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Mz 302, solares 7 y 8
Guayaquil - Ecuador

Telefonos: (593-4) 229 0697
(593-4) 229 0698
(593-4) 229 0699

Informe de los Auditores Independientes

A los Miembros del Directorio y Junta de Accionistas
Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.:

Hemos auditado los estados financieros que se acompa flan de Sociedad Agricola e Industrial San Carlos
S. A. ("la Compania"), que incluyen el estado de situaci6n financiera al 31 de diciembre de 2015, y los
estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el ano que
termin6 en esa fecha, y las notas que comprenden un resumen de las politicas importantes de
contabilidad y otra informaci6n explicativa.

Responsabilidad de la Administracion por los Estados Financieros

La Administraci6n es responsable par la preparacion y presentaciOn razonable de estos estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de InformaciOn Financiera y par el control interno
que determina necesario pa ra permitir la preparacion de estados financieros que esten libres de errores
significativos, ya sean debido a fraude o error.

Responsabilidad de los Auditores

Nuestra responsabilidad es expresar una opiniOn sobre estos estados financieros con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. Esas
normas requieren que cumplamos con los requerimientos eticos pertinentes y planifiquemos y
realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de silos estados financieros estan
libres de errores significativos.

Una auditoria incluye efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sabre los montos y
revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen de nuestro juicio,
incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores materiales en los estados financieros, debido a fraude
o error. Al hacer esas evaluaciones de riesgo, consideramos los controles internos pertinentes a la
preparaci6n y presentaciOn razonable de los estados financieros de la entidad en orden a disenar
procedimientos de auditoria adecuados a las circunstancias, pero no con el prop6sito de expresar una
opinion sabre la eficacia del control intern° de la entidad. Una auditoria tambien incluye evaluar lo
apropiado de los principios de contabilidad utilizados y la razonabilidad de las estimaciones contables
elaboradas par la AdministraciOn, asi coma evaluar la presentaci6n en conjunto de los estados
financieros.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada pa ra proveer
una base para nuestra opini6n.

(Continiia)

- 1 -

KPMG del Ecuador Cia. Ltda compania limitada ecuatoriaria y firma miembro de la red de firmas miembros independientes
A^	 .-. VON	n -+ -----	 ovototrz ,,Torn,innni . 1	nnnriarl	norpchnc rpcprvaring



Opinion

En nuestra opini6n, los estados financieros mencionados en el primer Wrath presentan

razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacian financiera de Sociedad Agricola e

Industrial San Carlos S. A. al 31 de diciembre de 2015, y su desempetio financiero y sus flujos de
efectivo por el ano que termin6 en esa fecha de conformidad con las Normas Internacionales de

InformaciOn Financiera.

Otros Asuntos

Los estados financieros de la Compahia al y por el ano que termin6 el 31 de diciembre de 2014 fueron
auditados por otros auditores, cuyo informe de fecha marzo 2 de 2015 contiene una opiniOn no calificada

sobre esos estados financieros.

x,416 4/Am4ir
SC-RNAE 069

Marzo 10 de 2016

Gino . Eraz ,	 Socio
Registro NO-. 17121
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Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.
(Guayaquil — Ecuador)

Estado de Situaci6n Financiera

31 de diciembre de 2015, con cifras comparativas al 31 de diciembre de 2014

(Expresado en DOlares de los Estados Unidos de America - US$)

Notas 2015 2014

6 US$ 12,118,068 7,277,344
7 7,079,073 6,702,575
7 689,773 1,134,567
8 81,727,328 74,637,642
9 22,087,011 16,104,290

134,189 140,121

123,835,442 105,996,539

77 25,000 37,500
11,045 11,045

9 10,695,064 10,849,598
10 158,017,394 164,397,213

168,748,503 175,295,356

US$ 292,583,945 281,291,895

11 US$ 16,488,235 18,901,050
12 20,820,214 16,270,609
13 455,350 277,130
12 9,714,390 9,036,490

47,478,189 44,485,279

11 36,398,849 37,116,648

14 33,032,984 31,052,806
13 9,045,507 8,096,287

78,477,340 76,265,741

125,955,529 120,751,020

15 130,000,000 130,000,000
15 12,242,366 11,133,612
15 4,306,489 4,306,489

20,079,561 15,100,774

166,628,416 160,540,875

US$ 292,583,945 281,291,895

Las notas a untas son parte integrante de estos estados financieros.

Activos 

Activos corrientes:
Efectivo y equivalentes a efectivo
Cuentas por cobrar comerciales, neto
Otras cuentas por cobrar
lnventarios
Activos biolOgicos
Gastos pagados por anticipado

Total activos corrientes

Activos no corrientes:
Otras cuentas por cobrar
lnversiones en acciones
Activos biolOgicos, neto
Propiedad, planta y equipos, neto

Total activos no corrientes

Total activos

Pasivos v Patrimonio

Pasivos corrientes:
Prestamos y obligaciones financieras
Cuentas y documentos por pagar comerciales
Impuesto a la renta por pagar
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar

Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Prestamos y obligaciones financieras
Reservas para pensiones de jubilaciOn patronal e

indemnizaciones por desahucio
lmpuesto diferido pasivo

Total pasivos no corrientes

Total pasivos

Patrimonio:
Capital acciones
Reserva legal
Resultados acumulados por aplicacian de NIIF
Utilidades disponibles

Total patrimonio

I Total pasivos y patrimonio

9

9

9
9
9

9

9

9
9

Xavier Marcos
Gerente General
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Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Estado de Resultados Integrates

a
Año que terminO el 31 de diciembre de 2015, con cifras comparativas de 2014

a	 (Expresado en DOlares de los Estados Unidos de America - US$)

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.
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Notas 20152015 2014

Ingresos de las actividades ordinarias 20 US$ 147,746,550 151,242,030
Costo de las yentas 21 (110,834,404) (117,107,555)

Utilidad bruta 36,912,146 34,134,475

Otros ingresos 22 7,124,899 11,006,731
Gastos de administracion, yentas y generales 21 (19,778,770) (20,849,069)
Otros gastos 22 (7,013,762) (6,871,330)

(19,667,633) (16,713,668)
Utilidad en operaciones 17,244,513 17,420,807

Costo financiero:
lntereses ganados 552,302 495,621
Costos financieros 23 (3,282,223) (2,639,256)

Costo financiero, neto (2,729,921) (2,143,635)

Utilidad antes de impuesto a la renta 14,514,592 15,277,172

Impuesto a la renta 13 (3,427,051) (3,471,157)

Utilidad neta US$ 11,087,541 11,806,015

Utilidad por accion ordinaria 16 US$ 0.0853 0.0908

a
a
a
a
a
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Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Estado de Cam bios en el Patrimonio

Ano que termino el 31 de diciembre de 2015, con cifras comparativas de 2014

(Expresado en (Mares de los Estados Unidos de America - US$)

Notas
Capital

acciones
Reserva

legal

Resultados
acumulados

por aplicacion
de NIIF

Utilidades
disponibles

Total
patrimonio

Saldos al 1 de enero de 2014 US$ 120,000,000 9,953,011 7,306,489 17,775,360 155,034,860

Apropiaci6n para reserva legal 1,180,601 - (1,180,601) -

Ahorro por reinversion de utilidades - 700,000 700,000

Utilidad neta - 11,806,015 11,806,015
Transacciones con accionistas:

CapitalizaciOn 10,000,000 (3,000,000) (7,000,000)
Dividendos declarados 15 (7,000,000) (7,000,000)

Saldos al 31 de diciembre de 2014 130,000,000 11,133,612 4,306,489 15,100,774 160,540,875

Apropiacian para reserva legal 1,108,754 (1,108,754)
Utilidad neta 11,087,541 11,087,541
Transacciones con accionistas:

Dividendos declarados 15 (5,000,000) (5,000,000)

Saldos at 31 de diciembre de 2015 US$ 130,000,000 12,242,366 4,306,489 20,079,561 166,628,416

Las notas adjun as son pane integrante de estos estados financieros.

4,306,489

5--5-



Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Estado de Flujos de Efectivo

Ano que terminO el 31 de diciembre de 2015, con cifras comparativas de 2014

(Expresado en ()dares de los Estados Unidos de America - US$)

A

Notas 2015 2014

Flujos de efectivo de las actividades de operaci6n:
Utilidad neta US$ 11,087,541 11,806,015
Ajustes:

Valor neto de realizaciOn de inventarios 8 1,383,911
Valor razonable de activos biologicos 9 (13,247,565) (7,894,528)
Castigo de activos biolOgicos 9 306,091 375,701
Amortizaci6n de activos biolOgicos 9 4,476,166 3,727,923
DepreciaciOn de propiedad, planta y equipos 10 8,492,150 7,557,836
Perdida en venta/baja de propiedad, planta y equipos 22 296,965 394,682
Gasto de intereses 23 3,282,223 2,639,256
Gasto de impuesto a la renta 13 3,427,051 •	3,471,157

19,504,533 22,078,042
DisminuciOn (aumento) en:

Cuentas por cobra r comerciales (376,498) 314,023
Otras cuentas por cobrar 444,794 3,404,401
lnventarios (8,473,597) (263,698)
Activos biologicos 5,845,150 564,112
Gastos pagados por anticipado 5,932 (34,012)

Aumento (disminuciOn) en:
Cuentas por pagar comerciales 4,549,605 7,819,786
Otras cuentas y gastos acumulados por pagar (2,374) (1,079,175)
Reservas para pensiones de jubilaciOn patronal e

indemnizaciones por desahucio 1,980,178 1,614,296
Efectivo generado por las actividades de operaci6n 23,477,723 34,417,775

Intereses pagados (3,222,262) (2,583,156)
Impuesto a la renta pagado 13 (2,299,611) (3,743,688)

Flujo neto de efectivo de las actividades de operaciOn 17,955,850 28,090,931

Flujos de efectivo de las actividades de inversiOn:
Cobro de prestamos a companias relacionadas 12,500
AdquisiciOn de propiedad, planta y equipos 10 (2,581,751) (36,050,712)
Activos biologicos - nuevas plantaciones 9 (3,208,029) (3,850,041)
Venta de inversiones en acciones 1,482
Producto de la yenta de propiedad, planta y equipos 172,455 317,088

Flujo neto de efectivo de las actividades de inversiOn (5,604,825) (39,582,183)

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento:
Recibido de prestamos y obligaciones financieras 9,941,882 13,553,544
Pago de prestamos y obligaciones financieras (13,132,457) (2,635,334)
Dividendos pagados (4,319,726) (6,931,018)

Flujo neto de efectivo de las actividades de financiamiento (7,510,301) 3,987,192

Aumento (disminuciOn) neto en efectivo y equivalentes a efectivo 4,840,724 (7,504,060)

Efectivo y equivalentes a efectivo al inicio del ano 7,277,344 14,781,404

Efectivo y equivalentes a efectivo al final del ano US$ 12,118,068 7,277,344

Las notas adjuntas son parte integrante de estos estados financieros.

- 6 -



Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2015

(Expresado en DOlares de los Estados Unidos de America - US$)

(1) Entidad que Reporta

Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A. ("la Compania"), fue constituida en 1897 en
la ciudad de Guayaquil, RepUblica del Ecuador. Sus operaciones consisten principalmente
en la siembra, cultivo y cosecha de cane de azOcar, para su posterior produccion y
comercializacion en azucar blanca y cruda, y otros productos afines en las instalaciones
ubicadas en el canton Crnel. Marcelino Mariduefia. Desde el alio 2004 la Compania inici6 la
generaci6n de excedentes de energia electrica en base a biomasa (bagazo de cane) que
son vendidos al Mercado Electric° Mayorista del Ecuador. La Compaiiia se encuentra
domiciliada en General ElizaIde 114 y Pichincha, Guayaquil, Ecuador; este inscrita en el
Registro de Mercado de Valores como emisor privado del sector no financiero bajo el No.
96.2.1.162 y sus operaciones estan sometidas al control y vigilancia de la Superintendencia
de Companies, Valores y Seguros.

(2) Bases de Preparacion de los Estados Financieros

(a) Declaracion de Cumplimiento 

Los estados financieros adjuntos han sido preparados de conformidad con las Normas
Internacionales de InformaciOn Financiera (NIIFs).

Estos estados financieros fueron autorizados para su emision por la junta de directorio
de la Compaiiia en sesion del 7 de marzo de 2016 y segun las exigencias estatutarias
seran sometidos a la aprobacion de la junta de accionistas de la misma.

(b) Bases de Medici& 

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histOrico,
excepto por los activos biologicos que son medidos al valor razonable, menos los
gastos de yentas.

(c) Moneda Funcional v de Presentaci6n 

Los estados financieros adjuntos estan presentados en dOlares de los Estados Unidos
de America, que es la moneda funcional de la Compania. A menos que se indique lo
contrario, las cifras financieras incluidas en los estados financieros adjuntos estan
expresadas en &flares estadounidenses.

(d) Uso de Estimaciones v Juicios 

La preparaciOn de estados financieros de acuerdo con las NIIFs requiere que la
Administracion de la Compania efectue juicios, estimaciones y supuestos que afectan
la aplicacion de politicas de contabilidad y los montos reportados de activos, pasivos,
ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos relevantes se revisan sobre una base continua. Las
revisiones de las estimaciones contables son reconocidas en el period° en que las
estimaciones son revisadas y en cualquier period° futuro afectado.

(Continua)

i.	Juicios



Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en Wares de los Estados Unidos de America - US$)

En relaciOn a juicios realizados en la aplicacion de politicas de contabilidad, la
Administracion informa que ninguno de ellos tiene un efecto importante sobre los
estados financieros adjuntos.

Supuestos e Incertidumbres en las Estimaciones

La informaci6n sobre supuestos e incertidumbres de estimacion que tienen un
riesgo significativo de resultar en un ajuste material en el alio que termina el 31 de
diciembre de 2016, se incluye en la nota 14 - medici6n de obligaciones por
beneficios definidos - supuestos actuariales claves.

iii. Medici& de Valores Razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de acuerdo a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera requieren la medicion de los valores
razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.
Con excepci6n de los activos biologicos quo se miden al valor razonable menos
los gastos de yenta, la Compania utiliza la medici6n de los valores razonables
principalmente para propositos de: (i) reconocimiento inicial, (ii) revelaciOn y (iii)
cuando existen indicios de deterioro tratandose de activos no financieros.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo la Compania utiliza datos
de mercados observables siempre quo sea posible. De acuerdo a las NIIFs los
valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del
valor razonable quo se basa on las variables usadas on las tecnicas de
valoraciOn, como sigue:

Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o
pasivos identicos.
Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos on el Nivel 1, quo
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 quo no se basan on datos de mercado
observables.

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo
pueden clasificarse en niveles distintos de jerarquia del valor razonable, entonces
la medici6n del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de
jerarquia del valor razonable de la variable de nivel mas bajo quo sea significativa
a la medicion total. Cualquier transferencia entre los niveles de jerarquia del valor
razonable se reconoce al final del period() en el cual ocurriO el cambio.

En (as notas 5 y 9 se incluye informacion adicional sobre los supuestos hechos al
medir los valores razonables.

(Continua)

(3)	Polfticas de Contabilidad Significativas

Las politicas de contabilidad mencionadas mas adelante han sido aplicadas
consistentemente a todos los periodos presentados en estos estados financieros, a menos
quo otro criterio sea indicado.



Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en Mares de los Estados Unidos de America - US$)

(a) Clasificacion de Saldos Corrientes v no Corrientes 

Los saldos de activos y pasivos presentados en el estado de situacion financiera se
clasifican en fund& de su vencimiento, es decir, como corrientes aquellos con
vencimiento igual o inferior a 12 meses, los que estan dentro del ciclo normal de la
operaciOn de la Compania, y como no corrientes, los de vencimiento superior a dicho
period°.

(b) Transacciones en Moneda Extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la moneda funcional de la
Compaiiia a las tasas de cambio a las fechas de las transacciones. Los activos y
pasivos monetarios denominados en monedas extranjeras a la fecha del estado de
situaciOn financiera son reconvertidos a la moneda funcional a la tasa de cambio de
esa fecha. Las diferencias en cambio en moneda extranjera son generalmente
reconocidas en resultados.

(c) lnstrumentos Financieros 

La Compaiiia clasifica los activos financieros no derivados en la categoria de
prestamos y partidas por cobrar y disponibles para la yenta; y clasifica los pasivos
financieros no derivados en la categoria de otros pasivos financieros.

I. Activos v Pasivos Financieros no Derivados — Reconocimiento y Baia

La Compania reconoce inicialmente los prestamos y partidas por cobrar y los
instrumentos de deuda en la fecha en que se originan. Los otros activos y pasivos
financieros se reconocen inicialmente en la fecha de negociacion en la que la
Compania comienza a ser parte de las provisiones contractuales del instrumento.

La Compaliia da de baja un activo financiero cuando los derechos contractuales a
los flujos de efectivo derivados del activo expiran, o cuando transfiere los
derechos a recibir los flujos de efectivo contractuales del activo financiero en una
transaccion en la que se transfieren substancialmente todos los riesgos y
beneficios relacionados con la propiedad del activo financiero. Cualquier
participaciOn en los activos financieros transferidos que sea creada o retenida por
la Compania se reconoce como un activo o pasivo separado.

La Compania da de baja un pasivo financiero cuando sus obligaciones
contractuales son pagadas o canceladas, o estas han expirado.

Los activos y pasivos financieros son compensados y el monto neto presentado
en el estado de situacion financiera cuando, y solo cuando, la Compania cuenta
con un derecho legal para compensar los montos y tiene el propOsito de
liquidarlos sobre una base neta o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultaneamente.

(Continua)

Activos Financieros no Derivados — Medici& 

Prestamos v Partidas por Cobrar

Los prestamos y partidas por cobrar son activos financieros con pagos fijos o
determinables que no se cotizan en un mercado activo. Estos activos inicialmente
se reconocen al valor razonable mas cualquier costo de transaccion directamente



Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en [Wares de los Estados Unidos de America - US$)

atribuible. Posterior at reconocimiento inicial, los prestamos y partidas por cobrar
se valorizan al costo amortizado usando el metodo de interes efectivo, menos las
perdidas por deterioro. Los prestamos y partidas por cobrar se componen de las
cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

Activos Financieros Disponibles para la Venta

Los activos financieros disponibles para . la yenta son activos financieros no
derivados que no clasifican como prestamos y partidas por cobrar o para negociar
o mantenidos hasta el vencimiento. Estos activos se reconocen inicialmente al
valor razonable mas cualquier costo de transaccion directamente atribuible.

Los activos financieros mantenidos para la yenta corresponden principalmente a
inversiones minoritarias en entidades cuyas acciones no se cotizan en el mercado
de valores, sobre las que no existe ningun tipo de control o influencia significativa,
y que la Compaiiia mantiene al costo.

Efectivo y Equivalentes a Efectivo

El efectivo y equivalentes a efectivo se compone de los saldos del efectivo
disponible en caja y depositos en cuentas corrientes e inversiones de corto plazo
en valores altamente liquidos, sujetas a un riesgo poco significativo de cambios en
su valor y con vencimientos originates de tres meses o menos.

Pasivos Financieros no Derivados - MediciOn

Los otros pasivos financieros son reconocidos inicialmente a su valor razonable
menos cualquier costo de transaccion directamente atribuible. Posterior at
reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valorizan at costo amortizado
utilizando el metodo de interes efectivo.

Los otros pasivos financieros se componen de prestamos y obligaciones
financieras, cuentas por pagar comerciales y otras cuentas y gastos acumulados
por pagar.

iv. Capital Acciones

Las acciones ordinarias (Cinica clase de acciones emitidas por la Comparlia) son
clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles directamente
a la emisiOn de acciones ordinarias, de haberlos, son reconocidos como una
deducciOn del patrimonio, netos de cualquier efecto tributario.

(Confirm:la)

(d)	Inventarios 

Los inventarios se valorizan al costo o al valor neto de realizacion, el que sea menor.
El costo de los inventarios se determina por el metodo del costo promedio, excepto
por (as importaciones en transito que se Ilevan al costo especifico, e incluye todos los
costos incurridos para adquirir los inventarios, los costos de producciOn o conversiOn y
otros incurridos para Ilevar el inventario a su localizaciOn y condicion actual.



Sociedad Agricola e Industrial San Carlos S. A.

Notas a los Estados Financieros

(Expresado en Mares de los Estados Unidos de America - US$)

En el caso de los inventarios producidos y de los productos en proceso, los costos
incluyen una parte de los costos generales de producci6n en base a la capacidad
operativa normal.

El valor neto de realizacion es el precio de yenta estimado en el curso normal del
negocio, menos los costos de terminacion y los gastos estimados para completar la
yenta.

(e) Activos BiolOqicos

Todos los costos y gastos incurridos en la preparacion de la tierra, la siembra y el
desarrollo de los cultivos hasta la nnadurez, se capitalizan como activos biologicos.
Posterior al reconocimiento inicial los activos biologicos se valoran al valor razonable
como sigue:

Plantaciones de Cana — Renovaciones y/o Nuevas Siembras

Bajo el enfoque de costo (medici6n categorizada en el nivel 3 de valor razonable —
vease nota 2.d.iii) utilizando el metodo de costo de reposicion de las plantaciones de
cana ajustado para la vida remanente estimada. Cualquier cambio en la valoracion se
reconoce en resultados.

Cultivo en Proceso

Debido a que el periodo de cosecha va de julio a noviembre de cada año, la
Administracion considera que el contenido de sacarosa al 31 de diciembre es poco
significativo; por consiguiente, el cultivo en proceso es valorado con base a los costos
y gastos directamente atribuibles al mantenimiento de las plantaciones.

A la fecha de cosecha o recoleccion, los activos biologicos son transferidos a
inventarios a su valor razonable menos los costos estimados en el punto de yenta.

(f) Propiedad, Planta v Equipos

Reconocimiento v MediciOn 

Las partidas de propiedad, planta y equipos son valorizadas al costo menos
depreciaciOn acumulada y perdidas por deterioro. El costo de ciertas partidas de
propiedad, planta y equipos al 1 de enero de 2009, fecha de transiciOn a NIIF, fue
determinado por un perito independiente con base al valor razonable a esa fecha.

(ContinCia)
La propiedad, planta y equipos se reconocen como activo si es probable que se
deriven de ellos beneficios econ6micos futuros y su costo puede ser determinado
de una manera fiable. El costo incluye los gastos que son directamente
atribuibles a la adquisiciOn del activo. El costo de activos construidos por la propia
entidad incluye:

• el costo de los materiales y la mano de obra directa;
• cualquier otro costo directamente atribuible al proceso de hacer que el activo

sea apto para trabajar para su uso previsto;
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• cuando la Compaiiia tiene una obligaciOn de retirar el activo o rehabilitar el
lugar, una estimacion de los costos de desmantelar y remover las partidas y
de restaurar el lugar donde esten ubicados; y

• los costos por prestamos capitalizados.

Los programas de computacion adquiridos que estan integrados a la funcionalidad
de los equipos relacionados, son capitalizados como parte de los respectivos
equipos.

Cuando partes de una partida de propiedad, planta y equipos poseen vidas utiles
distintas, son registradas como partidas separadas (componentes principales) del
activo.

Las ganancias o perdidas de la yenta de un elemento de propiedad, planta y
equipos son determinadas comparando los precios de yenta con sus valores en
libros, y son reconocidas en resultados cuando se realizan o conocen.

Costos Posteriores

Mejoras y renovaciones mayores que incrementen la vida (ail del activo o su
capacidad productiva, son capitalizadas solo si es probable que se deriven de
ellas beneficios economicos futuros para la CompañIa y su costo puede ser
estimado de manera fiable. Los costos por reparaciones y mantenimientos de
rutina en propiedad, planta y equipos son reconocidos en resultados cuando se
incurren.

Depreciacion 

La depreciaci6n de los elementos de propiedad, planta y equipos se calcula sobre
el monto depreciable, que corresponde al costo del activo, u otro monto que se
sustituye por el costo. De conformidad con la politica de la Compariia, no se
espera recuperar valor alguno al final de la vida ütil estimada de los bienes de
propiedad, planta y equipos, y, en concordancia con esto, no se definen valores
residuales.

La depreciaciOn de los elementos de propiedad, planta y equipos se reconoce en
resultados y se calcula por el metodo de linea recta con base a las vidas Utiles
estimadas para cada componente de la propiedad, planta y equipos. Los terrenos
no se deprecian.

Los elementos de propiedad, planta y equipos se deprecian desde la fecha en la
cual estan instalados y listos para su uso o en el caso de los activos construidos
internamente, desde la fecha en la cual el activo esta completado y en
condiciones de ser usado.

(Continua)
Las vidas utiles estimadas para el periodo actual y comparativo son las siguientes:

Edificios e instalaciones
Maquinarias, equipos y herramientas
Equipos de computaciOn
Muebles y enseres
Vehiculos y equipos de transporte

Entre 10 y 50 arios
Entre 3 y 50 arms
Entre 3 y 15 arms
10 arms
Entre 3 y 38 anos

Los metodos de depreciacion y vidas 6tiles son revisados en cada ejercicio y se
ajustan Si es necesario.

- 12 -
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(g)	Deterioro

I. Activos Financieros no Derivados

Los activos financieros son evaluados en cada fecha del estado de situacion
financiera para determinar si existe evidencia objetiva de deterioro. Un activo
financiero este deteriorado si existe evidencia objetiva de deterioro como
consecuencia de uno o mas eventos de perdida ocurridos despues del
reconocimiento inicial del activo, y ese o esos eventos de perdida han tenido un
efecto negativo en los flujos de efectivo futuros del activo que puede estimarse de
manera fiable.

La evidencia objetiva de que un activo financiero este deteriorado puede incluir el
incumplimiento de pago por parte de un deudor, la reestructuraci6n de un valor
adeudado a la Compaiiia en terminos que la Compatiia no consideraria en otras
circunstancias, indicadores que el deudor o emisor entrard en bancarrota,
cambios adversos en el estado de pago del prestatario o emisores, condiciones
economicas que se relacionen con incumplimiento, desaparicion de un mercado
activo para un instrumento y datos observables que indican que existe un
descenso medible en los flujos de efectivo esperados de un grupo de activos
financieros.

La Compaiiia considera la evidencia de deterioro de los activos financieros
medidos al costo amortizado tanto a nivel especifico como colectivo. Todas las
partidas por cobrar individualmente significativas son evaluadas por deterioro
especifico. Los activos que no son individualmente significativos son evaluados
por deterioro colectivo agrupando los activos con caracteristicas de riesgo
similares. La evaluacion se realiza sobre la base de una revision objetiva de
todas las cantidades pendientes de cobro al final de cada period() y representa la
mejor estimacion de la Administracion sobre las perdidas en que podrian
incurrirse por este concepto.

Una perdida por deterioro relacionada con un activo financiero que se valora al
costo amortizado se calcula como la diferencia entre el valor en libros del activo y
el valor presente de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la tasa
original de interes efectiva. Las perdidas se reconocen en resultados y se reflejan
en una cuenta de provision contra los prestamos y partidas por cobrar. El interes
sobre el activo deteriorado continua reconociendose a traves de la reversion del
descuento. Cuando un hecho que ocurra despues de que se haya reconocido el
deterioro causa que el monto de la perdida por deterioro disminuya, esta
disminucion se revierte contra resultados.

(Continua)

Activos no Financieros 

El valor en libros de los activos no financieros de la Compaiiia, diferentes a
inventarios e impuesto a la renta diferido, es revisado en la fecha del estado de
situacion financiera para determinar si existe algun indicio de deterioro. Si existen
tales indicios, entonces se estima el importe recuperable del activo. Se reconoce
una perdida por deterioro si el valor en libros de un activo o su unidad generadora
de efectivo excede su importe recuperable.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es el valor
mayor entre su valor en uso y su valor razonable, menos los gastos de yenta.
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Para determinar el valor en uso, se descuentan los flujos de efectivo futuros
estimados a su valor presente usando una tasa de descuento antes de impuesto
que refleja las valoraciones actuates del mercado sobre el valor del dinero en el
tiempo y los riesgos especificos que puede tener el activo o la unidad generadora
de efectivo. Para propositos de evaluaciOn del deterioro, los activos que no
pueden ser probados individualmente son agrupados juntos en el grupo mas
pequelio de activos que generan flujos de entrada de efectivo provenientes del
uso continuo, los que son independientes de los flujos de entrada de efectivo de
otros activos o unidades generadoras de efectivo.

Las perdidas por deterioro son reconocidas en resultados. Las perdidas por
deterioro se revierten si existe un cambio en los estimados utilizados para
determinar el importe recuperable. Cuando se revierte una pordida por deterioro,
el valor en libros del activo no puede exceder el valor que habria sido
determinado, neto de depreciacion o amortizacion, si no se hubiese reconocido
una perdida por deterioro.

(h)	Beneficios a los Empleados

I. Beneficios Post-Empleo

Planes de Beneficios Definidos - JubilaciOn Patronal 

El Codigo del Trabajo de la RepUblica del Ecuador establece la obligaciOn por
parte de los empleadores de conceder jubilacion patronal a todos aquellos
empleados que hayan cumplido un tiempo minim° de servicio de 25 arms en una
misma compaiiia; el que califica como un plan de beneficios definidos sin
asignaci6n de fondos separados.

La obligacion neta de la Compaiiia relacionada con el plan de jubilaciOn patronal
se determina calculando el monto del beneficio futuro que los empleados han
ganado a cambio de sus servicios en el period° actual y en los anteriores; ese
beneficio se descuenta para determinar su valor presente. El calculo es realizado
anualmente por un actuario calificado usando el metodo de costeo de credit°
unitario proyectado.

La Compaiiia reconoce todas las ganancias o perdidas actuariales que surgen del
plan de beneficios definidos de jubilacion patronal en otros resultados integrales y
todos los gastos relacionados con el plan, incluyendo el saneamiento del
descuento, en los gastos por beneficios a empleados en resultados.

(Continua)
Cuando tengan lugar mejoras o reducciones en los beneficios del plan, la
modificacion resultante en el beneficio que se relaciona con servicios pasados
prestados por los empleados o la ganancia o perdida por la reducciOn, sera
reconocida inmediatamente en resultados. La Compania reconoce ganancias y
pardidas en la liquidaciOn de un plan de beneficios definidos cuando esta ocurre.

Otros Beneficios a Empleados a Largo Plazo — lndemnizaciones por Desahucio 

El Codigo del Trabajo de la Republica del Ecuador establece que cuando la
relaciOn laboral termine por desahucio, el empleador debera pagar una
indemnizaciOn equivalente al 25% de la Ultima remuneraci6n mensual multiplicada
por el numero de anos de servicio.

- 14-
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La obligaciOn neta de la Compania relacionada con el beneficio de indemnizaci6n
por desahucio es el monto de beneficio a futuro que los empleados han ganado a
cambio de sus servicios en el period() actual y en periodos pasados; ese beneficio
se descuenta para determinar su valor presente. El calculo es realizado
anualmente por un actuario calificado usando el metodo de costeo de credit°
unitario proyectado. Cualquier ganancia o pardida actuarial es reconocida de
inmediato en otros resultados integrales.

Beneficios a Corto Plazo

Las obligaciones por beneficios a corto plazo de los trabajadores son medidas
sobre una base no descontada y son reconocidas como gastos a medida que los
empleados proveen sus servicios o el beneficio es devengado por ellos.

Se reconoce un pasivo si la Compahia posee una obligacion legal o implicita
actual de pagar este monto como resultado de un servicio entregado por el
empleado en el pasado y la obligacion puede ser estimada de manera liable. Las
principales acumulaciones reconocidas por este concepto corresponden a
aquellas establecidas en el Codigo del Trabajo.

Beneficios por Terminaci6n 

Las indemnizaciones por terminaciOn o cese laboral son reconocidas como gasto
cuando es tomada la decision de dar por terminada la relaciOn contractual con los
empleados.

(i)
	

Provisiones v Contingencias 

Las obligaciones o perdidas asociadas con contingencias, originadas en reclamos,
litigios, multas o penalidades en general, se reconocen como pasivo en el estado de
situaci6n financiera cuando existe una obligacion legal o implicita resultante de
eventos pasados, es probable que sea necesario un flujo de salida de beneficios
econOmicos para cancelar la obligaciOn y el monto puede ser estimado de manera
liable.

Las provisiones se determinan descontando el flujo de efectivo que se espera
desembolsar a una tasa antes de impuesto que refleja la valoracion actual del
mercado sobre el valor del dinero en el tiempo y los riesgos especificos de la
obligacion. El saneamiento de descuento se reconoce como costo financiero.

(Continua)
El importe reconocido como provision corresponde a la mejor estimacion, a la fecha
del estado de situacion financiera, tomando en consideracion los riesgos e
incertidumbres que rodean a la mayoria de los sucesos y circunstancias concurrentes
a la valoracion de estas.

Cuando no es probable que un flujo de salida de beneficios economicos sea
requerido, o el monto no puede ser estimado de manera liable, la obligacion es
revelada como un pasivo contingente. Obligaciones razonablemente posibles, cuya
existencia sera confirmada por la ocurrencia o no ocurrencia de uno o mas eventos
futuros, son tambien reveladas como pasivos contingentes, a menos que la
probabilidad de un flujo de salida de beneficios econOmicos sea remota. No se
reconocen ingresos, ganancias o activos contingentes.

Reconocimiento de Ingresos Ordinarios y Gastos
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i. Productos Vendidos

Los ingresos provenientes de la yenta de productos en el curso de las actividades
ordinarias son reconocidos al valor razonable de la contrapartida recibida o por
recibir, neta de devoluciones, descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales y
del impuesto al valor agregado. Los ingresos son reconocidos cuando existe
evidencia persuasiva de que los riesgos y beneficios significativos derivados de la
propiedad de los bienes son transferidos al comprador, es probable que se
reciban los beneficios asociados con la transacci6n, los costos incurridos y las
posibles devoluciones de los bienes negociados pueden ser medidos con
fiabilidad y la Compahia no conserva para si ningun envolvimiento en la
administracion corriente de los bienes vendidos. Si es probable que se otorguen
descuentos y el monto de estos puede estimarse de manera fiable, el descuento
se reconoce como una reduccion del ingreso cuando se reconocen las yentas.

La oportunidad de las transferencias de riesgos y beneficios varia dependiendo de
los terminos individuales del contrato o acuerdo de yenta; sin embargo, para
yentas dentro de la jurisdicci6n de la Compahia, la transferencia generalmente
ocurre cuando el product° es recibido en las instalaciones de los clientes. En el
caso de yentas fuera de la jurisdicci6n de la Compania la transferencia ocurre
cuando los bienes son cargados para su transporte por la empresa encargada en
el puerto de embarque.

Servicios 

El ingreso por servicio de cogeneraci6n electrica es reconocido cuando el servicio
ha sido entregado y no subsisten incertidumbres relacionadas con la recuperaciOn
de la consideraciOn adeudada o de los costos asociados.

Gastos

Los gastos son reconocidos con base en lo causado o cuando son incurridos. Se
reconoce inmediatamente un gasto cuando el desembolso efectuado no produce
beneficios economicos futuros.

(Continua)

(k)	Inoresos Financieros y Costos Financieros 

Los ingresos financieros y costos financieros incluyen:

ingreso por intereses;
gasto de intereses;

El ingreso o gasto por interes es reconocido usando el metodo de interes efectivo.

Los costos por prestamos que no son directamente atribuibles a la adquisiciOn, la
construcci6n o la producci6n de un activo que califica se reconocen en resultados
usando el m6todo de interes efectivo.

Imouesto a la Renta 

El gasto por impuesto a la renta esta compuesto por el impuesto corriente y el
impuesto diferido. El impuesto a la renta corriente y diferido es reconocido en
resultados excepto que se relacione a partidas reconocidas en otros resultados
integrales o directamente en el patrimonio, en cuyo caso el monto de impuesto
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relacionado es reconocido en otros resultados integrales o en el patrimonio,
respectivamente.

lmpuesto Corriente 

El impuesto corriente es el impuesto que se espera pagar sobre la utilidad
gravable del afio utilizando la tasa impositiva aplicable y cualquier ajuste al
irnpuesto por pagar de afios anteriores.

Impuesto Diferido 

El impuesto a la renta diferido es reconocido sobre las diferencias temporales
existentes entre el valor en libros de los activos y pasivos reportados para
propOsitos financieros y sus correspondientes bases tributarias. No se reconoce
impuesto a la renta diferido por las diferencias temporales que surgen en el
reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacion de negocios, y que no afecto la utilidad o perdida financiera ni
gravable.

La medicion de los impuestos diferidos reflejan las consecuencias tributarias que
se derivan de la forma en que la Compania espera, a la fecha del estado de
situaciOn financiera, recuperar o liquidar el valor en libros de sus activos y pasivos.

El impuesto a la renta diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera
aplique al momento de la reversion de las diferencias temporales de acuerdo a la
ley de impuesto a la renta promulgada o sustancialmente promulgada a la fecha
del estado de situaci6n financiera.

Los activos y pasivos por impuesto diferido son compensados y
consecuentemente se presentan en el estado de situacion financiera por su
importe neto si existe un derecho legal exigible de compensar los pasivos y
activos por impuestos corrientes, y estan relacionados con el impuesto a la renta
aplicados por la misma autoridad tributaria sobre la misma entidad sujeta a
impuestos, o en distintas entidades tributarias, pero pretenden liquidar los pasivos
y activos por impuestos corrientes en forma neta, o sus activos y pasivos por
impuesto a la renta seran realizados al mismo tiempo.

(Contin6a)
Un activo por impuesto diferido es reconocido por las perdidas tributarias
trasladables a ejercicios futuros y diferencias temporales deducibles, en la medida
en que sea probable que esten disponibles ganancias gravables futuras contra las
que pueden ser utilizados. Los activos por impuesto diferido son revisados en
cada fecha del estado de situaci6n financiera y son reducidos en la medida que no
sea probable que los beneficios por impuestos relacionados seran realizados.

ExposiciOn Tributaria

Al determinar los montos de los impuestos corrientes e impuestos diferidos la
Comparlia considera el impacto de las posiciones fiscales inciertas y Si pueden
adeudarse impuestos e intereses adicionales. La Compafifa cree que la
acumulacion de sus pasivos tributarios es adecuada para todos los arms fiscales
abiertos sobre la base de su evaluaciOn de muchos factores, incluyendo las
interpretaciones de la ley tributaria y la experiencia anterior. Esta evaluaciOn
depende de estimaciones y supuestos y puede involucrar una serie de juicios
acerca de eventos futuros. Puede surgir nueva informacion que haga que la
Compaiiia cambie su juicio acerca de la idoneidad de los pasivos fiscales
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actuates; tales cambios en los pasivos fiscales impactaran el gasto fiscal en el
periodo en que se determinen.

(4)	Normas Nuevas y Revisadas e Interpretaciones Emitidas pero Min no Efectivas

Las nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones que se mencionan a
continuaciOn, son aplicables a los periodos anuales que comienzan despues del 1 de enero
de 2015, y no han sido aplicadas anticipadamente en la preparacion de estos estados
financieros:

(a) NIIF 9 Instrumentos Financieros 

La NIIF 9 publicada en julio de 2014 reemplaza las guias de la NIC 39 "Instrumentos
Financieros: Reconocimiento y Medicion". La NIIF 9 incluye guias revisadas para la
clasificaciOn y medici6n de instrumentos financieros, incluyendo un nuevo modelo de
perdidas crediticias esperadas para calcular el deterioro de los activos financieros, y
nuevos requerimientos generales de contabilidad de coberturas. La NIIF 9 mantiene
las guias relacionadas con el reconocimiento y baja de instrumentos financieros de la
NIC 39.

La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que comiencen en o despues del 1 de
enero de 2018, con adopcion temprana permitida.

(Continua)

La NIIF 15 es efectiva para periodos anuales que comiencen en o despues del 1 de
enero de 2018. Su adopcion temprana es permitida.

La Compania ha iniciado el proceso de evaluar el impacto potencial resultante de la
aplicaciOn de la NIIF 15; sin embargo, no anticipa que su adopcion tenga un impacto
significativo sobre los estados financieros. La Compania no planea una adopciOn
temprana de esta norma.

(c)	Agricultura: Plantas Productoras — Enmiendas a la NIC 16 v NIC 41 

Esta enmienda requiere que una planta productora sea registrada como propiedad,
planta y equipos e incluida en el alcance de la NIC 16 "Propiedad, Planta y Equipos"
en lugar de la NIC 41 "Agricultura".

La Enmienda de la NIC 16 y NIC 41 es efectiva para periodos anuales que comiencen
en o despues del 1 de enero de 2016. Su adopcion temprana es permitida.

La Compania ha iniciado el proceso de evaluar el impacto potencial resultante de la
aplicacion de estas Enmiendas; sin embargo, no anticipa que su adopci6n tenga un

La Compania esta evaluando el impacto potencial sobre los estados financieros
resultante de la aplicacion de la NIIF 9. La Comp&lia no planea una adopciOn
temprana de esta norma.

(b) NIIF 15 Ingres° de Actividades Ordinarias Procedente de Contratos con Clientes 

La NIIF 15 establece un marco completo para determinar si se reconocen ingresos de
actividades ordinarias, cuando se reconocen y en quo monto. La NIF 15 reemplaza
las actuates gulas para el reconocimiento de ingresos, incluyendo la NIC 18 "Ingreso
de Actividades Ordinarias", la NIC 11 "Contratos de Construccion" y la CINIIF 13
"Programas de Fidelizacion de Clientes".

- 18-
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impact() significativo sobre los estados financieros. La Compania no planea una
adopcion temprana de esta norma.

(d) Otras Nuevas Normas o Modificaciones a Normas e Interpretaciones

La Compania no espera que las siguientes nuevas normas o modificaciones tengan
un impacto significativo sobre los estados financieros:

• NIIF 14 Cuentas de Diferimiento de Actividades Reguladas.
• Contabilidad para la Adquisicion de Intereses en Operaciones Conjuntas

(Enmiendas a la NIIF 11).
• Aclaracion de los Metodos Aceptables de DepreciaciOn y Amortizaci6n

(Enmiendas a la NIC 16 y NIC 38).
• Metodo del Valor Patrimonial en los Estados Financieros Separados (Enmiendas a

la NIC 27).
• Venta o ContribuciOn de Activos entre un Inversionista y sus Asociadas o

Acuerdos Conjuntos (Enmiendas a la NIIF 10 y NIC 28).

• Entidades de Inversion: Aplicacion de la Excepci6n de ConsolidaciOn (Enmiendas
a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 28).

• Iniciativa de Revelacion (Enmiendas a la NIC 1).
• Mejoras Anuales a las NIIFs Ciclo 2012 — 2014 (varias normas).

(5 )	DeterminaciOn de Valores Razonables

Las politicas contables de la Compaiiia requieren que se determinen los valores razonables
de los activos y pasivos financieros y no financieros para propositos de valoraciOn y
revelacion, conforme los criterios que se detallan a continuacion. Cuando corresponda, se
revela mayor informaciOn acerca de los supuestos efectuados en la determinaciOn de los
valores razonables en las notas especificas referidas a ese activo o pasivo.

(Continua)

Prestamos y Partidas Dor Cobrar

El valor razonable de los prestamos y partidas por cobrar, se estiman al valor presente de
los flujos de efectivo futuros, descontados a la tasa de interes de mercado a la fecha del
estado de situacion financiera. Las cuentas por cobrar comerciales, son medidas al monto
de la factura si el efecto del descuento es inmaterial. Este valor razonable se determina al
momento del reconocimiento inicial y para propositos de revelacion en cada fecha de los

estados financieros anuales.

El monto en libros de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se
aproximan a su valor razonable, dado su vencimiento de corto plazo; o por su descuento a
tasa de interes de mercado en el caso de aquellos con vencimientos en el largo plazo.

Otros Pasivos Financieros

El valor razonable, que se determina al momento del reconocimiento inicial y para
propositos de revelacion en cada fecha de los estados financieros anuales, se calcula sobre
la base del valor presente del capital futuro y los flujos de interes, descontados a la tasa de
interes de mercado a la fecha del estado de situaciOn financiera.
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El valor razonable de los prostamos y obligaciones financieras (medicion categorizada en el
nivel 2 de valor razonable — vease nota 2.d.iii) se aproxima al monto en libros puesto que las
tasas de interes de los mismos son similares a las tasas de mercado, para instrumentos
financieros de similares caracteristicas.

Los montos registrados de cuentas por pagar comerciales y otras cuentas y gastos
acumulados por pagar se aproximan a su valor razonable debido a que tales instrumentos
tienen vencimiento en el corto plazo.

(6) Efectivo y Equivalentes a Efectivo

El detalle del efectivo y equivalentes a efectivo al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el
siguiente:

2015	 2014

Efectivo en caja	 US$	24,782	 23,775

DepOsitos en bancos	 5,100,910	5,026,067

Otras inversiones	 6,992,376	2,227,502

US$	12,118,068	7,277,344

Al 31 de diciembre de 2015, las otras inversiones corresponden a dep6sitos a plazo fijo por
US$5,929,451 entre 31 y 90 dies plazo y tasa de interes fija entre el 6% y 6.05% anual; y,
depositos overnight por US$1,062,925 a 1 dia plazo y tasa de interes fija del 1.25% anual
(depositos a plazo fijo por US$150,445 entre 31 y 90 dies plazo y tasa de interes fija entre el
5.75% y 6.60% anual; y, depositos overnight por US$2,077,057 a 1 dia plazo y tasa de
interes fija del 1.36% anual, en el 2014).

(ContinCia)

(7) Cuentas por Cobrar Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por
cobrar se detallan como sigue:
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Cuentas por cobrar comerciales:

Clientes locales

Clientes - partes relacionadas

ProvisiOn para deterioro

Otras cuentas por cobrar:

Anticipos a proveedores

Retenciones de impuesto al valor

agregado

Funcionarios y empleados

Depositos en garantia

Otras

Otras cuentas por cobrar no corrientes:

Otras

Notas

US$

US$

US$

US$

US$

2015 2014

19

4,441,586

2,801,766

5,477,191

1,390,901

7,243,352

(164,279)

6,868,092

(165,517)

7,079,073 6,702,575

97,607

236,177

178,024

14,349

163,616

698,732

20,247

291,881

15,149

108,558

689,773 1,134,567

25,000 37,500

La exposicion de la Compania al riesgo de credito relacionado con cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar se revela en la nota 17.

(8) Inventarios

El detalle de inventarios al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

2015 2014

Azticar US$ 70,665,422 63,588,491

Melaza y subproductos de az:mar 1,182,760 1,070,736

Otros inventarios disponibles

pare la yenta 1,071,740 878,071

Productos en proceso 345,849

Materiales, insumos y repuestos 8,805,999 8,554,455

En transito 1,407 200,040

81,727,328 74,637,642

En el 2015, las materias primas compradas a terceros y los cambios en productos
terminados y en proceso reconocidos como costo de yentas ascendieron a US$17,989,139
(US$29,655,805, en el 2014).

En el 2015, la Compaiiia redujo en US$1,383,911 el valor registrado del inventario de
azucar y materiales y repuestos para Ilevarlo a su valor neto de realizacion (US$0, en el
2014).

(Continua)

(9) Activos Biologicos

El detalle y movimiento de activos biolOgicos al y por los atios que terminaron el 31 de
diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:
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Plantaciones
de calla

Cultivo en
proceso Total

Sa[dos al 1 de enero de 2014 US$ 10,130,751 9,746,304 19,877,055
Adiciones por nuevas plantaciones 3,850,041 3,850,041
Costo de cultivos 28,909,682 28,909,682
AmortizaciOn (3,727,923) 3,727,923
Cambio en valor razonable 972,430 6,922,098 7,894,528
Baja de activos biologicos (375,701) (375,701)
Disminucion debido a cosecha (33 ,201,717) (33,201,717)

Saldos al 31 de diciembre de 2014 US$ 10,849,598 16,104,290 26,953,888

No corriente US$ 10,849,598 10,849,598
Corriente 16,104,290 16,104,290

US$ 10,849,598 16,104,290 26,953,888

Adiciones por nuevas plantaciones US$ 3,208,029 3,208,029

Costo de cultivos 28,940,690 28,940,690

Amortizacion (4,476,166) 4,476,166

Cambio en valor razonable 1,419,694 11,827,871 13,247,565

Baja de activos biolOgicos (306,091) (306,091)

DisminuciOn debido a cosecha (39 .262.006) (39,262,006)

Saldos al 31 de diciembre de 2015 US$ 10,695,064 22,087,011 32,782,075

No corriente US$ 10,695,064 10,695,064

Corriente 22,087,011 22,087,011

US$ 10,695,064 22,087,011 32,782,075

Al 31 de diciembre de 2015 las plantaciones de cafia comprenden 14,099.77 hectareas
(13,964.49 hectareas, en el 2014) y su antiguedad es la siguiente:

Hectareas
Afios 2015 2014

4 2,463.84 1,460.91

3 3,716.90 2,463.84

2 3,702.83 3,716.90
1 2,620.01 3,702.83

Menos de 1 1,596.19 2,620.01
14,099.77 13,964.49

En el aho que terminO el 31 de diciembre de 2015 las plantaciones en producciOn fueron
aproximadamente 10,203.03 hectareas (13,640.93 hectareas, en el 2014). Durante el alio
2015 la Compania cosechO aproximadamente 1,194,196 toneladas de calia de azUcar
(1,057,912 toneladas, en el 2014).

Activos Bioloqicos en Garantia 

Plantaciones de cana con valor neto en libros de US$10,695,064, en el 2015
(US$10,849,598, en el 2014), se encuentran en garantia de los prestamos y obligaciones
financieras que mantiene la Compahia (vease nota 11).	

(Continua)

Medici& del Valor Razonable 

La valoracion de las plantaciones de cana de US$10,695,064, en el 2015 (US$10,849,598,
en el 2014) ha sido categorizada en el nivel 3 de valor razonable (\tease nota 2.d.iii) con
base a las variables utilizadas en la tecnica de valoraciOn que se explica a continuaciOn:
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En ausencia de un mercado activo o transacciones recientes de yenta de plantaciones de
caria, la Compania determina el valor razonable de los activos biologicos aplicando el
enfoque de costo, con base a su evaluacion del juicio que aplicarian los participantes del
mercado. La tecnica de costo considera el costo de crear plantaciones comparables. Las
variables significativas que no se basan en datos de mercado observables incluyen (i) el
costo de la infraestructura, cultivo, preparacion, compra y siembra de catia, que la
Administracion estimo en US$1,668.14 por hectarea, en el 2015 (US$1,333.23 por hectarea,
en el 2014) con base al costo incurrido por la Compahia en el desarrollo de nuevas
plantaciones; y (ii) la curva de rendimiento o vida ütil estimada de las plantaciones, que la
Administracion estima en cuatro ahos.

El valor razonable estimado se incrementaria (disminuiria) si el costo estimado de
infraestructura, cultivo, preparaci6n, compra y siembra de caria fuera mayor (menor), y si la
vida util de las plantaciones fuera mayor (menor) a la estimada.

AdministraciOn de los Riesqos Relacionados a las Actividades Acificolas 

En relacion a sus plantaciones de caria de azucar la Compaiiia se encuentra expuesta a los
riesgos que se describen a continuaciOn:

Riesgos Requlatorios v Medioambientales 

La Compania se encuentra sujeta a leyes y regulaciones que debe observar en Ecuador y
ha establecido politicas y procedimientos para su cumplimiento; sin embargo, la
AdministraciOn considera que siendo su actividad el cultivo de plantaciones de cana de
azucar, no existen riesgos que podrian afectar al medio ambiente.

Riesqo de Oferta y Demanda

La Comparlia se encuentra expuesta a riesgos comerciales provenientes de cambios en el
precio de la TM de cafia de azucar, que es fijada por el Gobierno mediante Acuerdo del
Ministerio de Agricultura y Ganaderia. La Compania administra este riesgo debido a que
posee el 70% de tierras propias de donde proviene su materia prima y el 30% es comprado
a cahicultores y finqueros independientes.

Riesgos Climaticos y Otros 

Las plantaciones de cana de azucar estan expuestas al riesgo de dalios por cambios
climaticos, enfermedades y otras fuerzas naturales. La Compahia cuenta con procesos que
le permiten monitorear y mitigar aquellos riesgos, incluyendo las inspecciones de las
condiciones de las plantaciones y los informes tecnicos de la industria sobre plagas y
enfermedades.

(10)	Propiedad, Planta y Equipos

El detalle y movimiento de la propiedad, planta y equipos al y por los &los que terminaron el
31 de diciembre de 2015 y 2014 es como sigue:
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Costo o costa atribuido:

Terrenos
Edificios e

instalaciones

Maquinarias,
equipos y

herramientas

Vehiculos y
equipos de
transporte

Equipos de
computacian

Muebles y
enseres

En
construcciOn Total

Saldo al 1 de enero de 2014 US$ 20,516,058 23,706,275 80,968,707 4,335,159 7,600,994 3,057,698 26,150,774 166,335,665
Adiciones 3,777,590 439,261 185,111 226,892 31,421,858 36,050,712
Transferencias 6,154,699 49,614,645 85,618 295,009 35,284 (56,185,255)
Ventas y bajas (667;976) (197,610) (32,106) (39,977) (937,669)

Saldo al 31 de diciembre de 2014 20,516,058 29,860,974 133,692,966 4,662,428 8,049,008 3,279,897 1,387,377 201,448,708

Adiciones 607 796,230 124,130 40,884 62,695 1,557,205 2,581,751
Transferencias 583,257 2,047,667 44,804 20,437 (2,696,165)
Ventas y bajas (49,162) (552,039) (33,250) (36,703) (20,317) (691,471)

Saldo al 31 de diciembre de 2015 US$ 20,516,058 30,395,676 135,984,824 4,753,308 8,097,993 3,342,712 248,417 203,338,988

Depreciaci6n acumulada:
Saldo al 1 de enero de 2014 US$ (8,829,896) (15,675,882) (1,075,228) (2,370,348) (1,768,204) (29,719,558)
Gasto de depreciaci6n del ano (1,517,527) (4,625,236) (406,422) (801,158) (207,493) (7,557,836)
Ventas y bajas 110,381 47,563 28,736 39,219 225,899
Saldo al 31 de diciembre de 2014 (10,347,423) (20,190,737) (1,434,087) (3,142,770) (1,936,478) (37,051,495)

Gasto de depreciaci6n del alio (1,647,749) (5,654,243) (368,933) (599,948) (221,277) (8,492,150)
Ventas y bajas 2,458 150,869 14,819 35,582 18,323 222,051

Saldo al 31 de diciembre de 2015 US$ (11,992,714) (25,694,111) (1,788,201) (3,707,136) (2,139,432) (45,321,594)

Valor neto en libros:

Al 31 de diciembre de 2014 US$ 20,516,058 19,513,551 113,502,229 3,228,341 4,906,238 1,343,419 1,387,377 164,397,213

Al 31 de diciembre de 2015 US$ 20,516,058 18,402,962 110,290,713 2,965,107 4,390,857 1,203,280 248,417 158,017,394

(Continua)
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Propiedad, Planta y Equipos en Garantia

Terrenos con valor en libros de US$16,887,270, en el 2015 (US$16,887,270, en el 2014), se
encuentran en garantia de los prestamos y obligaciones financieras que mantiene la
Compahia (/ease nota 11).

(11)	Prestamos y Obligaciones Financieras

Esta nota provee informaci6n sobre los terminos contractuales de los prestamos y
obligaciones financieras de la Compania (Cmico pasivo que devenga intereses), los que son
valorizados al costo amortizado. Para mayor informaci6n acerca de la exposicion de la
Compania al riesgo de tasa de interes y liquidez, yease nota 17.

2015 2014

Pasivos corrientes:
Prestamos bancarios sin garantia US$ 7,541,562 15,029,082

Prestamos bancarios garantizados 8,946,673 3,871,968

16,488,235 18,901,050

Pasivos no corrientes:
Prestamos bancarios sin garantia 9,011,413 11,600,305

Prestamos bancarios garantizados 27,387,436 25,516,343

36,398,849 37,116,648

Total prestamos bancarios US$ 52,887,084 56,017,698

Terminos y Calendario de Reembolso de la Deuda

Todos los prestamos estan denominados en US delares. Los terminos y condiciones de los
prestamos al 31 de diciembre de 2015 y 2014 son como sigue:

Tasa

de

Ano

de

2015 2014

Valor

Importe

en Valor

Importe

en

1m pones en US Mares interes vencimiento nominal libros nominal libros

Prestamos bancarios a corlo plazo sin

garantia, a tasa de inheres fija 8.7% - 9.02% 2016 4,725,000 4,799,612 12,200,009 12,266,253

Prestamos bancarios a corto plazo garantizado,

a tasa de interes fija 8.7% - 9.12% 2016 2,700,000 2,794,983

Prestamos bancarios a largo plazo sin

garantia, a tasa de inheres fija 0.86% -7.6% 2021 11,723,613 11,753,363 14,336,721 14,363,134

Prestamos bancarios a largo plazo garantizado,

a tasa de interes fija 5.85% -7.75% 2023 33,203,846 33,539,126 29,006,304 29,388,311

52,352,459 52,887,084 55,543,034 56,017,698

Los prestamos bancarios estan garantizados con hipotecas abiertas sobre terrenos y
plantaciones de cana con valor en libros de US$16,887,270 y US$10,695,064,
respectivamente, en el 2015 (US$16,887,270 y US$10,849,598, respectivamente, en el
2014).

(Continua)

Los vencimientos agregados de los prestamos bancarios para cada uno de los anos
subsiguientes al 31 de diciembre de 2016 son como sigue:
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Anos de

vencimiento

2017	US$	7,997,360

2018	 5,890,897

2019	 5,794,891

2020	 5,831,639

2021	 5,272,866

2022	 4,095,756

2023	 1,515,440

Condiciones de Contrato de Prestamo

El acuerdo de prestamo bancario garantizado a largo plazo con la Corporacion
Interamericana de lnversiones por US$9,862,718 (US$11,445,806, en el 2014) requeria que
la Compania cumpla con ciertas condiciones, entre otras, el mantener un indice de
endeudamiento (definido como deuda financiera a EBITDA) menor al 2.5 y el 3 como indice
minim° de cobertura de deuda (definido como utilidad operacional a gastos financieros)
durante todo el tiempo de vigencia de la deuda. La entidad ha cumplido con las condiciones
antes descritas.

El acuerdo de prestamo bancario garantizado a largo plazo con la CorporaciOn Andina de
Fomento por US$18,763,869 (US$15,012,313, en el 2014) requeria que la Compahia
cumpla con ciertas condiciones, entre otras, el mantener un indice de endeudamiento
(definido como deuda financiera a EBITDA) menor al 2.75 y el 2 como indice minimo de
cobertura de deuda (definido como EBITDA a gastos financieros) durante todo el tiempo de
vigencia de la deuda. La entidad ha cumplido con las condiciones antes descritas.

(12) Cuentas por Pagar Comerciales y Otras Cuentas y Gastos Acumulados por Pagar

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas y
gastos acumulados por pagar se detallan como sigue:

Notas 2015 2014

Cuentas por pagar comerciales:

Proveedores locales US$ 5,889,788 7,012,456

Proveedores cafiicultores 11,514,079 4,520,275

Proveedores del exterior 628 599,167

Proveedores - panes relacionadas 19 3,415,719 4,138,711

US$ 20,820,214 16,270,609

Otras cuentas y gastos acumulados por pagar:

Dividendos por pagar US$ 1,683,896 1,003,622

Anticipos de clientes 370,117 29,784

lmpuesto al valor agregado por pagar 221,066 211,651

Retenciones de impuesto a la renta e

impuesto al valor agregado por pagar 352,595 554,949

Beneficios a empleados 14 6,800,337 6,960,627

Otras 286,379 275,857

US$ 9,714,390 9,036,490

(Continua)

La exposicion de la Compaiiia al riesgo de liquidez relacionado con cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas y gastos acumulados por pagar se revela en la nota 17.
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(13)	lmpuesto a la Renta

Gasto de Impuesto a la Renta

El gasto de impuesto a la renta fue cargado en su totalidad a resultados y consiste de:

2015	 2014

IMpuesto a la renta corriente del afio

Impuesto a la renta diferido

ConciliaciOn del Gasto de Imouesto a la Renta

US$	2,477,831	2,665,566

	

949,220	 805,591 

US$	3,427,051	3,471,157

En 23 de diciembre de 2014 se aprobo la Ley Organica de Incentivos a la Produccion y
Prevencion del Fraude Fiscal publicada en el Registro Oficial No. 405 del 29 de diciembre de
2014, en la cual se reformo la tarifa del impuesto a la renta para sociedades a partir del
ejercicio fiscal 2015 estableciendo como tarifa general el 22%, sin embargo, dicha tarifa se
incrementard hasta el 25% sobre la proporcion de la base imponible que corresponda a la
participaciOn directa o indirecta de socios, accionistas, beneficiarios o similares, que sean
residentes en paraisos fiscales o regimenes de menor imposicion. Si dicha participaci6n
accionaria excede del 50% la tarifa aplicable para la sociedad sera del 25%.

Con base a lo anterior, la tasa corporativa de impuesto a la renta ecuatoriana es el 22.03%,
en el 2015 (22%, en el 2014). Dicha tasa se reduce al 12.03%, en el 2015 (12%, en el 2014)
si las utilidades se reinvierten en las compailias a traves de aumentos en el capital acciones
y se destinan a la adquisicion de maquinarias o equipos nuevos o bienes relacionados con
investigacion y tecnologia que mejoren la productividad.

La siguiente es la conciliacion entre el gasto de impuesto a la renta y aqual que resultaria de
aplicar la tasa corporativa de impuesto a la renta del 22.03%, en el 2015 (22%, en el 2014) a
la utilidad antes de impuesto a la renta:

2015 2014

Utilidad neta US$ 11,087,541 11,806,015

Impuesto a la renta 3,427,051 3,471,157

Utilidad antes de impuesto a la renta US$ 14,514,592 15,277,172

Impuesto que resultaria de aplicar la

tasa corporativa de impuesto a la renta

22.03%, en el 2015 (22%, en el 2014) US$
3,197,565 3,360,978

Increment° (reducciOn) resultante de:

Gastos no deducibles 865,333 491,844

Deduccion por pago a trabajadores

discapacitados (180,251) (164,783)

Deduccian por !eyes especiales (1,398,705) (1,009,630)

lmpuesto diferido reconocido 949,220 805,591

lngresos exentos (6,111) (12,843)

US$ 3,427,051 3,471,157
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Impuesto a la Renta por Pagar

Un resumen del movimiento de impuesto a la renta por pagar corriente y de los anticipos y
retenciones en la fuente del impuesto a la renta por los ahos que terminaron el 31 de
diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

Impuesto a la Renta
2015 	 2014 

Anticipos y	 Anticipos y
retenciones	Por pagar	retenciones	Por pagar

Saldo al inicio del atio	 US$	 277,130	 2,055,252
Impuesto a la renta corriente del atio	 2,477,831	 -	2,665,566
Beneficio por reinversiOn de utilidades	 (700,000)
Pago de impuesto a la renta del ario

anterior	 -	(277,130)	 -	(1,355,252)
Anticipos y retenciones de impuesto a la renta	1,996,204	 2,078,738	 _

Impuesto a la salida de divisas	 26,277	 309,698
CompensaciOn de anticipos y retenciones

contra el impuesto por pagar	 (2,022,481)	(2,022,481)	(2,388,436)	(2,388,436)

Saldo al final del alio	 US$	 455,350	 277,130

Activos v Pasivos por Impuestos Diferidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos son atribuibles segun se indica
abajo y su movimiento es el siguiente:

Saldos al
1-Ene-14

Reconocido
en

resultados
Saldos al
31-Dic-14

Reconocido
en

resultados
Saldos al
31-Dic-15

Impuesto diferido activo atribuible a:

Inventarios US$ 304,460 304,460

Otros activos 66,616 (10,123) 56,493 (10,123) 46,370

Propiedad, planta y equipos 8,391 27,690 36,081 90,047 126,128

Cuentas por pagar comerciales 143,145 143,145 (143,145)

Reservas para pensiones de jubilacion
patronal e indemnizaciones
por desahucio 1,235,979 (132,704) 1,103,275 (102,768) 1,000,507

Impuesto diferido activo 1,454,131 (115,137) 1,338,994 138,471 1,477,465

Impuesto diterido pasivo atribuible a:
Inventarios 238,469 763,382 1,001,851 959,355 1,961,206

Activos biologicos no corriente 89,819 (52,047) 37,772 95,139 132,911

Propiedad, planta y equipos 8,416,539 (20,881) 8,395,658 33,197 8,428,855

Impuesto diferido pasivo 8,744,827 690,454 9,435,281 1,087,691 10,522,972

Impuesto diferido pasivo, neto US$ 7,290,696 805,591 8,096,287 949,220 9,045,507

Precios de Transferencia

El Decreto Ejecutivo No. 2430 publicado en el Suplemento al Registro Oficial No. 494 del 31
de diciembre de 2004 incorporo a la legislacion tributaria, con vigencia a partir de 2005,
normas sobre la determinacion de resultados tributables, originados en operaciones con
partes relacionadas. A partir del alio 2015, de acuerdo con la Resolucion del Servicio de
Rentas Internas (SRI) No. NAC-DGERCGC15-00000455, los sujetos pasivos de impuesto a
la renta que hayan efectuado operaciones con partes relacionadas locales y/o domiciliadas
en el exterior, dentro de un mismo period° fiscal en un monto acumulado superior a
US$15,000,000, deben presentar al SRI el anexo de operaciones con partes relacionadas e
informe integral de precios de transferencia.
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En el ano 2015 la Compania concluy6 el estudio integral de precios de transferencia sobre
las transacciones efectuadas durante el alio 2014 y no se identificaron ajustes al gasto y
pasivo por impuesto a la renta como resultado de los terminos y condiciones de tales
transacciones. A la fecha de emisi6n de los estados financieros, el estudio de precios de
transferencia por el alio 2015 se encuentra en proceso; sin embargo, con base al analisis
preliminar efectuado, la Administracion de la Compahla no anticipa ningun ajuste al gasto y
pasivo por impuesto a la renta reflejado en los estados financieros adjuntos.

Revisiones Tributarias

El 5 de mayo de 2015 se public() en el Registro Oficial No. PAN-GR-2015-0700 la Ley
Organica de Remision de Intereses, Multas y Recargos donde se establece la condonaci6n
de intereses de mora, multas y recargos causados por impuestos y obligaciones fiscales
pendientes con el Servicio de Rentas Internas. La Compania mantenia glosas de impuesto
a la renta de los ahos 2005 y 2007 por un monto en agregado de US$1,093,637 que fueron
canceladas en su totalidad acogiendose a la ley antes mencionada. Los estados financieros
de 2014 incluian una provision por US$684,859 relacionada con estas glosas, por lo que en
resultados del aiio 2015 se registro la diferencia por US$408,778.

(Continua)

Situacion Fiscal

Las declaraciones de impuesto a la renta, impuesto al valor agregado y retenciones en la
fuente presentadas por la Comparlia por los ahos 2012 al 2015 estan abiertas a revision de
las autoridades tributarias.

(14)	Beneficios a Empleados

El detalle de beneficios a empleados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:

2015 2014

Sueldos y salarios por pagar US$ 382,946 91,621

Contribuciones de seguridad social 1,085,644 975,534

Beneficios sociales (principalmente
legales) 2,551,123 2,540,569

Bonificaciones por pagar 932,934 1,101,376

ParticipaciOn de los trabajadores en
las utilidades 1,847,690 2,251,527

Reserve para pensiones de jubilaciOn
patronal 22,196,033 20,874,916

Reserve para indemnizaciones por
desahucio 4,162,745 3,817,417

Reserve por Contrato Colectivo 6,674,206 6,360,473

US$ 39,833,321 38,013,433

Pasivos corrientes US$ 6,800,337 6,960,627

Pasivos no corrientes 33,032,984 31,052,806

US$ 39,833,321 38,013,433
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ParticipaciOn de los Trabaiadores en las Utilidades 

De acuerdo con las leyes laboraies vigentes, la Compaiiia debe distribuir entre sus
trabajadores el 15% de la utilidad antes de impuesto a la renta. Al 31 de diciembre de 2015,
la Compaiiia ha estimado el gasto de participaci6n de trabajadores en las utilidades en
US$1,847,690 (US$2,251,527, en el 2014) y fue determinado con base a la utilidad contable
como sigue:

2015 2014

Utilidad antes de impuesto a la renta

reportada en los estados financieros
adjuntos US$ 14,514,592 15,277,172

Ganancia no realizada por ajuste de
activos biologicos al valor razonable (4,044,345) (2,518,519)

Gasto de participacian de trabajadores
en las utilidades 1,847,690 2,251,527

Base para determinar la participacion
de trabajadores en las utilidades US$ 12,317,937 15,010,180

15% de participacion de trabajadores
en las utilidades US$ 1,847,690 2,251,527

El gasto es reconocido en las siguientes partidas del estado de resultados:

Costo de yentas

Gastos de administraciOn,

yentas y generales

2015

US$	1,714,656

133,034

US$	1,847,690

2014 

2,089,417

162,110

2,251,527

Reserva para Pensiones de Jubilacion Patronal e lndemnizaciones por Desahucio 

El movimiento en el valor presente de las reservas para pensiones de jubilacion patronal e
indemnizaciones por desahucio por los arios que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y
2014 es como sigue:
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Obligaciones por beneficios definidos al

JubilaciOn

patronal

Indemniza-

clones por

desahucio

Reserva por

Contrato

Colectivo Total

1 de enero de 2014 US$ 19,168,005 3,759,143 6,511,362 29,438,510
Costos por servicios del period° 2,100,591 518,246 752,291 3,371,128
Costo financiero 805,025 147,312 952,337

Beneficios pagados (1,198,705) (607,284) (903,180) (2,709,169)

Obligaciones por beneficios definidos al

31 de diciembre de 2014 20,874,916 3,817,417 6,360,473 31,052,806

Costos por servicios del period° 1,868,481 650,915 1,069,388 3,588,784

Costo financiero 854,910 160,802 1,015,712

Beneficios pagados (1,402,274) (466,389) (755,655) (2,624,318)

Obligaciones por beneficios definidos al

31 de diciembre de 2015 US$ 22,196,033 4,162,745 6,674,206 33,032,984

(Continua)
SegOn se indica en el Codigo del Trabajo del Ecuador todos aquellos empleados que
cumplieren 25 aiios de servicio para una misma compaiiia tienen derecho a jubilaciOn
patronal, beneficio que se determina en base a los arms de servicio, edad del empleado al
momento del retiro y al promedio de la remuneracion anual percibida en los cinco ems
previos a la fecha de retiro. Ademas, dicho Codigo establece que en los casos de
terminaci6n de la relacion laboral por desahucio, el empleador bonificard al trabajador con el
equivalente al 25% de la ultima remuneracion mensual por cada uno de los aiios de servicio
prestados.

La Compania acumula estos beneficios en base a estudios anuales elaborados por una
firma de actuarios independientes. Segun se indica en los estudios actuariales, el metodo
actuarial utilizado es el "Metodo de Credito Unitario Proyectado", con este metodo, se
atribuye una parte de los beneficios que se han de pagar en el futuro a los servicios
prestados en el period() corriente. Las obligaciones se miden segun sus valores
descontados, puesto que existe la posibilidad de que sean satisfechas muchos alios
despues de que los empleados hayan prestado sus servicios. Las disposiciones legales no
establecen la obligatoriedad de constituir fondos o asignar activos para estos beneficios.

Las provisiones del plan de jubilacion consideran la remuneraci6n del empleado y dernas
parametros establecidos en el Codigo del Trabajo, con un minimo para la cuantificaciOn de
la pension vitalicia mensual de US$20 si el trabajador es beneficiario de la jubilaciOn del
IESS y de US$30 si solo tiene derecho a la jubilacion patronal y 25 alms minim° de servicio
sin edad minima de retiro. De acuerdo a los estudios actuariales contratados, los que
cubren a todos los empleados en relacion de dependencia, el valor presente de la reserva
maternatica actuarial de jubilacion patronal al 31 de diciembre de 2015 y 2014 es como
sigue:
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2015	 2014

Trabaj adores jubilados	 US$	10,827,766	10,320,817
Trabajadores activos con derecho adquirido

a jubilacion vitalicia (con 25 afios o mas

de servicio)	 6,703,812	6,364,349
Trabajadores activos con derecho adquirido

al valor proporcional del beneficio de jubilacion

en caso de despido (con mas de 20 y menos

de 25 afios de servicio)	 1,324,372	1,258,878
Trabajadores activos con menos de 20

arms de servicio	 3,340,083	2,930,872

US$	22,196,033	20,874,916

Los principales supuestos considerados en los estudios actuariales a la fecha del estado de
situaciOn financiera son los siguientes:

Tasa de conmutaci6n actuarial (*)

Tabla de mortalidad e invalidez

2015 

4%

TM IESS

2002

2014 

4%

TM I ESS

2002

(ContinCla)
(*) Resultante de una tasa de increment° de salarios del 4.5% anual y una tasa de

descuento promedio del 8.68%.

Las suposiciones actuariales constituyen las mejores estimaciones que la Compania posee
sobre las variables que determinaran el pago futuro de esta obligacion. Los cambios en las
tasas o supuestos usados en los estudios actuariales pueden tener un efecto importante en
los montos reportados.

Analisis de Sensibilidad

Cambios razonablemente posibles en las suposiciones actuariales relevantes a la fecha del
estado de situacion financiera, siempre que las otras suposiciones se mantuvieran
constantes, habrian afectado la obligacion por beneficios definidos en los importes incluidos
en la tabla a continuacion:

31 de diciembre de 2015

Jubilacion	Indemnizaciones

patronal	por desahucio

Tasa de conmutacion - disminuciOn de 2.16%	US$	1,096,280	 323,213

Gastos del Personal

Los valores pagados por la Compailfa en concepto de gastos del personal incluidos en los

rubros de costo de las yentas, gastos de administracion y generales y gastos de yentas en el
estado de resultados por los aiios terminados al 31 de diciembre de 2015 y 2014 se
resumen a continuaciOn:
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2015	 2014

Sueldos y salarios	 US$	29,432,337	28,074,476
Beneficios sociales	 10,831,556	11,688,019
Participacion de trabajadores	 1,847,690	2,251,527
JubilaciOn patronal y desahucio	 4,480,983	 4,201,092

US$	46,592,566	46,215,114

(15)	Capital y Resenras

Capital Acciones 

La Compahla ha emitido ilnicamente acciones ordinarias y nominativas con valor nominal de
US$1 cada una. El detalle del numero de acciones autorizadas, suscritas y pagadas es el
siguiente:

2015	 2014

Acciones autorizadas

Acciones suscritas y pagadas

Reserva Legal

	

180,000,000	180,000,000

	

130,000,000	130,000,000

(Continaa)

La Ley de Companias de la RepCiblica del Ecuador, requiere para las companias anonimas,
que salvo disposiciOn estatutaria en contrario, de la utilidad neta anual se tomard un
porcentaje no menor a un 10%, destinado a formar un fondo de reserva legal, hasta que
este alcance por lo menos el 50% del capital social de la compania. Dicha reserva no esta
sujeta a distribucion, excepto en el caso de liquidacion de la compania, pero puede ser
utilizada para aumentos de capital o para cubrir perdidas en las operaciones.

Resultados Acumulados por Aplicacion de NIIF 

La Superintendencia de Companias del Ecuador, mediante ResoluciOn No.
SC.G.ICI.CPAIFRS.11.007 publicada en el Registro Oficial No. 566 del 28 de octubre de
2011 establecio que el saldo acreedor resultante de los ajustes provenientes de la adopcion
por primera vez de las "NIIF", que se registraron en el patrimonio en una subcuenta
denominada "Resultados acumulados provenientes de la adopcion por primera vez de las
NIIF", separada del resto de los resultados acumulados, no esta sujeto a distribuciOn,
excepto en el caso de liquidacion de la Compania, pero puede ser utilizado para aumentar el
capital acciones en la parte que exceda al valor de las perdidas acumuladas y las del ultimo
ejercicio economico concluido, si las hubieren.

Otros Resultados Integrales

La Compaiiia no tiene afectacion por otros resultados integrales.

Dividendos

Durante el afio 2015 la Compafila distribuyo dividendos por US$5,000,000 sobre las
utilidades del 2014 (en el afio 2014, US$7,000,000 sobre las utilidades de 2013).
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Posterior al 31 de diciembre de 2015, el Directorio de la Compahla propuso la distribuci6n
de dividendos por US$5,000,000 contra las utilidades del alio 2015. La distribuciOn
propuesta este sujeta a aprobacion de la junta de accionistas.

(16) Utilidad por Accion

El calculo de la utilidad basica por accion al 31 de diciembre de 2015 se base en la utilidad
de US$11,087,541 imputable a los accionistas comunes (US$11,806,015, en el 2014); y un
numero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulaciOn de 130,000,000 para
2015 y 2014.

(17) Administracion del Riesgo Financier°

En el curso normal de sus operaciones la Compaiiia este expuesta a los siguientes riesgos
relacionados con el uso de instrumentos financieros:

• Riesgo de credit()
• Riesgo de liquidez
• Riesgo de mercado

(Continua)
Marco de AdministraciOn de Riesgos

La Junta Directiva de la Compania es responsable por establecer y supervisar el marco de
administracion de riesgos, asi como el desarrollo y monitoreo de las politicas de
administracion de riesgos.

Las politicas de administracion de riesgo de la Compahla son establecidas con el objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Compahia, fijar limites y controles de
riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan
regularmente las politicas y los sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen los
cannbios en las condiciones de mercado y en las actividades. La Compania, a traves de sus
normas y procedimientos de administraci6n, pretende desarrollar un ambiente de control
disciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan sus roles y
obligaciones.

La Junta Directiva de la CompañIa monitorea el cumplimiento de las politicas y los
procedimientos de administraciOn de riesgo y revisa si el marco de administracion de riesgos
es apropiado respecto de los riesgos a los que se enfrenta la Compahia.

Riesoo de Credit° 

El riesgo de credito es el riesgo de perdida financiera que enfrenta la Compania 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, cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar.

ExposiciOn al Ries= de Credit() 

La exposicion maxima al riesgo de credit° a la fecha del estado de situacion financiera es
como sigue:
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Notas	 2015	 2014

Efectivo y equivalentes a efectivo	 6	US$	12,118,068	7,277,344
Cuentas por cobrar comerciales, neto	7	 7,079,073	6,702,575
Otras cuentas por cobrar	 7	 689,773	1,134,567
Otras cuentas por cobrar no corrientes	7	 25,000	 37,500

US$	19,911,914	15,151,986

Cuentas por Cobrar Comerciales 

La exposicion de la Comparlia al riesgo de credit° se ye afectada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente. Las cuentas por cobrar comerciales estan
compuestas por un numero importante de clientes corporativos del sector industrial y estan
distribuidos en diversas areas geograficas. La evaluacion continua del credit() se realize
sobre la condici6n financiera de los clientes. Desde un punto de vista geografico o
demografico no existe concentraciOn de riesgo de credito.

La Compania establece una provision para deterioro de valor que representa su estimaciOn
de las perdidas incurridas en relacion con los deudores comerciales. Esta provisiOn se
determina en base a una evaluacion especifica que se relaciona con exposiciones
individualmente significativas y con base a una evaluaciOn colectiva para los saldos no
significativos.

(Continua)
La exposici6n maxima al riesgo de credit° para cuentas por cobrar comerciales a la fecha
del estado de situaciOn financiera por tipo de cliente fue:

2015	 2014

Clientes cogeneraciOn electrica	 US$	2,688,156	4,064,025

Clientes azucar	 944,789	 266,337

Mentes relacionados	 2,801,766	1,390,901

Otros clientes	 808,641	1,146,829

US$	7,243,352	6,868,092

En el rubro de azucar, una compania industrial que produce bebidas ref rescantes registra el
10% o mas de las yentas netas de la Comparlia, y no mantiene saldo de cuentas por cobrar
comerciales al 31 de diciembre de 2015 y 2014.

Perdidas por Deterioro

La antiguedad de los saldos de las cuentas por cobrar comerciales a cada fecha del estado
de situaci6n financiera es la siguiente:
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2015	 2014
Valor bruto	Deterioro	Valor bruto	Deterioro

Vigentes	 US$ 2,908,460	-	2,125,470
Vencidas de 1 a 30 dias	3,817,195	 4,148,182	-
Vencidas de 31 a 90 dias	46,468	-	13,104	-
Vencidas mas de 90 dias	471,229	(164,279)	581,336	(165,517)

US$	7,243,352	(164,279)	6,868,092	(165,517)

La variaciOn en la provision por deterioro con respecto a las cuentas por cobrar comerciales
en los arms que terminaron el 31 de diciembre de 2015 y 2014 fue la siguiente:

2015	 2014

Saldo at inicio del alio	 US$	165,517	 170,754

Castigos	 (1,238)	 (5,237)

Saldo at final del an°	 US$	164,279	 165,517

Efectivo v Equivalentes a Efectivo

La Compaiiia mantenia efectivo y equivalentes a efectivo por US$12,118,068 al 31 de
diciembre de 2015 (US$7,277,344 al 31 de diciembre de 2014), que representan su maxima
exposiciOn al riesgo de credit() por estos activos. El efectivo y equivalentes a efectivo son
mantenidos principalmente con bancos e instituciones financieras que estan calificadas
entre el rango AAA- y AAA segun las agencias calificadoras Pacific Credit Rating y Soc. Cal.
Riesgo Latinoamericana.

(Continua)

Riesqo de Liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Compaiiia 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 Compania para administrar la
liquidez es contar con los recursos suficientes para cumplir con sus obligaciones cuando
vencen, tanto en condiciones normales como de tension, sin incurrir en perdidas
inaceptables o arriesgar la reputaci6n de la Compaiiia.

La Administracion de la Compaiiia 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 period()
de 15 dias, incluyendo el pago de obligaciones financieras cuando vencen; esto excluye el
posible impacto de circunstancias extremas que no pueden predecirse razonablemente. A
la fecha de emisiOn de los estados financieros no se han detectado situaciones que a criterio
de la Administracion puedan ser consideradas como riesgo de liquidez.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de pasivos financieros, incluyendo los
pagos estimados de intereses:
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31 de diciembre de 2015
Valor en	Vencimientos	De 0 a 6	De 6 a 12	De 1 a 2	De 2 a 8

libros	contractuales	MeSeS	meses	efts	arios

Prestamos y obligaciones financieras US$
Cuentas par pagar comerciales
lmpuesto a la renta par pagar
Otras cuentas y gastos acumulados

par pagar

	

52,887,084	60,869,425	13,872,276	4,956,656	9,741,901	32,298,592

	

20,820,214	20,820,214	20,820,214

	

455,350	455,350	455,350

	

9,714,390	9,396,227	318,1639,714,390

US$	83,877,038 91,859,379	44,544,067	5,274,819
	

9,741,901
	

32,298,592

31 de diciembre de 2014 

Valor en	Vencimientos	De 0 a 6	De 6 a 12	De 1 a2
	

De 2 a 8
libros	contractuales	meses	meson	&I'm

	 anos

Prestamos y obligaciones financieras US$	56,017,698	64,469,153	15,652,591	8,944,145	7,893,794	31,978,623
Cuentas par pagar comerciales	 16,270,609	16,270,609	16,270,609
Impuesto a la renta par pagar	 277,130	277,130	277,130
Otras cuentas y gastos acumulados

par pagar
	

9,036,490	9,036,490	8,730,040	306,450

US$	81,601,927
	

90,053,382	40,930,370	9,250,595
	

7,893,794	31,978,623

Riesoo de Mercado

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

Riesgo de Moneda

La Compania, en lo posible, no entra en transacciones denominadas en monedas diferentes
al US delar, moneda funcional; por consiguiente, la Administracion considera que la
exposicien de la Compaiiia al riesgo de moneda es irrelevante.

(Continua)
Riesqo de Tasa de Interes

La Compania administra el riesgo de tasa de interes contratando en la medida de lo posible
prestamos a tasa fija. Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 los pasivos financieros de la
Compania son a tasa de interes fija.

Analisis del Valor Razonable para Instrumentos Financieros a Tasa de Interes Fiia 

La Compaiiia no mide los activos y pasivos financieros al valor razonable a traves de
resultados y no entra en transacciones de derivados como instrumentos de cobertura. Por
lo tanto, una variacion en la tasa de inter& al final del period° que se informa no afectaria el
valor registrado de los activos y pasivos financieros a tasa de interes fija, los resultados o el
patrimonio de la Compania.

(18)	Administracion de Capital

La politica de la Compaina es mantener un nivel de capital que le permita conservar la
confianza de los inversionistas y acreedores y sustentar el desarrollo futuro de sus negocios.
El capital se compone del patrimonio total. La junta de accionistas establece las
necesidades adicionales de inversiones de capital y en funcion de ello determina el nivel de
utilidades que se reinvierte anualmente y el nivel de dividendos que se paga a los
accionistas. La Comparlia no este sujeta a requerimientos externos de incremento de
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capital. No hubo cambios en el enfoque de la Compafila para la administracion de capital
durante el ano.

La Compania hace seguimiento al capital, utilizando el indica deuda neta ajustada a
patrimonio ajustado. Para este proposito, deuda neta ajustada es definida como el total de
pasivos, mas dividendos propuestos y no acumulados, de haberlos, y menos efectivo y
equivalentes a efectivo; y el patrimonio ajustado incluye todos los componentes del
patrimonio menos los dividendos propuestos no acumulados, de haberlos. El Indica deuda
neta ajustada a patrimonio ajustado de la Compania al termino del periodo del estado de
situaciOn financiera es el siguiente:

2015 2014

Total pasivos US$ 125,955,529 120,751,020

Mas dividendos propuestos y no

acumulados 5,000,000 5,000,000

Menos efectivo y equivalentes a efectivo (12,118,068) (7,277,344)

Deuda neta ajustada US$ 118,837,461 118,473,676

Total patrimonio US$ 166,628,416 160,540,875

Menos dividendos propuestos y no

acumulados (5,000,000) (5,000,000)

Patrimonio ajustado US$ 161,628,416 155,540,875

lndice deuda neta ajustada a

patrimonio ajustado
	

0.74

(Confirm:la)
(19)	Transacciones y Saldos con Partes Relacionadas

Transacciones con Compaiifas Relacionadas 

El resumen de las principales transacciones con compaiiias relacionadas a traves de
propiedad o administraciOn, es el siguiente:

2015 2014

Ventas de melaza y jugo de cafia US$ 5,997,508 3,972,713

Ventas de comisariato 66,286 68,506

Servicios hospitalarios 28,819 30,014

Ingresos varios 370,347 1,790,209

Otras compras 112,477 116,004

Compra de cana 5,975,923

Almacenamiento de productos

terminados 1,015,558 960,000

Arriendo de terrenos y plantaciones

de cana 1,001,602

0.76
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La Compania vende melaza y jugo de caria a un plazo de entre 60 y 90 dias a Soderal,
Sociedad de Destilacion de Alcoholes S. A., una compania relacionada a traves de
administracion y accionistas comunes.

En el ario 2015, la Compaiiia celebro un contrato de arrendamiento de terrenos y
plantaciones de Gana de azOcar con AGRITALISA, Agricola Talisman S. A., relacionada a
traves de administraci6n y accionistas comunes, con plazo de duracion de 5 aiios y canon
mensual de US$83,466. En el alio 2014, se efectuaron compras de calla de azOcar a dicha
relacionada, asi como se obtuvieron ingresos varios por servicios agricolas.

La Compaiiia utiliza las bodegas de DOCONSA S. A., relacionada a traves de
administracion y accionistas comunes, para el almacenamiento de azOcar; el canon mensual
de arrendamiento es de US$93,650 desde noviembre de 2015 (US$80,000, en el 2014).

Un resumen de los saldos con compaiiias relacionadas resultantes de las transacciones
antes indicadas es como sigue:

Activos:

Cuentas por cobrar comerciales

Pasivos:

Cuentas por pagar comerciales

2015 

US$ 	2,801,766

US$	3,415,719

1,390,901

4,138,711

2014

(Continua)

Transacciones con Personal Clave de Gerencia

Durante los aiios 2015 y 2014, las compensaciones recibidas por el personal ejecutivo y por
la gerencia cave por sueldos, beneficios sociales a corto plazo y planes de beneficios
definidos a largo plazo se resumen a continuacion:

2015	 2014

Sueldos y salarios	 US$	1,113,519	1,102,530

Beneficios a corto plazo	 440,842	438,945

Beneficios a largo plazo	 22,852	103,197

(20)	Ingresos de las Actividades Ordinaries

Los ingresos de la Compaiiia provienen principalmente de la yenta de bienes y se detallan

como sigue:
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Venta de azocar y productos afines
Servicios de cogeneraciOn electrica
Cambio en el valor razonable de

activos biologicos

2015

US$ 122,538,952

13,379,727

11,827,871

US$	147,746,550

2014 

133,642,961

10,676,971

6,922,098 

151,242,030

(21)	Gastos por Naturaleza

El gasto atendiendo a su naturaleza se detalla como sigue en los atios terminados el 31 de
diciembre de 2015 y 2014:

Materias primas y cambios en productos

terminados y productos en proceso, y

Notas 2015 2014

valor razonable de activos biologicos 8 y 9 US$ 29,817,010 36,577,903

Gasto de personal 14 46,592,566 46,215,114

Gasto por repuestos e insumos de

producci& 17,793,595 19,356,847
Gasto por mantenimiento y reparaciones 5,817,666 6,234,313

Gasto por depreciaci& y amortized& 9 y 10 12,968,316 11,285,759

Gasto por transporte 7,332,304 7,176,278

Gasto por energia electrica y combustible 2,881,797 2,920,102

Gasto por seguros 3,027,503 2,734,822

Gasto por arriendo de terreno y plantaciones 991,343

Gasto por impuestos y contribuciones 1,410,357 1,768,985

Gasto por honorarios profesionales 1,704,218 2,660,841

Otros 276,499 1,025,660

US$ 130,613,174 137,956,624

(Continua)

(22)	Otros Ingresos y Otros Gastos

El detalle de otros ingresos y otros gastos que se muestran en el estado de resultados por
los aiios terminados el 31 de diciembre de 2015 y 2014 es el siguiente:
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2015	 2014

Otros ingresos:

Ganancia en valor razonable de
activos biologicos no corrientes

Otras yentas (ganaderia, hospital,
colegio, medicina, comisariato
madera Teca, servicios e insumos
agricolas)

Utilidad en yenta de propiedad,
planta y equipos

Otros

US$	1,419,694	972,430

4,805,461

22,821
876,923

US$	7,124,899

9,427,602

32,961
573,738

11,006,731

Otros gastos:
Otros gastos (ganaderia, hospital,

colegio, medicina, comisariato
madera Teca, servicios e insumos
agricolas)	 US$	(3,094,727)

Valor neto de realizacion de inventarios	(1,383,911)
Castigo de activos biologicos	 (306,091)
Perdida en venta/baja de propiedad,

planta y equipos	 (319,786)
Otros	 (1,909,247) 

US$	(7,013,762)

(4,930,743)

(375,701)

(427,643)
(1,137,243) 

(6,871,330)

(23)	Costos Financieros

El detalle de los costos financieros al y por los alms terminados al 31 de diciembre de 2015
y 2014 se resumen a continuacion:

2015	 2014

Intereses pagados sobre deuda de:
Otros proyectos y capital de trabajo
Proyecto de cogeneraci6n electrica

US$ 1,855,205 1,028 ,424
1,427,018 1,610,832

US$ 3,282,223 2,639,256

(Continua)

(24) Compromisos y Contingencias

Compromisos

Contrato de CogeneraciOn Electrica
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En el alio 2004, la Compania suscribio con el Consejo Nacional de Electricidad (CONELEC)
el "Contrato de Permiso para la Construccion, Instalacion y Operacion" de una central de
generaciOn de energia electrica no convencional de 35 MW, destinada a la autogenerackin y
yenta de excedentes de energia al mercado electric° mayorista a US$0.1023 el kilovatio
hora hasta la yenta de 15 MW, el precio del excedente se establecio de acuerdo al vigente
en el mercado nacional. Este contrato tuvo una duracion de 40 aiios. La Compania debera
mantener una garantia por fiel cumplimiento de contrato a favor de CONELEC equivalente al
2% de valor total recaudado por yenta de energia en el alio anterior. El 28 de diciembre de
2012, la Compella suscribiO con el CONELEC un nuevo contrato de concesiOn de energia,
renovando el plazo en 40 aiios adicionales y una yenta de 35 MW, contados a partir del arm
2013 y la proteccion de un nuevo precio preferencial de US$0.096 por 15 afios.

En el atio 2006, el proyecto de cogeneraci6n electrica a partir del bagazo de la calla fue
registrado en el Convenio Marco de las Naciones Unidas para el Cambio Climatic°
(CMNUCC) bajo el Codigo 210-UNFCC (Code 210). De acuerdo a los ultimos reportes de
monitoreo efectuados por el CMNUCC en los alios 2009 y 2012, la Compania mantiene
36,109 y 68,442 Certificados de Energia Renovable (CER's), respectivamente.

Continqencias

La Compania se encuentra defendiendose de treinta y seis demandas planteadas en su
contra por ex-trabajadores quienes reclaman pagos de beneficios sociales y de contrato
colectivo, despido intempestivo, reliquidacion de pensiones jubilares, asi mismo, se alega
incumplimiento al mandato constituyente No. 8. Las referidas demandas se encuentran en
diversas fases del proceso (apelacion, casacion o en espera de sentencia), el monto total de
las demandas asciende a US$1,769,682, los contingentes reales no superara el 10% del
monto antes indicado. A criterio de la Administracion y en opiniOn de su asesor legal, las
demandas seran resueltas en condiciones favorables para la Compaiiia. Los estados
financieros adjuntos no incluyen ninguna provision para el pasivo adicional, de haber alguno,
que podria resultar de la resolucion final de estos procesos.

(25)	Hechos Posteriores

La Compaiiia ha evaluado los eventos subsecuentes hasta el 7 de marzo de 2016 fecha en
que los estados financieros adjuntos estuvieron disponibles para ser emitidos. NingOn
evento significativo ocurrio con posterioridad al 31 de diciembre de 2015, fecha del estado
de situaci6n financiera pero antes del 7 de marzo de 2016, que requiera revelacion o ajuste

a los estados financieros adjuntos.
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