 29 de 2011 se promulgé en el
Suplemento del Registro Oficial No. 351 el Cdodigo Orgénico de la Produccién, Comercio e
Inversiones, el mismo que incluye entre otros aspectos tributarios los siguientes:

* La reduccion progresiva en tres puntos porcentuales en la tarifa de impuesto a la renta para
sociedades, asi tenemos: 23% para el afio 2012 y 22% a partir del afio 2013. Al 31 de
diciembre del 2012 y 2011, para la medicién del activo (pasivo) por impuestos diferidos, la
Compaiiia utilizé una tasa de impuesto a la renta promedio del 22.5%.

= La reduccion progresiva del porcentaje de retencién en la fuente de impuesto a la renta en
pagos al exterior conforme la tarifa de impuesto a la renta para sociedades.
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ic stado - Con fecha
nowembre 24 de 2011 se promulgo en el Suplemento deI Reglstro Of cial No. 583 la Ley de
Fomento Ambiental y Optimizacién de los Ingresos del Estado, la misma que incluye entre otros
aspectos tributarios los siguientes:

* Los gastos relacionados con vehiculos cuyo avalio supera US$35,000, en la base de datos
del Servicio de Rentas Internas - SRI, serdn no deducibles en la parte que supere dicho valor.

e La tarifa del Impuesto a la Salida de Divisas - ISD se increment6 del 2% al 5%. Por
presuncién se considera hecho generador de este impuesto el uso de dinero en el exterior y se
estable como exento de este impuesto el pago de dividendos a compaifiias o personas
naturales que no estén domiciliadas en paraisos fiscales. Los pagos de este impuesto en la
importacion de materias primas, insumos y bienes de capital, que consten en el listado que
establezca el Comité de Politica Tributaria y que sean utilizados en procesos productivos,
pueden ser utilizados como crédito tributario de impuesto a la renta.

Acta de determinacién fiscal
Mediante Acta Borrador de Determinacion Tributaria No. RLS-GCOADBC13-00013, emitida
en febrero 18 del 2013, el Servicio de Rentas Internas notificé a la Compaiiia la diferencia a

pagar por concepto de impuesto a la renta del afio 2008 por US$3.4 millones més los
correspondientes intereses y recargos por la obligacion determinada.

En marzo del 2013, la Compaiiia presenté los justificativos pertinentes para desestimar en su
totalidad las glosas determinadas por la Administracién Tributaria sobre el ejercicio fiscal afio
2008, y esta pendiente por parte del Servicio de Rentas Internas - SRI emitir el Acta de
Determinacién Final.

15. PRECIOS DE TRANSFERENCIA

16.

La Compaiiia no dispone del estudio de precios de transferencia de las transacciones efectuadas con
partes relacionadas locales y/o del exterior correspondiente al afio 2012, requerido por disposiciones
legales vigentes, en razén de que el plazo para su presentacion ante las autoridades tributarias, vence en
el mes de junio del afio 2013. Dicho estudio constituye una base para determinar si las operaciones con
partes relacionadas han sido efectuadas a precios razonables que se aproximan a valores de plena
competencia. A la fecha de emision de los estados financieros, dicho estudio se encuentra en proceso de
ejecucion y la Administracién de la Compaififa considera que los efectos del mismo, si hubiere, carecen
de importancia relativa.

OBLIGACIONES ACUMULADAS

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Beneficios sociales 3,147 3,021
Participacion a trabajadores 2,669 2,003
Otros 1,073 376
Total 6,889 2,400
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17.

Participacién a Trabajadores - De conformidad con disposiciones legales, los trabajadores tienen
derecho a participar en las utilidades de la empresa en un 15% aplicable a las utilidades liquidas o
contables. Los movimientos de la provisién para participacién a trabajadores fueron como sigue:

2012 2011
(en miles de U.S. doélares)
Saldos al comienzo del afio 2,003 1,088
Provision 2,669 2,003
Pagos (2.003) (1,088)
Saldos al final del aiio 2,669 2,003
OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DEFINIDOS

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Jubilacién patronal 29,276 26,294
Indemnizacién segiin contrato colectivo 7,447 9,483
Bonificacion por desahucio 2225 1,843
Total 38,048 37,620

Jubilacién patronal - De acuerdo con disposiciones del Codigo del Trabajo, los trabajadores que por
veinte y cinco afios 0 mas hubieren prestado sus servicios en forma continuada o interrumpida, tendran
derecho a ser jubilados por sus empleadores sin perjuicio de la jubilacién que les corresponde en su
condicion de afiliados al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Indemnizacién segiin contrato colectivo - De acuerdo con los Articulos 15, 17 y 81 del Contrato
Colectivo de trabajo, los empleados de la Compaiiia tendran derecho a percibir beneficios en su
indemnizacién conforme al tiempo de servicio prestado a la compaiiia, los cuales son adicionales a las
indemnizaciones establecidas en el Cédigo del Trabajo

Bonificacion por desahucio - De acuerdo con disposiciones del Codigo de Trabajo, en los casos de
terminacién de la relacién laboral por desahucio solicitado por el empleador o por el trabajador, la
Compafiia entregard el 25% de la Gltima remuneracién mensual por cada uno de los afios de servicio.

Al 31 de diciembre del 2012, la Compatiia tiene registrada una provision por estos conceptos sustentada
en un estudio actuarial preparado por un profesional independiente, basado en un método prospectivo,

de la siguiente manera:

a. Una reserva por obligaciones adquiridas para atender el pago de 1,640 trabajadores, que al 31 de
diciembre del 2012 se encontraban jubilados.

b. Una reserva por obligaciones adquiridas para atender el pago de 180 trabajadores que al 31 de
diciembre del 2012 tenian 25 afios o mas de trabajo;
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18.

¢. Una reserva por el valor actual de las obligaciones futuras para 2,688 trabajadores que ain no
completaban el requisito de tiempo de trabajo.

Para el calculo, se consideraron una tasa anual de descuento 7.00 % y una tasa de incremento salarial
del 3.00%

Los movimientos de la provisién para jubilacién patronal, beneficio de indemnizacién por contrato
colectivo y bonificacién por desahucio fueron como sigue:

2012 2011
(en miles de U.S. délares)
Saldos al inicio del afio 37,620 35,585
Provisién 4,801 4,405
Pagos (3.473) (2,370)
Saldos al final del afio 38,948 37,620
PATRIMONIO

18.1  Capital Socijal - Al 31 de diciembre del 2012, esté representado por 326.7 millones de
acciones, de valor nominal unitario de US$0.004; todas ordinarias y nominativas.

18.2  Reservas - Al 31 de diciembre del 2012, las reservas patrimoniales incluyen:

... Diciembre 31,...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)

Revalorizacién de propiedades, planta y equipos 37,821 37,821
Facultativa 21,373 11,623
Capital 18,816 18,816
Valuacién 6,331 6,331
Legal 2323 2323
Total 86,664 16,914

182.1 Revalorizacién de propiedades. planta v equipos - Representa el incremento en el
valor de los terrenos por avaliio técnico realizado por peritos independientes. El
saldo acreedor de esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en efectivo, pero
puede ser capitalizado total o parcialmente o utilizarse para compensar pérdidas.

18.2.2 Reserva Facultativa - Representan reservas de libre disposiciéon de los accionistas
cuyo saldo puede ser distribuido, capitalizado o utilizado para cubrir pérdidas.

En enero y mayo del 2012, la Junta General de Accionistas aprob6 la apropiacién de
utilidades como reserva facultativa por US$5.4 millones y US$4.4 millones
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18.3

18.4

18.2.3

18.2.4

18.2.5

correspondiente a los ejercicios econémicos desde el 2008 al 2010 y 2011,
respectivamente.

Reserva de Capital - Incluye los valores de las cuentas Reserva por Revalorizacién
del Patrimonio y Reexpresién Monetaria originadas en la correccién 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.

Reserva por Valuacién - Representa el efecto de cambios en el patrimonio de las
entidades en las cuales la Compafiia mantiene una participacién accionaria superior
al 20%. Adicionalmente registra el efecto de reconocer las propiedades de la
Compaiiia a valor de mercado mediante avalios técnicos realizados por peritos
independientes. El saldo de esta cuenta no puede distribuirse como dividendo en
efectivo pero puede ser utilizado para aumentar el capital social de la Compaiiia.

En diciembre del 2011, la Compaiiia utilizé esta reserva para absorber pérdidas de
compaiifas subsidiarias relacionadas con castigos de cuentas por cobrar por US$3.7
millones. La absorcién de pérdida fue registrada con débito a la cuenta reserva por
Revalorizacién de propiedades, planta y equipos.

Reserva Legal - La Ley General de Compaiiias establece una apropiacién obligatoria
del 10% de la utilidad anual para su constitucion hasta que represente el

50% del capital pagado. Esta reserva no es disponible para el pago de dividendos en
efectivo pero puede ser capitalizada en su totalidad.

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

... Diciembre ...
2012 2011
(en miles de U.S. ddlares)
Utilidades retenidas - distribuibles 11,311 19,771
Resultados acumulados provenientes de la
adopcioén por primera vez de las NIIF 23,888 23,388
Total 34,699 43,159

los valores rcsultantes de los ajustes ongmados en la adopcién por pnmera vez de las NIIF, los
cuales, segiin Resolucién emitida por la Superintendencia de Compaiiias el 14 de octubre del

2011,

el saldo podrd ser capitalizado en la parte que exceda al valor de las pérdidas

acumuladas y las del ultimo ejercicio econdmico concluido, si las hubieren; utilizado en
absorber pérdidas; o devuelto en el caso de liquidacién de la Compaiifa.

- En mayo del 2012, la Junta General de accionistas aprob¢é la

distribucién de dividendos por US$4.4 millones correspondiente al ejercicio econémico 2011 y
US$5.4 millones correspondiente a saldos de ejercicios econémicos desde el 2008 al 2010.
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A partir del afio 2011, los dividendos distribuidos a favor de accionistas personas naturales
residentes en el Ecuador y de sociedades domiciliadas en paraisos fiscales, o en jurisdicciones
de menor imposicion, se encuentran gravados para efectos del impuesto a la renta.

19. GASTOS POR SU NATURALEZA

2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Gastos de administracién 18,378 15,660
Gastos de ventas 5,957 6,558
Costos Financieros 6,050 5,932
Otros gastos, netos 977 2,670
Total 31362 30,820
Un detalle de gastos por su naturaleza es como sigue:

2012 2011

(en miles de U.S. ddlares)

Noémina y Beneficios Sociales 8,490 8,048
Obligaciones por beneficios definidos 4,054 3,991
Asistencia técnica 3,953 3,843
Servicios Profesionales 3,534 2,698
Intereses pagados 3,512 3,522
Participacion a trabajadores 2,669 2,002
Transporte de aziicar 1,298 1,441
Impuestos ’ 816 622
Contingencia laboral 794 405
Alquileres 644 579
Depreciacion 357 376
Gastos de personal 275 222
Publicidad 255 415
Consumibles 205 142
Seguros 201 139
Servicios basicos 144 88
Otros 161 2,287
Total 31,362 30.820
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20. SALDOS Y TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Los principales saldos y transacciones se detallan a continuacién:

... Diciembre 31...
2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Cuentas y Documentos por Cobrar:

Codana 3,081 2,048
Consorcio Nobis S. A. 1,075
Distribuidora de Productos Milagro S.A. 746
Otras 665 518
Total 5,567 2,566
Cuentas por Pagar:
Fuller Trading Limited 675 240
Hacienda San Rafael 180
Prodazu S. A. 114 114
Otras 137 302
Total L106 656
Otros activos Financieros:
Bamboo Export S.A., nota 21 6,158 5,132
Ecoelectric S.A. 2,332 2,332
Agricola Industrial Stevia Agrostevia S. A. 766 2,249
Otros 20 40
Total 9.276 9,753
Otros pasivos Financieros:
Fuller Trading 2,700
Ingresos por Ventas de Azicar y Melaza
Arca Ecuador S. A. 17,341 20,456
Distribuidora de Productos Milagro S. A. 4,148 11,965
Universal Sweet Industries S. A. 3,461 2,972
Codana S. A. 3,211 2,502
Ingresos por Ventas de Materiales y Servicios e Insumos:
Ecoelectric S.A.:
Servicios prestados 826 114
Alquiler de equipos, nota 21 669 669
Venta de bagazo, nota 21 622 873
Materiales 102 340
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2012 2011
(en miles de U.S. délares)

Compra de Energia eléctrica y Vapor
Ecoelectric S. A., nota 21 4,888 5,348

Asesoria Técnica y Administrativa:
Consorcio Nobis S. A., nota 21 1,322 1,330

21. COMPROMISOS
Al 31 de diciembre del 2012, la Compaiiia tiene suscrito los siguientes contratos:

- En enero 22 del 2009, la
Compaiiia suscribi6 con Uni-Systems do Brasil Ltda. un contrato de suministro de equipos y
materiales, servicios de ingenieria civil, montaje, supervision de montaje y puesta en operacion de un
sistema de extraccién de jugo de cafia por Difusor con capacidad de 12,000 TCD (toneladas de cafia
por dia) con un minimo de 5,000 TCD y un maximo de 14,000 TCD. Los principales términos del
contrato establecen lo siguiente:

e El precio del contrato que pagarda Compaifiia Azucarera Valdez S.A. a Uni-Systems do Brasil Ltda.
es US$16.3 millones, el cual incluye el pago de todo el alcance del trabajo del contratista. -

e Compafiia Azucarera Valdez S.A. pagari a la compaiiia contratista un 30% del valor del contrato
por concepto de anticipo.

¢ En cuanto al monto y la forma de pago del saldo del valor del contrato, equivalente al 70%, se hara
de la siguiente manera:

e Para equipos, componentes y materiales al entregarse en obra, se pagard de manera
proporcional al valor de cada entrega parcial, segin los montos indicados en los documentos de
embarque y contra aviso de embarque, y de acuerdo a las instrucciones del Contratista respecto
al destinatario de tales pagos.

e Para obras locales, los pagos se haran de manera proporcional al avance de obra, segin los
montos indicados en los informes de Avance de Obra, y a los tres dias después de la emisién
del correspondiente Certificado de Avance de Obra.

e La Compaiiia contratista debera presentar dentro de los 12 meses contados a partir de la fecha de
Notificacién de Ejecucion, una garantia bancaria o una péliza de seguro por un valor del 10% del
precio del Contrato para garantizar el cumplimiento del contrato. La garantia se extinguird
autométicamente al momento en que el Contratista reciba de Compaifiia Azucarera Valdez S.A. el
Certificado de Aceptacion Definitiva del Proyecto. No obstante, la garantia serd valida y exigible
por un periodo minimo de 12 meses posteriores a la Recepcion satisfactoria de la obra por parte de
la Compaiiia, para responder por los eventos establecidos en el contrato.

e Compaiiia Azucarera Valdez S.A. inicialmente entregara a la contratista por concepto de garantia
de anticipo US$2.4 millones, equivalente al 15% del valor del Contrato. La compaiiia contratista
se compromete a utilizar el anticipo para dar inicio a la ejecucién de la obra.
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En abril 24 del 2009, se realizé un adéndum modificatorio al contrato original y se incluye como valor
total del proyecto US$16.2 millones.

Durante el afio 2012, la Compaiiia cancelé US$1.4 millones relacionado con los vencimientos
corrientes del crédito otorgado. Adicionalmente, Uni-Systems do Brasil Ltda. emitié facturas por
US$204,000 relacionados con trabajos adicionales.

“ "
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En Agosto 28 del 2009, Co a Azucarera Valdez S. A. y Administradora de Fondos y
Fideicomisos Produfondos S.A. celebraron el contrato del Fideicomiso Mercantil Irrevocable
“Fideicomiso de Titularizacion de Flujos - Azucarera Valdez”, cuya finalidad es la emisi6n de Valores
de Titularizacién de Contenido Crediticio (VTC's ) por un monto de hasta US$20 millones. Al 31 de
diciembre del 2009, los titulos colocados fueron de US$14.7 millones. Los términos de este contrato
incluyen principalmente lo siguiente:

e Compaiifa Azucarera Valdez S.A. aportara al Fideicomiso los derechos de cobro que se genere ante
clientes seleccionados, por venta de sus productos fabricados, distribuidos y comercializados a dichos
clientes.

e Compaifiia Azucarera Valdez S. A. actuara como agente de recaudo del proceso de Titularizacién, y
los flujos generados serdn de propiedad exclusiva del Fideicomiso Mercantil con fines de
Titularizacién; los cuales se utilizardn para cancelar los pasivos generados por la adquisicién de los
Valores de Titularizacién de Contenido Crediticio (VTC's).

e Laemisién de los Titulos de Contenido Creditico (VTC’s), se haré en 2 series, series A y B por US$5
yUS$15 millones respectivamente, con vencimientos trimestrales hasta el 2012 y 2013 e interés anual
del 8% y 8.5%.

e Compafiia Azucarera Valdez S. A. deberd constituir un fondo de reserva por US$442,812, cuyo
objetivo es respaldar a los inversionistas cuando el Fideicomiso afronte eventuales insuficiencias en
la recaudaci6n de flujos y corresponde al 25% calculado del primer dividendo de capital e intereses a
pagar de todas las series en la que se divide la emision.

o Compafiia Azucarera Valdez S. A. aportarad al Fideicomiso la suma de US$10,000 a efectos de
integrar inicialmente en el 100% el Fondo Rotativo

¢ El Fideicomiso estard vigente hasta cumplir con el objeto del mismo 6 hasta que se produzca una
causal de terminacién estipuladas en el contrato de constitucién, pero en ningin caso excederd el
plazo méximo permitido por la Ley de Mercado de Valores, el cual contara desde la fecha de emision
de los Valores de Titularizacién de Contenido Crediticio (VTC's).

Durante el afio 2012, la compaifiia realizd pagos por US$6.3 millones relacionados con los
vencimientos del afio.
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Acuerdo de Asistencia Técnica y Servicios - En el afio 2006, la Compaiiia suscribié un acuerdo de

Asistencia Técnica y Servicios de Administracién con el Consorcio Nobis S. A. El objetivo principal
del acuerdo es la prestacion de servicios de asesoria y provisioén de asistencia técnica en los campos de
la agricultura e industria de cafia de aziicar, el plazo del contrato tiene de vigencia tres afios.

Durante el afio 2012, la Compafiia cargé a gastos por concepto de este acuerdo US$1.3 millones.

Contrates de Comodato - En Agosto del 2004, la Compaiiia suscribié contratos de comodato con
Maria Teresa Sociedad en Predios Rusticos, Victoria Sociedad en Predios Ruisticos, Rafica Sociedad en
Predios Rusticos e Inluzmarsa, Watt, Noboa y Compaiiia. Las sociedades anteriormente indicadas son
propietarias de 10,139 hectéareas, divididos en lotes de terrenos o predios nisticos en los cuales existen
cultivos de cafia de azicar, los mismos que por medio del contrato entregan en comodato a Compaiiia
Azucarera Valdez S. A. para que haga uso de €l, destindndolos para la siembra, cultivo y cosecha de
cafia de aziicar hasta la finalizacién del plazo de los contratos cuya vigencia es de cinco afios.

Un detalle de las hectéreas recibidas en comodato por cada sociedad que se encuentran cultivadas es
como sigue:

Sociedad Hectéreas
Maria Teresa Sociedad en Predios Rusticos 2,119
Victoria Sociedad en Predios Rusticos 1,744
Rafica Sociedad en Predios Rusticos 1,867
Inluzmarsa, Watt, Noboa y Cia. 2,209

En agosto del 2009, la compafiia suscribi6 la renovacién de los contratos de comodato por 10 afios
adicionales.

Contrato de Arrendamiento con Opcién de Compra - En Julio 5 del 2004, la Compaiiia suscribio

con Ecoelectric S. A un contrato de arrendamiento con opcién de compra de equipos que componen

la central de autogeneracion de energia eléctrica. Los términos del contrato establecen el canon anual
de arrendamiento en US$669,000 el mismo que comenzard a pagarse una vez que la planta eléctrica
inicie su operacién 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 si ninguna de las partes da por terminado la relacion con 90 dias
de anticipacion al vencimiento, sin perjuicio que se termine una vez que Ecoelectric S.A., adquiera el
equipamiento nuevo que tendra la planta eléctrica.

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

e El precio de US$0.035 por kilovatio/hora y US$0.40 por cada Kilo-libra de vapor. En el afio 2009
el precio por Kilovatio / hora fue establecido a US$0.070 de comiin acuerdo entre las partes.

En septiembre del 2008, la Compaiiia firmé 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
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entrd en vigencia para la zafra 124 correspondiente al periodo de junio a diciembre del 2008, el
mismo que se mantiene para el afio 2009.

e Los valores por la compra de energia y vapor facturados, serdn cancelados por Compaiiia
Azucarera Valdez S. A. mediante el mecanismo de compensacién conforme las reglas del codigo
civil considerando para el efecto la condicién de acreedoras y deudoras que entre las partes
suscriptoras de este contrato se produce, considerando los contratos de compraventa Bagazo de
cafla de azicar y de energia suscrito entre las compaiiias, para lo cual se elaboraran las
correspondientes liquidaciones por cada uno de los contratos en forma mensual, con las cuales se
procedera a la compensacion.

e El contrato tiene vigencia de diez afios, pudiendo ser renovado a su vencimiento previo acuerdo de

las partes

Durante el afio 2012, Ecoelectric S. A. factur6 a Compafiia Azucarera Valdez S. A. venta de energia
eléctrica y vapor por US$2.6 millones y US$2.3 millones, respectivamente.

YVenta de Bagazo v Agua Tratada - En junio 30 del 2005, la compaiiia suscribié con Ecoelectric S.A.,

contrato para la venta de bagazo de cafia de aziicar y agua tratada. Los términos del contrato
establecen que el precio fijado para el primer afio de operacién es US$1.5 por cada tonelada de bagazo
de cafia de azicar 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 10 afios.

Durante el afio 2012, Compafiia Azucarera Valdez S. A. facturé a Ecoelectric S. A. venta de 414,614
toneladas de bagazo de cafia de azicar, lo cual representé US$621,921.

Contrato de Compra Venta de Cafia de Azicar - En julio 27 del 2007, la Compaiiia suscribié con

Bamboo Export S. A., contrato de compra venta de cafia de azicar. Los términos del contrato
establecen lo siguiente:

e La compra venta de cafia de azlicar en pie en la cantidad de 680.88 hectdreas, las cuales son
propiedad de Bamboo Export S. A.

e Para que Bamboo Export S. A. realice el cultivo de la cafia, la Compaifiia de manera voluntaria
prestara la cantidad de US$4 millones, préstamo que serd cancelado en el plazo de 5 afios sin
generar intereses.

e La Compafiia pagara a Bamboo Export S. A. la cantidad de US$20.50 por cada tonelada de cafia
de azicar durante la vigencia del contrato. Los valores por el pago de la tonelada de cafia de aziicar
seran descontados y abonados al préstamo.

En diciembre 30, 2011, se realizé un adendum modificatorio al contrato original y se incluye que el
plazo de cinco afios que el comprador tiene para cancelar el préstamo de US$4 millones se amplia a 10
afios de acuerdo a la vigencia del contrato principal. Plazo que vencera julio del 2017.

Durante el afio 2012, Bamboo Export S.A. factur6 a Compaifiia Azucarera Valdez S. A. US$3.4
millones que corresponde a 111,100 TM cafia de azicar.
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22.

23.

24.

CONTINGENCIAS

En febrero 25 del 2013, el asesor legal informé que al 31 de diciembre del 2012, existen 445 procesos
Jjudiciales planteados en contra de la Compafiia por ex- trabajadores que representa aproximadamente
US$8.9 millones. Adicionalmente, informé tener a su cargo 10 juicios por demandas laborales
presentadas por ex - trabajadores contratados a través de compaiiias de servicios por un valor de
US$215,958.

De acuerdo con el criterio del asesor legal, al 31 de diciembre del 2012, la contingencia méixima que
estos juicios podrian causar a la Compafiia es aproximadamente US$793,638 y sobre los cuales la
Compafiia constituyd provisién con cargo a los resultados del afio 2012.

HECHOS OCURRIDOS DESPUES DEL PERIODO SOBRE EL QUE SE
INFORMA

Entre el 31 de diciembre del 2012 y la fecha del informe de los auditores independientes (abril 8 del
2013) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracién pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.

APROBACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros (no consolidados) por el afio terminado el 31 de diciembre del 2012 han sido
aprobados por la Administracion de la Compafiia en abril 8 del 2013 y serdn presentados a los
Accionistas y la Junta de Directores para su aprobacién. En opinién de la Administracién de la
Compaiiia, los estados financieros (no consolidados) serdn aprobados por la Junta de Directores sin

modificaciones.
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