INFORME DE LOS AUDITORES EXTERNOS INDEPENDIENTES

A los miembros de la Junta General de Accionistas de COBALSA, COMPANIA
INDUSTRIAL DE BALSA S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de COBALSA, COMPANIA
INDUSTRIAL DE BALSA S.A., que comprenden el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre del 2016 y los correspondientes estados de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
afio terminado en esa fecha y un resumen de las politicas contables
significativas y otras notas explicativas.

En nuestra opinidn los Estados Financieros adjuntos, presentan
razonablemente, en todos los aspectos importantes, la situacion financiera de
COBALSA, COMPANIA INDUSTRIAL DE BALSA S.A., al 31 de diciembre de
2016 de conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Fundamento de la opinion

Nuestra auditoria se ha efectuado de conformidad con las normas
internacionales de auditoria - NIA. Nuestras responsabilidades de acuerdo con
dichas normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro
informe. Somos independientes de la entidad de acuerdo con lo sefialado en las
disposiciones del Cddigo de Etica para Profesionales de Contabilidad emitido por
el IFAC International Federetion of Accountants, y hemos cumplido las
responsabilidades de ética de conformidad con dichos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona
una base suficiente y adecuada para emitir nuestra opinion.

Responsabilidad de la Administracion

La administracion de la compafia es responsable de la preparacién y
presentacion razonable de los estados financieros adjuntos de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacion Financiera, asi como del control
interno que la administracién de la compaiiia considere necesario para permitir
la preparacion de estados financieros consolidados libres de errores importantes
debido a fraude o error. En la preparacién de los estados financieros, la
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administracion es responsable de evaluar la capacidad de la compaiia para
continuar como un negocio en marcha, revelando, segun corresponda, los
asuntos relacionados, salvo que la administracion se proponga liquidar la
compaiiia o cesar sus operaciones, 0 no tenga otra alternativa mas realista que
hacerlo. Los encargados de gobierno son responsables de supervisar el proceso
de presentacion de los informes financieros de la Entidad

Responsabilidad del Auditor

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados
financieros en su conjunto estan libres de incorreccion material, debida a fraude
o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion.
Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una
incorreccion material cuando exista. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales, si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influirdan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros.
Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro
juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante toda la auditoria.

Ademas:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidon material en los
estados financieros, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una
incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de
una incorreccion debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,  manifestaciones
intencionadamente errdneas, o elusion del control interno.

e Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria
con el fin de disenar procedimientos de auditoria que sean adecuados en
funcién de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la eficacia del control interno del Grupo.

e Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables y la correspondiente
informacion revelada por la direccion.
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e Concluimos sobre lo adecuado de utilizar, por parte de los
Administradores, la base contable de empresa en funcionamiento v,
basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre la
existencia, o no, de una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad de la compania para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
nos requiere llamar la atencidon en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en los estados financieros o, si
dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia obtenida
hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o
condiciones futuros pueden ser causa de que la compafiia deje de ser
una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacidon global, la estructura y el contenido de los
estados financieros, incluida la informacion revelada, y si los estados
financieros representan las transacciones y los hechos subyacentes de
un modo que expresen la imagen fiel.

Comunicamos con los responsables del gobierno de la compaiia en relacion
con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la
auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi como
cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Otros asuntos
La opinidn sobre el cumplimiento de obligaciones tributarias y las
recomendaciones sobre aspectos tributarios por el ejercicio fiscal terminado al

31 de diciembre 2016 se incluyen en el cuerpo del Informe de Cumplimiento
Tributario que sera emitido segin normativa al 31 de julio de 2017.

Guayaquil, abril 28 del 2017
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